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CzZESC 1

Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktore nie byly przez emitenta
stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byly okolicznosci i przyczyny nie
zastosowania danej zasady, oraz w jaki sposob Spotka zamierza usung¢
ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza
podjac, by zmniejszy¢ ryzyko nie zastosowania danej zasady w przysziosci.

W okresie od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r. BBI Zeneris NFI S.A. i jej organy przestrzegaty
zasad fadu korporacyjnego zawartych w Dokumencie ,Dobre Praktyki w Spotkach Publicznych 2005”.
Zgodnie z Os$wiadczeniem zlozonym w raporcie biezacym nr 52/2007 z dnia 29 czerwca 2007 r.
Fundusz odstgpit od wdrozenia zasad tadu korporacyjnego, nr: 2,3,9,17,19,20,29,33,47 podajac swdj
komentarz. Jednocze$nie Fundusz przedstawia swoje aktualne stanowisko, w oparciu o nowy
dokument ,,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW”,

| DOBRE PRAKTYKI WALNYCH ZGROMADZEN

Zasada 2

Zadanie zwotania walnego zgromadzenia oraz umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku jego obrad,
zgtaszane przez uprawnione podmioty, powinno by¢ uzasadnione. Projekty uchwat proponowanych do
przyjecia przez walne zgromadzenie oraz inne istotne materialy powinny by¢ przedstawiane
akcjonariuszom wraz z uzasadnieniem i opinig rady nadzorczej przed walnym zgromadzeniem, a w czasie
umozliwiajacym zapoznanie sie z nimi i dokonanie ich oceny.

Komentarz

Przepis art. 400 KSH wskazuje jednoznacznie ,Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej jedna dziesigta kapitatu zaktadowego moga Zadac zwofania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia, jak rowniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego
zgromadzenia. Zgdanie takie nalezy ztoZy¢ na pismie do zarzadu najpdzniej na miesiac przed
proponowanym terminem walnego zgromadzenia” Zaden inny przepis ius cogentis na naktada na
podmioty uprawnione do zgfoszenia Zgdania zwofania walnego zgromadzenia uzasadnienia swojego
Zgdania, jest to suwerenna decyzja tychze podmiotow i nakiadanie na nich dodatkowych aktow
starannosci, takich jak uzasadnienie jest bezprzedmiotowe.

Fundusz podtrzymuje swoje stanowisko, ponadto, w zwigzku z zasada II. 1 4) Dobrych praktyk spotek
notowanych na GPW, projekty uchwat Funduszu, przekazuje na co najmniej 8 dni przed terminem
walnego zgromadzenia, zgodnie z § 39 ust. 1 pkt. 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie
informacji biezacych i okresowych (...)

Zasada 3

Walne zgromadzenie zwotane na wniosek akcjonariuszy powinno sie odby¢ w terminie wskazanym w
zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne przeszkody - w najblizszym terminie,
umozliwiajgcym rozstrzygniecie przez zgromadzenie spraw, wnoszonych pod jego obrady.

Komentarz

Zarzad Funduszu zwotuje walne zgromadzenia w terminach uwzgledniajacych zarowno interesy
akcjonariuszy jak i samego Funduszu, natomiast, gdyby w terminie dwoch tygodni od przedstawienia
Zgdania zarzadowi walne Zzgromadzenie nie Zzostato zwofane, akcjonariusze majq mozliwosc
skorzystania z przepisu art. 401 Kodeksu spofek handlowych, ktory statuuje sadowe upowaznienie do
zwoftania walnych zgromadzer.

Dobre praktyki spétek notowanych na GPW nie zaktadajg powyzszej zasady, a jedynie to, ze Fundusz
ustala miejsce i termin walnego zgromadzenia tak, aby umozliwi¢ udziat w obradach jak najwiekszej




| liczbie akcjonariuszy — zasada II. 7. Fundusz przestrzega danej zasady. |

Zasada 9

Na walnym zgromadzeniu powinni by¢ obecni czionkowie rady nadzorczej i zarzadu. Biegly rewident
powinien by¢é obecny na zwyczajnym walnym zgromadzeniu oraz na nadzwyczajnym walnym
zgromadzeniu, jezeli przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe spdtki. Nieobecnos¢ czionka
zarzadu lub cztonka rady nadzorczej na walnym zgromadzeniu wymaga wyjasnienia. Wyjasnienie to
powinno by¢ przedstawione na walnym zgromadzeniu.

Komentarz

Fundusz przyjat zasade w czesci dotyczgcej obecnosci biegtego rewidenta na zwyczajnym walnym
zgromadzeniu oraz obecnosci zarzadu na kazdym walnym zgromadzeniu. Przyczyny nieobecnosci
cztonka zarzadu powinny byc przedstawione walnemu zgromadzeniu. Natomiast obecnosc cztonkow
rady nadzorczej nie jest obligatoryjna. Obowigzkowego stawienia sie na walne zgromadzenie cztonkow
rady nadzorczej nie przewiduje Zaden przepis prawa. Decyzje walnego zgromadzenia sq wyrazem woli
L, Wspotwiascicieli” Funduszu a nie rady nadzorczey.

