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W dniu 28 czerwca 2007 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Comarch S.A. podjeto uchwate nr 40 w sprawie
uchwalenia programu opcji menedzerskich dla Kluczowych Pracownikéw Spoétki na lata 2008-2010. Celem
Programu byto stworzenie dodatkowej motywacji dla Pracownikow Kluczowych poprzez przyznanie
uprawnionym premii (zwanej dalej "Opcjg") uzaleznionej od wzrostu wartosci Spétki i wzrostu jej kapitalizacji
gietdowej. Program zostat zrealizowany poprzez zaoferowanie Pracownikom Kluczowym kolejno w 2009 roku,
w 2010 roku i w 2011 roku nowoemitowanych akcji Spotki w taki sposéb, aby za kazdym razem wartos¢ Opcji
stanowita iloczyn réznicy pomiedzy srednim gietdowym kursem zamkniecia akcji Spétki z grudnia kazdego
kolejnego roku realizacji Programu poczawszy od 2008 roku a ceng emisyjng akcji oferowanych Pracownikowi
Kluczowemu i iloscig akcji oferowanych Pracownikowi Kluczowemu.

Podstawg obliczenia wartosci Opciji byt wzrost kapitalizacji Spofki, liczony:

= dla 2008 roku - jako réznica pomiedzy Srednig kapitalizacjg Spotki z grudnia 2007 roku, a Srednig
kapitalizacjg Spotki z grudnia 2008 roku,

= dla 2009 roku - jako réznica pomiedzy Srednig kapitalizacjg Spotki z grudnia 2008 roku, a Srednig
kapitalizacjg Spotki z grudnia 2009 roku,

= dla 2010 roku - jako réznica pomiedzy srednig kapitalizacjg Spotki z grudnia 2009 roku, a Srednig
kapitalizacjg Spotki z grudnia 2010 roku.

W czwartym kwartale roku poprzedzajgcego dany rok realizacji Programu, Rada Nadzorcza ustali w drodze
uchwaty liste Pracownikéw Kluczowych oraz wspétczynniki Opcji indywidualnych. Lista Pracownikéw
Kluczowych oraz wspétczynnikéw Opcji indywidualnych ustalane beda niezaleznie dla kazdego kolejnego roku
trwania Programu. tgczna wartoS¢ wspotczynnikdw Opcji indywidualnych dla wszystkich Pracownikéw
Kluczowych w danym roku realizacji Programu bedzie wynosi¢ maksymalnie 3% (trzy procent) wzrostu
kapitalizacji Spotki.

Zgodnie z MSSF2 Spotka byta zobowigzana obliczy¢ wartos¢ opcji, a nastepnie ujmowac jg jako koszt
w rachunku zyskéw i strat w okresie zycia danej opcji, tj. od dnia przyznania do dnia wygasniecia. Spotka
ujmowata w rachunku wynikow warto$¢ poszczegdlnych opcji poczgwszy od momentu przyznania opcji dla
Pracownikéw Kluczowych za dany rok trwania programu.

Spotka zwraca uwage, ze mimo iz wartos¢ opcji kazdorazowo pomniejsza zysk netto Spétki i Grupy, to jednak
operacja ta nie wptywata na wartos¢ przeptywow pienieznych w Spétce. Ponadto ekonomiczny koszt opciji
ujmowany byt w rachunku wynikéw poprzez uwzglednienie w ,rozwodnionym zysku netto” nowoemitowanych
akcji dla uczestnikdw Programu. Pomimo iz standard MSSF2 zostat oficjalnie przyjety przez Unie Europejska do
stosowania przez spotki gietdowe do sporzgdzania sprawozdan skonsolidowanych, to jednak przez wielu
ekspertow byt on wskazywany jako kontrowersyjny, gdyz w ich ocenie ujecie kosztu opcji w rachunku wynikéw
prowadzi do podwodjnego liczenia wptywu programu opcyjnego (raz przez wynik i drugi raz poprzez
rozwodnienie).

