Opinia Zarzadu
spolki Cognor Holding S.A. z siedziba w Poraju
z dnia 28 kwietnia 2017 roku

uzasadniajgca pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji emisji
nr 12 w zwigzku z planowanym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki oraz
proponowang ceng emisyjng akcji emisji nr 12

Na podstawie art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (,,KSH”),
Zarzad spotki Cognor Holding S.A. z siedzibg w Poraju (,,Spotka”) przyjat niniejsza opini¢ w dniu 29
marca 2017 r. w zwigzku z planowanym podj¢ciem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zwotane
na dzien 25 maja 2017 r., uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze
emisji akcji zwyktych na okaziciela emisji nr 12 (,,Akcje Emisji nr 12”), pozbawienia
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru wszystkich Akcji Emisji nr 12, ubiegania si¢
o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Emisji nr 12 oraz praw do Akcji Emisji nr 12 do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,
dematerializacji Akcji Emisji nr 12 i praw do Akcji Emisji nr 12 oraz zmiany statutu Spotki
(,,Uchwala”).

2. Wylaczenie prawa poboru w stosunku do Akcji Emisji nr 12

Wszystkie Akcje Emisji nr 12 zostang zaoferowane do objecia PS Holdco sp. z 0.0. z
siedzibg w Poraju, tj. akcjonariuszowi Spotki posiadajacym akcje reprezentujace
67,49% akcji w kapitale zaktadowym Spotki 1 odpowiednig liczbe gtoséw na walnym
zgromadzeniu (,,AKkcjonariusz”), w ramach subskrypcji prywatnej w rozumieniu art.
431 § 2 pkt 1) KSH, w zamian za wktad niepieni¢zny w postaci 100 (stu) udziatow w
kapitale zakladowym spotki Odlewnia Metali Szopienice sp. z 0.0. z siedzibg w
Katowicach, pod adresem ks. Majora Karola Wozniaka 24, Katowice 40-389,
wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach, Wydziat VIII Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000082395 (,,Szopienice”),
ktore stanowig 100% udziatoéw w kapitale zaktadowym Szopienic oraz uprawniaja do
wykonywania 100% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow Szopienic (,,Aport”).

Emisja Akcji Emisji nr 12 oraz wniesienie Aportu do Spoétki przyczyni si¢ do
zwigkszenia skali dziatalno$ci Spotki oraz zwigkszy jej moce produkcyjne bez
koniecznosci angazowania znacznych s$rodkow pieni¢znych oraz dodatkowego
zadluzenia Spotki. W ocenie Zarzadu podwyzszenie kapitalu zaktadowego w drodze
emisji Akcji Emisji nr 12, przy pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy w
calo$ci prawa poboru oraz zwigzane z tym zaoferowanie przez Spolkg, w drodze
subskrypcji prywatnej, Akcji Emisji nr 12 wylacznie na rzecz Akcjonariusza, jest
optymalnym rozwigzaniem z punktu widzenia interesu Spoiki instrumentem realizacji
powyzszej transakcji.

Jednakze, w razie nieuzyskania przez Spolke finansowania bankowego na
ekonomicznie uzasadnionych warunkach w celu splaty zadtluzenia wynikajacego ze
wszystkich wyemitowanych przez Cognor International Finance PLC, spotke zalezng
Spoltki, zabezpieczonych obligacji uprzywilejowanych w kwocie nominalnej
wynoszacej na dzien 31 grudnia 2016 r. 80.887.290 EUR (stownie: osiemdziesiat
milionéw osiemset osiemdziesigt siedem tysiecy dwiescie dziewiecdziesigt euro), o
czym mowa w § 5 uchwaly nr 3 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia
25 maja 2017 r. (,,Uchwala”) oraz nieprzeprowadzenia przez Spotke oferty publiczne;j
akcji, o ktorej mowa w Uchwale, Spotka odstapi rowniez od zamiaru przeprowadzenia
emisji Akcji Emisji nr 12 i wlaczenia Szopienic do grupy kapitatowej Spoiki.



3. Sposob ustalenia ceny emisyjnej Akcji Emisji nr 12

Projektowana uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przewiduje
upowaznienie Zarzadu do podjecia wszelkich czynno$ci zwigzanych z
podwyzszeniem kapitalu zakladowego oraz do okreslenia szczegotowych warunkow
subskrypcji 1 przydzialu Akcji Emisji nr 12, w tym do ustalenia ceny emisyjnej Akcji
Emisji nr 12.

Cena emisyjna Akcji Emisji nr 12 bgdzie odpowiadata cenie emisyjnej akcji emisji
nr 11, ktére maja zosta¢ wyemitowane na podstawie projektowanej uchwaty nr 17
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktore zostalo zwotane na dzien 25 maja 2017 r.
Cena akcji emisji nr 11 zostanie ustalona w wyniku procesu budowania ksiegi popytu
prowadzonego w zwigzku z oferta publiczng akcji emisji nr 11.

Zamiarem Zarzadu jest ustalenie ceny emisyjnej akcji emisji nr 11 w sposéb
odzwierciedlajacy cen¢ rynkowa akcji Spdotki z uwzglednieniem odpowiedniego
dyskonta w wysokos$ci uzaleznionej od aktualnego poziomu popytu na akcje emisji
nr 11 oraz sytuacji panujacej na rynkach kapitatlowych. W ocenie Zarzadu cena
ustalona w taki sposob bedzie optymalna z punktu widzenia interesOw Spotki oraz jej
akcjonariuszy.

Z uwagi na zmiennos$¢ sytuacji na rynkach kapitalowych oraz okres upltywajacy
pomiedzy dniem podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaly a dniem
ustalenia ceny emisyjnej akcji emisji nr 11, a w konsekwencji ceny emisyjnej Akcji
Emisji nr 12, udzielenie Zarzagdowi upowaznienia w zakresie ustalenia ceny emisyjne;j
akcji emisji nr 12 jest uzasadnione oraz zgodne z interesem Spofki.

Jednoczesnie, Zarzad zlecil badanie Aportu przez bieglego rewidenta. Opinia z
badania zostanie przekazana do publicznej wiadomosci przez dniem odbycia si¢
Walnego Zgromadzenia w przedmiocie przyjecia Uchwaty.

4. Podsumowanie

Biorac powyzsze pod uwage, Zarzad stwierdza, ze emisja Akcji Emisji nr 12 z
wytaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki lezy w
interesie Spotki. W zwigzku z tym, Zarzad rekomenduje emisj¢ Akcji Emisji nr 12 z
wytaczeniem w catos$ci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.
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