Dobre praktyki spotek notowanych na GPW zaktadajg, ze Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
powinni uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia w skiadzie umozliwiajacym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia — zasada II. 6 oraz
III. 3. Fundusz przestrzega danych zasad.

Zasada 17
Na zadanie uczestnika walnego zgromadzenia przyjmuje sie do protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

Komentarz

Protokot z walnego zgromadzenia jest dokumentem o charakterze publicznym (art. 2 § 2 Prawa o
notariacie i jego elementy zostaty okresfone w art. 92 § 1 z uwzglednieniem art. 104 Prawa o
notariacie oraz w art. 421 § 2 KSH. Zatem, nie ma podstaw do umieszczania w protokole z walnego
zgromadzenia innych niz okresfone w powyzej powotanych przepisach prawa elementow.

Zasada I1.1 7) Dobrych praktyk spotek notowanych na GPW zaklada umieszczanie pytan akcjonariuszy
dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia
wraz z odpowiedziami na nie, na korporacyjnej stronie internetowej. W Funduszu nie jest prowadzony
szczegOtowy zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, zawierajacy wszystkie pytania i
odpowiedzi. O umieszczaniu poszczegdlnych kwestii w protokotach walnego zgromadzenia decyduje
ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, waga danej sprawy oraz uzasadnionymi zadaniami
akcjonariuszy

| DOBRE PRAKTYKI RAD NADZORCZYCH

Zasada 19

Czlonek rady nadzorczej powinien posiadaC nalezyte wyksztatcenie, do$wiadczenie zawodowe oraz
doswiadczenie zyciowe, reprezentowac wysoki poziom moralny oraz by¢ w stanie poswieci¢ niezbedng
ilo$¢ czasu, pozwalajacg mu w sposdb wiasciwy wykonywac swoje funkcje w radzie nadzorcze;j.
Kandydatury cztonkéw rady nadzorczej powinny byC zgtaszane i szczegdtowo uzasadniane w sposob
umozliwiajacy dokonanie $wiadomego wyboru.

Komentarz
Ograniczenia w pefnieniu funkcji cztonka rady nadzorczej wynikajg bezposrednio z przepisu art. 18
KSH, nie ma uzasadnienia dla rozszerzania wyjgtkow okreslonych w przepisie ius cogens.

| Fundusz przestrzega zasady - Zasada I. 6 Dobrych praktyk spdtek notowanych na GPW.




Zasada 20

a) Przynajmniej potowe cztonkéw rady nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, z
zastrzezeniem pkt d). Niezalezni cztonkowie rady nadzorczej powinni by¢ wolni od powigzan
ze spotka i akcjonariuszami lub pracownikami, ktére mogtyby istotnie wptyna¢ na zdolnos¢
niezaleznego cztonka do podejmowania bezstronnych decyzji;

b) Szczegdtowe kryteria niezaleznosci powinien okreslac statut spotki

c) Bez zgody wiekszosci niezaleznych cztonkéw rady nadzorczej, nie powinny by¢ podejmowane
uchwaty w sprawach:

¢ Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez spétke i jakiekolwiek podmioty powigzane
ze spotka na rzecz cztonkdw zarzadu;

e wyrazenia zgody na zawarcie przez spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy
z podmiotem powigzanym ze spétka, cztonkiem rady nadzorczej albo zarzadu oraz
z podmiotami z nimi powigzanymi;

e wyboru biegltego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego
spotki.

d) W spotkach, gdzie jeden akcjonariusz posiada pakiet akcji dajacy ponad 50% ogodlnej liczby
glosow, rada nadzorcza powinna liczy¢é co najmniej dwoch niezaleznych cztonkdw, w tym
niezaleznego przewodniczacego komitetu audytu, o ile taki komitet zostat ustanowiony.

Komentarz

Kandydatury na cztonkow rady nadzorczej zgtaszane sg przez akcjonariuszy podczas obrad walnego
zgromadzenia, facznie z przedstawieniem w skrocie Zyciorysu zawierajagcego opis kariery zawodowey.
Wybor rady nadzorczej jest decyzja ,,wspotwiascicieli” spotki i nie ma uzasadnienia dla ograniczenia w
swobodzie wyboru 0sob do tegoz organu.

Czlonkowie rady nadzorczej z istoty pefnionej funkcjii sq niezalezni w swych sgadach i decyzjach,
natomiast samo juz wysuniecie okreslonej kandydatury na czfonka rady nadzorczej przez
akcjonariusza tworzy powigzanie pomiedzy cztonkiem rady a akcjonariuszem. Tym samym mowienie o
cztonkach rady nadzorczej woinych od jakichkolwiek powigzar ze spotka badZz akcjonariuszami uznac
nalezy za zatozenie z gruntu utopijne sztuczne i niereaine.