Realizacja programu dla 2008 roku

W dniu 10 grudnia 2007 r. Rada Nadzorcza Comarch S.A. ustalita w drodze uchwaty nr 3/12/2007 liste
Pracownikéw Kluczowych, ktérym w dniu 31 grudnia 2007 r. zostaty przyznane opcje oraz wspétczynniki Opcji
indywidualnych obowigzujgce dla roku 2008. taczna wartosé wspodtczynnikow Opcji indywidualnych
obowigzujacych dla roku 2008 wynosita 3%.
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Réznica pomiedzy srednig kapitalizacjg w grudniu 2008 roku i srednig kapitalizacjg w grudniu 2007 roku byta
ujemna, co 0znacza, iz nie zostat spetniony podstawowy warunek Programu. W efekcie w 2009 roku nie zostaty
wyemitowane akcje dla Cztonkéw Zarzadu i Pracownikéw Kluczowych.

Zgodnie z MSSF2 spotka dokonata wyceny wartosci opcji. Do wyceny opcji wykorzystano model wyceny opcji
Black and Scholes. Poza zatozeniami wynikajgcymi z charakteru programu opcyjnego opisanymi powyzej, na
potrzeby wyceny przyjeto nastepujgce dodatkowe zatozenia:

= stopa wolna od ryzyka 5,74% ($rednia rentownos$¢ 52 tygodniowych bonéw skarbowych);

= stopa dywidendy 0% (przewidywana na dzierh uchwalenia programu stopa dywidendy w okresie);

= oczekiwana zmiennos$¢ 34,45% (oczekiwang zmiennos$¢ opartg na historycznej zmiennosci z ostatnich
200 notowan poprzedzajacych dzien uchwalenia programu na bazie Sredniej ceny akcji z kurséw open
i close).

Ustalona wartosc¢ opcji wynosita 5 943 tys. zt i zostata rozpoznana w rachunku wynikéw w roku 2008.
Wptyw rozpoznania wartosci opcji w rachunku wynikéw za czwarty kwartat 2008 wynosit 1 486 tys. zt.
Realizacja programu dla 2009 roku

W dniu 8 grudnia 2008 r. Rada Nadzorcza Comarch S.A. ustalita w drodze uchwaty nr 1/12/2008 liste
Pracownikoéw Kluczowych, ktérym w dniu 31 grudnia 2008 r. zostaty przyznane opcje oraz wspotczynniki Opcji
indywidualnych obowigzujgce dla roku 2009. tgczna warto$¢ wspotczynnikéw Opcji indywidualnych
obowigzujacych dla roku 2009 wynosita 3%.

Zgodnie z MSSF2 spodtka dokonata wyceny wartosci opcji na rok 2009. Do wyceny opcji wykorzystano model
wyceny opcji Black and Scholes. Poza zatozeniami wynikajgcymi z charakteru programu opcyjnego opisanymi
powyzej, na potrzeby wyceny przyjeto nastepujgce dodatkowe zatozenia:

» stopa wolna od ryzyka 5,792% ($rednia rentownos$¢ 52 tygodniowych bonéw skarbowych);

» stopa dywidendy 0% (przewidywana na dzierh uchwalenia programu stopa dywidendy w okresie);

» oczekiwana zmienno$¢ 38,62% (oczekiwang zmienno$¢ opartg na historycznej zmiennosci z ostatnich
200 notowan poprzedzajgcych dzien uchwalenia programu na bazie sredniej ceny akcji z kurséw open
i close).

Ustalona wartosc¢ opcji wynosita 2 981 tys. zt i zostata rozpoznana jako koszt w rachunku wynikéw w roku 2009.

Zgodnie z Ustawg o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. program opcji menedzerskich nie byt ujmowany
w rachunku zyskow i strat. Opcja ta ujmowana byta jako koszt w rachunku zyskéw i strat w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym wg MSSF.