Fundusz wyraza przy tym przekonanie, iz wybor rady nadzorczej przez akcjonariuszy, jako
wspotwiascicieli” Funduszu, jest w kazdym przypadku wyrazem najwyzszej dbafosci o interesy
Funduszu, realizacji ktorych to interesow stuzyc majq m.in. decyzje w sprawie sktadu rady nadzorczej.

Zasada III. 6 Dobrych praktyk spétek notowanych na GPW zaktada, ze co przynajmniej dwdch
cztonkéw Rady Nadzorczej powinno spetnia¢ kryteria niezalezno$ci od spdtki i podmiotow
pozostajagcych w istotnym powigzaniu ze spodtka. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa,
cztonkowie Rady Nadzorczej Funduszu powotywani sg w sposob suwerenny przez Walne
Zgromadzenie. Wobec powyzszego nie ma podstaw do ograniczania swobody w wyborze cztonkéow
Rady Nadzorczej Funduszu. Zdaniem Funduszu niezalezno$¢ cztonkdw organdéw Funduszu to
mozliwos¢ i koniecznosé dziatania zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa i w interesie Funduszu.

Zasada 24

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach czionka rady nadzorczej z
okreslonym akcjonariuszem, a zwitaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym powinna by¢ dostepna
publicznie. Spdtka powinna dysponowac procedurg uzyskiwania informacji od cztonkdw rady nadzorczej i
ich upubliczniania.




Komentarz

Czlonka rady nadzorczej spotki akcyjnej obowigzuje zasada lojalnosci wobec spotki, a nie wobec
akcjonariusza. W swych dziataniach w spofce, cztonek rady nadzorczej powinien kierowac sie wytacznie
Interesem spotki. Poniewaz cztonkow rady nadzorczej wybiera walne zgromadzenie, a nie ma systemu
nominacji cztonkow rady nadzorczej przez akcjonariusza stosowanie tej zasady nie znajduje uzasadnienia.

| Fundusz podtrzymuje swoje stanowisko.

Zasada 29

Porzadek obrad rady nadzorczej nie powinien by¢ zmieniany lub uzupetniany w trakcie posiedzenia,
ktérego dotyczy. Wymogu powyzszego nie stosuje sie, gdy obecni sg wszyscy cztonkowie rady nadzorczej
i wyrazajg oni zgode na zmiane lub uzupetnienie porzadku obrad, a takze gdy podjecie okreslonych
dziatan przez rade nadzorczg jest konieczne dla uchronienia spdtki przed szkodq jak réwniez w przypadku
uchwaly, ktorej przedmiotem jest ocena, czy istnieje konflikt interesdw miedzy cztonkiem rady nadzorczej
a spotka.

Komentarz

Przyjecie zaproponowanego porzadku obrad jest jednym z pierwszych punktow posiedzenia rady
nadzorczej. Rada nadzorcza w drodze gfosowania moze przyjac badz nie zaproponowany porzgdek
obrad. Natomiast zakreslony w komentarzu termin 7 dniowy jest sprzeczny z art. 389 KHS. Fundusz
stosuje wyzej powotany przepis, zgodnie z ktorym ,Zarzad lub cztonek rady nadzorczej moga zadac
zwofania rady nadzorczej, podajgc proponowany porzadek obrad. Przewodniczgcy rady nadzorczej
zwotuje posiedzenie w terminie dwoch tygodni od dnia otrzymania wniosku”.

| Dobre praktyki spétek notowanych na GPW nie zaktadajg powyzszej zasady.

| DOBRE PRAKTYKI ZARZADOW

Zasada 33

Przy podejmowaniu decyzji w sprawach spotki czionkowie zarzadu powinni dziata¢é w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, tzn. po rozpatrzeniu wszystkich informagji, analiz i opinii, ktore w
rozsadnej ocenie zarzadu powinny by¢ w danym przypadku wziete pod uwage ze wzgladu na interes
spoiki. Przy ustalaniu interesu spdtki nalezy bra¢ pod uwage uzasadnione w dtugookresowej perspektywie
interesy akcjonariuszy, wierzycieli, pracownikow spdtki oraz innych podmiotow i osob wspotpracujacych ze
spdtka w zakresie jej dziatalnosci gospodarczej a takze interesy spotecznosci lokalnych.

Komentarz

Zarzad Funduszu przyjmuje zasade w czesci dotyczacej dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego oraz uwzgledniania przy ustalaniu interesu Funduszu interesow akcjonariuszy, wierzycieli
oraz pracownikow Funduszu. Natomiast nie przyjmuje zasady w zakresie uwzgledniania przy ustalaniu
interesu Funduszu interesow innych podmiotow i 0séb wspofpracujgcych z Funduszem w zakresie jego
dziatalnosci gospodarczej a takze interesow spofecznosci lokalnych, gdyz dbatos¢ o interesy ww.
podmiotow nie wynika z Zadnych przepisow prawa i w wielu przypadkach moze pozostawac w
sprzecznosci z interesem akcjonariuszy.

Dobre praktyki spétek notowanych na GPW nie zakladajg powyzszej zasady, a jedynie, ze Zarzad,
przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym, zwraca sie do Rady
Nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy

Zasada II. 3. Zdaniem Funduszu uregulowania zawarte w obowigzujgcych przepisach prawa, w
potaczeniu ze statutem Funduszu oraz Regulaminami, s wystarczajace. Do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy staty nadzdr nad dziatalnoscig Funduszu, rowniez w zakresie decyzji o wszystkich
istotnych umowach Funduszu, przy przyjeciu w Statucie Funduszu, kryteriéw wartosci tych umow.




Zasada 47

Spdtka powinna dysponowac odpowiednimi procedurami i zasadami dotyczacymi kontaktéw z mediami i
prowadzenia polityki informacyjnej, zapewniajagcymi spojne i rzetelne informacje o spodtce. Spotka
powinna, w zakresie zgodnym z przepisami prawa i uwzgledniajagcym jej interesy, udostepniaé
przedstawicielom mediéw informacje na temat swojej biezacej dziatalnosci, sytuacji gospodarczej
przedsiebiorstwa, jak réwniez umozliwi¢ im obecnos$¢ na walnych zgromadzeniach.

Komentarz

Informacje dotyczace Funduszu upowszechniane sq na podstawie art. 70 ustawy z dnia 29 ljpca 2005
roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 185 poz. 1539) za posrednictwem agencji
informacyjnej i przekazywane Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd oraz agencji informacyjnej
stosowanie do zapisow rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 paZzdziernika 2005 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U,
Nr 209. poz. 1744). Decyzje o udziale mediow na walnym zgromadzeniu podejmuja akcjonariusze na
wniosek zgtoszony przez jednego z nich.

Zasada nie zostata ujeta w Dobrych praktykach spétek notowanych na GPW., a jedynie, ze
przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwi¢ obecno$¢ na walnym zgromadzeniu — zasada IV. 1
Fundusz przestrzega danej zasady.




CZESC 2

Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych
uprawnien oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Statutem oraz Kodeksem
Spoétek Handlowych.

Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia:

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, najpdzniej do konca 10 (dziesigtego) miesigca po
uptywie roku obrotowego lub Rada Nadzorcza w przypadku gdy Zarzad tego nie uczynit.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 10 (dziesie¢) % kapitatu
akcyjnego, w terminie dwoch tygodni. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie w przypadku, gdy Zarzad nie zwotat w odpowiednim terminie

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad w porozumieniu z Radg Nadzorcza. Rada
Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 10% (dziesie¢) kapitatu akcyjnego mogq
zadac¢ umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Porzadek obrad
zamieszczany jest w ogtoszeniu, zamieszczanym w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.

Walne Zgromadzenia odbywajq sie w Poznaniu lub Warszawie pod adresem wskazanym w w/w
ogtoszeniu.

W Walnym Zgromadzeniu uczestniczaq akcjonariusze Funduszu, a takze wszyscy cztonkowie Zarzadu
Spotki oraz przedstawiciel Rady Nadzorczej Funduszu, a takze biegty rewident, ktory powinien byc
obecny na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu.

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz biegty rewident — jesli zachodzi taka koniecznos¢, ktorzy
informacji dotyczacych Funduszu w granicach swych kompetencji i w zakresie niezbednym dla
rozstrzygniecia omawianych spraw. Udzielanie przez Zarzad odpowiedzi na pytania Walnego
Zgromadzenia powinno by¢ dokonywane przy uwzglednieniu faktu, ze obowigzki informacyjne spétka
publiczna wykonuje w sposob wynikajacy z przepisbw prawa o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi, a udzielanie szeregu informacji nie moze by¢ dokonywane w sposéb inny niz
wynikajacy z tych przepiséw.

Walne Zgromadzenie otwiera przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po
czym sposrdd osob uprawnionych do gtosowania wybiera sie przewodniczacego Zgromadzenia.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia kieruje jego obradami zgodnie z ustalonym porzadkiem
obrad, przepisami prawa, Statutu Spétki oraz postanowieniami Regulaminu.