W dniu 15 lutego 2010 r. Zarzad Comarch S.A. poinformowat, ze dziatajgc na podstawie art. 431 § 1 i art. 432
Kodeksu spotek handlowych w zwigzku z art. 446 Kodeksu spotek handlowych oraz art. 9 ust. 3 Statutu Spotki
oraz w wykonaniu Uchwaty Nr 40 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Comarch S.A. z dnia 28
czerwca 2007 r. w sprawie uchwalenia programu opcji menadzerskich dla kluczowych pracownikéw oraz na
podstawie uchwaty nr 1/01/2010 Rady Nadzorczej w sprawie realizacji przestanek programu opcyjnego serii J2
za 2009 rok podjat uchwate nr 1 z dnia 15 lutego 2010 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emis;ji 91 041 akcji zwyktych na okaziciela serii J2 o wartosci nominalnej 1 zt kazda, po cenie emisyjnej
1 zt z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz zmiany Statutu Spotki w tym
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zakresie. Akcje zostang przyznane osobom uprawnionym zgodnie z zatozeniami programu opcji menadzerskich
dla kluczowych pracownikéw uchwalonego Uchwatg Nr 40 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Comarch S.A. z dnia 28 czerwca 2007 r.

W dniach 17-26 lutego 2010 r. zostata przeprowadzona subskrypcja 91 041 akcji serii J2, w wyniku ktérej akcje
przydzielono 7 osobom (raport biezgcy nr 4/2010 z dnia 9 marca 2010r.).

W dniu 8 kwietnia 2010 r. Zarzad Comarch S.A. poinformowat o zarejestrowaniu w dniu 31 marca 2010 r. przez
Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki Comarch S.A. do wysokosci 8 051 637,00 zt. Po podwyzszeniu
kapitat zaktadowy Spétki dzieli sie na 8 051 637 akcji. Akcjom tym odpowiada 15 045 237 gtoséw na WZA
Spoftki.

Realizacja programu dla 2010 roku

W dniu 7 grudnia 2009 r. Rada Nadzorcza Comarch S.A. ustalita w drodze uchwaty nr 1/12/2009 liste
Pracownikow Kluczowych, ktéorym w dniu 31 grudnia 2009 r. zostaty przyznane opcje oraz wspotczynniki Opcji
indywidualnych obowigzujgce dla roku 2010. tgczna wartos¢ wspétczynnikow Opcji indywidualnych
obowiagzujacych dla roku 2010 wynosita 3%.

Zgodnie z MSSF2 spoétka dokonata wyceny wartosci opcji na rok 2010. Do wyceny opcji wykorzystano model
wyceny opcji Black and Scholes. Poza zatozeniami wynikajgcymi z charakteru programu opcyjnego opisanymi
powyzej, na potrzeby wyceny przyjeto nastepujgce dodatkowe zatozenia:

» stopa wolna od ryzyka 4,223% ($rednia rentownos$¢ 52 tygodniowych bonéw skarbowych);

» stopa dywidendy 0% (przewidywana na dzierh uchwalenia programu stopa dywidendy w okresie);

= oczekiwana zmienno$¢ 35,46% (oczekiwang zmienno$¢ opartg na historycznej zmiennosci z ostatnich
200 notowan poprzedzajgcych dzien uchwalenia programu na bazie sredniej ceny akcji z kurséw open
i close).

Ustalona wartosc¢ opcji wyniosta 2 643 tys. zt i zostata rozpoznana jako koszt w rachunku wynikéw w roku 2010.
Roéznica pomiedzy Srednig kapitalizacjg w grudniu 2010 roku i Srednig kapitalizacjg w grudniu 2009 roku byta

ujemna, co oznacza, iz nie zostat spetniony podstawowy warunek Programu. W efekcie w 2011 roku nie zostaty
wyemitowane akcje dla Cztonkéw Zarzadu i Pracownikow Kluczowych.