Podczas sprawowania swojej funkcji przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zapewnia sprawny
przebieg obrad i poszanowanie praw i interesdw wszystkich akcjonariuszy oraz ma obowigzek
przeciwdziata¢ w szczegolnosci naduzywaniu uprawnien przez uczestnikdw zgromadzenia i zapewniac
respektowanie praw akcjonariuszy mniejszosciowych. O tresci zasady przedstawionej powyzej Zarzad
Spéitki kazdorazowo informuje przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczacy nie moze tez bez waznych przyczyn sktadac rezygnacji ze swej funkgij.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia udziela gtosu uczestnikom obrad oraz czionkom Zarzadu,
Rady Nadzorczej, bieglym rewidentom oraz innym zaproszonym osobom.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia ma prawo odebra¢ gtos méwcy wypowiadajacemu sie nie na
temat

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwotanie cztonkow organdw lub likwidatorow Funduszu badZ o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobistych.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych



akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg
bezwzgledng wiekszoscig glosow, jezeli ustawa lub statut nie stanowig inaczej. Uchwaly w
przedmiocie zmian statutu Funduszu zwiekszajacych $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajacych
prawa przyznane osobiscie poszczegdinym akcjonariuszom wymagajg zgody wszystkich akcjonariuszy,
ktérych dotycza.

Zasadnicze uprawnienia:
Do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

1) skwitowanie cztonkdéw organdéw Funduszu z wykonania obowigzkéw oraz podjecie
decyzji co do osoby, ktdra sprawowata lub sprawuje funkcje cztonka Rady Nadzorczej
lub Zarzadu, w przedmiocie zwrotu wydatkéw lub pokrycia odszkodowania, ktére
osoba ta moze by¢ zobowigzana do zaptaty wobec osoby trzeciej, w wyniku
zobowigzan powstatych w zwiazku ze sprawowaniem funkcji przez te osobe, jezeli
osoba ta dziatata w dobrej wierze oraz w sposdb, ktdéry w uzasadnionym w Swietle
okolicznosci przekonaniu tej osoby, byt w najlepszym interesie Funduszu;

2) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Funduszu oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy

3) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu
spotki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

4) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

5) nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego Ilub udzialu w
nieruchomosci;

6) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantéw
subskrypcyjnych;

7) nabycie akcji wkasnych

8) zawarcie umowy, o ktorej mowa w art. 7 KSH.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania:

W Walnym Zgromadzeniu do uczestnictwa majg prawo wiasciciele akcji, ktorzy najpdzniej na tydzien
przed terminem Walnego Zgromadzenia, ztozyli w siedzibie Funduszu, dokumenty akcji albo imienne
$wiadectwo depozytowe wydane przez podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych tego
akcjonariusza badz zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u dowolnego notariusza, w
dowolnym banku lub firmie inwestycyjnej i nie odbiorg ich przed zakonczeniem Walnego
Zgromadzenia.

Akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu listy uprawnionych do uczestnictwa, za zwrotem
kosztow jego sporzadzenia.

Akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w
terminie tygodnia od walnego zgromadzenia.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnikow.

Materiaty na Walne Zgromadzenie sg odpowiednio wczesniej dostepne w siedzibie Funduszu, tj.
materiaty na Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie na 7 dni przed terminem Walnego, natomiast
materialy na Zwyczajne Walne Zgromadzenie na 15 dni przed. Akcjonariusz ma prawo otrzymac
materiaty, jezeli zwrdci sie po nie w odpowiednim terminie.

W 2007 roku Walne Zgromadzenie, zwotane w sposdb formalny na wniosek Zarzadu Funduszu,
obradowato trzy razy, w tym w dniu 14 lutego 2007 odbylto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, w
dniu 3 wrze$nia 2007 r. odbylto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie oraz w dniu 12 listopada 2007 r.
odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.



CZESC 3

Skiad osobowy i zasady dziatania organdw zarzadzajacych i nadzorczych
spotki oraz ich komitetow.

Organ zarzadzajacy - Zarzad
Zarzad dziata zgodnie z Regulaminem Zarzadu, Statutem oraz Kodeksem Spétek Handlowych.

Sktad osobowy Zarzadu:

Zarzad sktada sie od jednej do pieciu osdb. Liczbe Cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Kadencja
Zarzadu trwa dwa lata.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:
Grzegorz Kubica — Prezes Zarzadu

Marek Perczynski — Wiceprezes Zarzadu

Maciej Figiel — Cztonek Zarzadu

Zmiany w skfadzie zarzadu Funduszu:

W dniu 10 stycznia 2007 r. Rada Nadzorcza Funduszu odwotata ze sktadu zarzadu Panig Elzbiete
Chrzan — Prezesa Zarzadu oraz Pana Piotra Wielowieyskiego — Cztonka Zarzadu, natomiast powotfata w
skfad zarzadu Pana Grzegorza Kubice, powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W dniu 17 wrzesnia 2007 roku Rada Nadzorcza Funduszu powotata w skfad zarzadu Pana Marka
Perczynskiego, powierzajac mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu oraz Pana Macieja Figiela, powierzajac
mu funkcje Cztonka Zarzadu.

W dniu 31 stycznia 2008 r. Pan Grzegorz Kubica — Prezes Zarzadu zlozyt rezygnacje z udziatu w
zarzadzie Funduszu.

W dniu 8 kwietnia 2008 r. Rada Nadzorcza Funduszu powofata w skfad zarzadu Pana Roberta
Bendera, powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu, Pana Mariusz Kostrzewe, powierzajgc mu funkcje
Cztonka Zarzadu oraz Pana Marka Jézwiaka powierzajac mu funkcje Cztonka Zarzadu.

Obecny skfad Zarzadu przedstawia sie nastepujaco:
Robert Bender — Prezes Zarzadu

Marek Perczynski — Wiceprezes Zarzadu

Maciej Figiel — Cztonek Zarzadu

Mariusz Kostrzewa — Cztonek Zarzadu

Marek Jozwiak — Cztonek Zarzadu

Zasady dziatania Zarzadu:

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania Funduszem z wyjatkiem uprawnien
zastrzezonych przez prawo i statut dla pozostatych organdéw Funduszu. W sprawach przekraczajacych
zakres zwyktych czynno$ci wymagana jest uprzednia uchwala Zarzadu. Przed dokonaniem transakcji
obejmujacych zbycie lub nabycie akcji lub innego mienia lub zaciggniecie oraz udzielenie pozyczki
pienieznej, ktdrych warto$¢ przewyzszy 15% wartosci netto aktywdéw Funduszu wediug ostatniego
bilansu, Zarzad zobowigzany jest do uzyskania zgody Rady Nadzorczej.

Zarzad jest organem kolegialnym, ktdry kieruje catoksztattem dziatalnosci Funduszu i reprezentuje
Fundusz wobec o0s6b trzecich. Kazdy Cztonek Zarzadu ma obowigzek prowadzi¢ bez uprzedniej
uchwaly zarzadu sprawy zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie przekraczajace zakresu zwyktego
zarzadu i podejmowac w tych sprawach decyzje.

Posiedzenia Zarzadu odbywaijq sie w siedzibie Funduszu, lub innym miejscu okreslonym przez Prezesa
Zarzadu, lub zastepujacego go Czionka Zarzadu, jezeli wszyscy czionkowie Zarzadu wyraza na to
zgode. Dopuszczalna jest réwniez forma telekonferenciji.

10



O posiedzeniu i porzadku obrad Cztonek Zarzadu powinien by¢ zawiadomiony nie pdzniej niz na dwa
dni przed posiedzeniem. Kazdy z Cztonkéw Zarzadu ma prawo postawi¢ na porzadku obrad, zaréwno
przed jak i podczas trwania, dowolng sprawe lezacg w zakresie kompetencji Zarzadu albo zazadac
zwotania w tym celu posiedzenia Zarzadu. Sprawy zgtoszone do porzadku obrad bedg rozpatrywane, o
ile zaden z Cztonkdw Zarzadu nie wnosi sprzeciwu, a na posiedzeniu sg obecni wszyscy Cztonkowie
Zarzadu.

Decyzje Zarzadu na posiedzeniu zapadajqg w formie uchwat, bezwzgledng wiekszosScig gtoséw.
Posiedzenia Zarzadu sq protokotowane.

Organ nadzorujacy — Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza dziata zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Statutem Funduszu oraz Kodeksem
Spotek Handlowych.

Skfad osobowy Rady Nadzorczej:
Rada Nadzorcza skfada sie od pieciu do siedmiu Cztonkdéw Rady Nadzorczej i jest wybierana przez
Walne Zgromadzenie na wspdlna kadencje trwajaca trzy lata.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:
Robert Bender — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

tukasz Kurpisz — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Mariusz Olejniczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Rafat Stempniewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Matuszczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Funduszu:

W dniu 14 lutego 2007 r. Walne Zgromadzenie odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej nastepujace
osoby:

Mieczystaw Tarczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

tukasz Ingielewicz — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Henryk Skawinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Janina Moszczynska — Cztonek Rady Nadzorczej

Sebastian Czerwinski — Cztonek Rady Nadzorczej

natomiast powotato do sktadu Rady Nadzorczej nastepujace osoby:

Jarostaw Obara — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Tomasz tuczynski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Kinga Fromlewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Radostaw Zdzieborski — Cztonek Rady Nadzorczej

Jan Ziemecki — Czlonek Rady Nadzorczej

Michat Butsher — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 12 lutego 2007 r. Pan Krzysztof Obtdj ztozyt rezygnacje z udziatu w Radzie Nadzorczej.

W dniu 23 kwietnia 2007 r. Pani Ewa Pawlak ztozyla rezygnacje z udzialu w Radzie Nadzorczej z
dniem odbycia najblizszego walnego zgromadzenia. Rezygnacja zaskutkowata w dniu 3 wrzesnia 2007
r.

W dniu 26 pazdziernika 2007 r. Pan Jarostaw Obara ztozyt rezygnacje z udziatu w Radzie Nadzorczej.

W dniu 12 listopada 2007 r. Walne Zgromadzenie odwotato ze skltadu Rady Nadzorczej nastepujace
osoby:

Tomasz tuczyniski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Kinga Fromlewicz — Cztonek Rady Nadzorczej
Radostaw Zdzieborski — Cztonek Rady Nadzorczej
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Jan Ziemecki — Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Butsher — Cztonek Rady Nadzorczej

natomiast powotato do sktad Rady nastepujace osoby:

Robert Bender — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

tukasz Kurpisz — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Mariusz Olejniczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Rafat Stempniewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Matuszczak — Sekretarz Rady Nadzorczej

W dniu 27 lutego 2008 r. Walne Zgromadzenie powotato w skfad Rady Nadzorczej Pana Pawila
Nowackiego.

W dniu 8 kwietnia 2008 r. Pan Robert Bender ztozyt rezygnacje z udziatlu w Radzie Nadzorczej
Funduszu.
Obecny skfad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujgco:

Rafat Stempniewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
tukasz Kurpisz — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Mariusz Olejniczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Marcin Matuszczak — Sekretarz Rady Nadzorczej

Pawet Nowacki — Cztonek Rady Nadzorczej

Zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej komitetow:

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz jednego lub
dwoch zastepcdw i sekretarza.

Jezeli nie powotano Przewodniczacego nastepnej kadencji, wéwczas posiedzenie Rady Nadzorczej
nastepnej kadencji zwotuje i otwiera najstarszy wiekiem Czionek Rady i Przewodniczy obradom do
chwili wyboru Przewodniczacego.

Rada Nadzorcza zbiera sie na posiedzeniach co najmniej raz na kwartat. Posiedzenia Rady odbywajq
sie w siedzibie Funduszu lub w innym miejscu wyznaczonym przez Przewodniczacego.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy, lub na
wniosek co najmniej jednego Cztonka Rady lub na pisemny wniosek Zarzadu. Posiedzenie powinno
by¢ zwotane w ciggu 5 dni od dnia ztozenia wniosku, na dzien przypadajacy nie pdzniej niz przed
uptywem 10 dni roboczych od dnia zwotania.

Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia wysyta Przewodniczacy Rady Nadzorczej. Kazdy Cztonek
Rady ma prawo zgtosi¢ wniosek o umieszczenie poszczegdlnych spraw w porzadku obrad. Wniosek ten
powinien by¢ przekazany w formie pisemnej Przewodniczacemu Rady lub Sekretarzowi na co najmniej
10 dni przed terminem posiedzenia.

Przewodniczacym posiedzenia jest Przewodniczacy Rady lub w razie jego nieobecnosci, jeden z jego
zastepcow. W przypadku ich nieobecnosci, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy czionek Rady
zarzadzajac wybor Przewodniczacego posiedzenia.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sq protokotowane.

Zarzad Funduszu, poszczegodlni cztonkowie Zarzadu oraz inne osoby uczestniczg w posiedzeniach Rady
Nadzorczej na zaproszenie Przewodniczacego Rady Nadzorczej z wylaczeniem posiedzen, na ktdrych
omawiane sg sprawy dotyczace ich osobiscie.

Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich cztonkéw, wystane co
najmniej na siedem dni przed wyznaczong datq posiedzenia. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajq
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa cztonkdéw
Rady a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni. Rada Nadzorcza moze powzig¢ uchwaty takze bez
formalnego zwotania posiedzenia, jezeli obecni sq wszyscy jej cztonkowie, ktorzy wyrazg zgode na
odbycie posiedzenia i zamieszczenie poszczegolnych spraw na porzadku obrad.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swdj gtos na pismie
za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.
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Oprocz spraw wskazanych w przepisach Kodeksu spotek handlowych, innych ustaw, oraz w
postanowieniach Statutu lub uchwatach Walnego Zgromadzenia, do uprawnien i obowigzkéw Rady
Nadzorczej nalezy:

1) ocena rocznego bilansu oraz rachunku zyskdw i strat oraz zapewnienie ich weryfikacji przez
biegtych rewidentéw o uznanej renomie;

2) ocena i opiniowanie sprawozdania Zarzadu;

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow czynnosci, o ktdrych mowa
w pkt. 1) i 2);

4) ocena i przedstawianie Walnemu Zgromadzeniu wnioskdow Zarzadu co do podziatu zyskéw i
pokrycia strat;

5) ustalanie liczebnosci Cztonkdw Zarzadu Funduszu;

6) zawieranie umow z cztonkami Zarzadu oraz zasad ich wynagradzania, a takze powotywanie Prezesa
Zarzadu i pozostatych cztonkdéw Zarzadu, zawieszanie lub odwotywanie poszczegolnych cztonkow
Zarzadu lub catego Zarzadu;

7) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzadu
nie mogacych sprawowac swych czynnosci, w razie zawieszenia lub odwotania cztonkdéw Zarzadu, lub
gdy cztonkowie ci z innych powoddw nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

8) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu uchwalonego przez Zarzad Funduszu,

9) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia.

Ponadto do obowigzku Rady Nadzorczej nalezy zwotanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenie w
przypadku, gdy Zarzad Funduszu nie dokonat tego w terminie najpdzniej do konca dziesigtego
miesigca po uptywie roku obrotowego, a takze zwofanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w
przypadku, gdy Zarzad Funduszu mimo wniosku Rady Nadzorczej lub wniosku akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 10 (dziesie¢)% kapitatu zaktadowego nie zwotat Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w ciggu dwoch tygodni od daty ztozenia takich wnioskow.

Rada Nadzorcza Funduszu dziatajac zgodnie z zapisami zawartymi w uchwalonym Regulaminie Rady
Nadzorczej, nie utworzyta osobnych komitetdw audytu oraz wynagrodzen. Decyzje w tych sprawach
podejmujg wszyscy cztonkowie rady nadzorczej kierujac sie swojq wiedza, doswiadczeniem i dobrem
Funduszu.
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CZESC 4

Opis podstawowych cech stosowanych w spoétce systemow kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Odpowiedzialnym za sporzadzanie sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji NWZ
Funduszu z dnia 12 listopada 2007 roku, jest Zarzad Funduszu. Jednocze$nie Zarzad Funduszu
zapewnia, ze sprawozdania finansowe publikowane przez Fundusz uwzgledniajg postanowienia
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych.

System kontroli wewnetrznej Funduszu w odniesieniu do sprawozdawczosci finansowej ukierunkowany
jest na zapewnienie rzetelnosci, kompletnosci, adekwatnosci i poprawnosci informacji zawartych w
sprawozdaniach finansowych.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze w dniu 28 wrzesnia 2007 roku Fundusz potaczyt sie z firma Zeneris S.A.
Zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h. pofaczenie Spotek nastgpito poprzez przeniesienie catego majatku
Zeneris S.A. na Fundusz z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Funduszu, poprzez
nowa emisje akcji. Zarejestrowanie potaczenia skutkuje wykresleniem z rejestru w Krajowym Rejestrze
Sadowym spdtki Zeneris S.A.

Zgodnie z MSSF 3 w przypadku, gdy akcjonariusze spétki formalnie przejmowanej uzyskujg kontrole
nad pofaczong spotka, co miato miejsce w przypadku potaczenia Foksal NFI S.A.(obecnie BBI Zeneris
NFI S.A.) i Zeneris S.A., takie pofaczenie okreSla sie mianem przeje¢ odwrotnych. Informacje
pordwnawcze prezentowane w skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdaniach finansowych
dotycza jednostki z prawnego punktu widzenia przejmowanej (Zeneris S.A.).

System kontroli wewnetrznej stosowany przez Fundusz w odniesieniu do sporzadzanych sprawozdan
finansowych byt bezposrednio nadzorowany przez Prezesa Zarzadu Funduszu. Do konca stycznia 2008
roku za prowadzenie ksigg Funduszu oraz przygotowywanie sprawozdan finansowych odpowiedzialna
byla zewnetrzna firma ksiegowa posiadajacej stosownq wiedze, doswiadczenie oraz kwalifikacje do
wykonywania tego rodzaju ustug oraz gtéwna ksiegowa zatrudniona bezposrednio w Funduszu. Prezes
Zarzadu Funduszu zapewniat przekazywanie, w odpowiednim czasie, firmie ksiegowej kompletnej
dokumentacji, w szczegolnosci zatwierdzonych dokumentéw ksiegowych a takze innych niezbednych
informaciji.

Obecnie, od lutego 2008 roku ksiegowos¢ Funduszu prowadzona jest w siedzibie BBI Zeneris NFI SA,
w Poznaniu. Za przygotowywanie sprawozdan finansowych i raportow okresowych Spotki
odpowiedzialny jest departament finansowy kierowany przez Cztonka Zarzadu.

Sprawozdania finansowe przed ich podaniem do publicznej wiadomosci podlegajg sprawdzeniu przez
Zarzad Funduszu a ewentualne zidentyfikowane btedy korygowane sg na biezagco w ksiegach
Funduszu zgodnie z przyjetq politykg rachunkowosci.

Sprawozdania potroczne oraz roczne podlegajq ponadto odpowiednio przegladowi oraz badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego wczesniej przez Rade Nadzorcza.
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