OPINIA ZARZADU
QUMAK S.A. z siedzibg w Warszawie
w przedmiocie uzasadnienia

I. pozbawienia akcjonariuszy w catosci prawa poboru w zwigzku z planowanym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje Akcji serii L

Il.  sposobu ustalenia ceny emisyjnej — odnoszgca sie do projektu Uchwaly Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Qumak S.A. w Warszawie zwotanego na dzien 26
czerwca 2017 roku.

Zarzad Qumak S.A. z siedzibg w Warszawie (Spotka) sporzadzit niniejszg opinie w dniu 30
maja 2017 roku w zwigzku z planowanym podjeciem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje od 1 (jednej)
do nie wiecej niz 11.000.000 (jedenastu miliondw) Akcji serii L Spotki (Akcje serii L) z
wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w stosunku do
Akcji Serii L.

Wyltaczenie prawa poboru akcji zwykltych na okaziciela serii L

Z uwagi na wskazane ponizej powody, wytgczenie w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w stosunku do Akcji Serii L jest zgodne z interesem Spotki i stuzy
realizacji celéw strategicznych Spotki, gdyz pozwoli zardbwno na znacznie szybsze, niz w
przypadku emisji z prawem poboru, pozyskanie finansowania, jak i dotarcie do szerszej grupy
inwestorow.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje Akcji Serii L z wylgczeniem w
catoéci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki jest $cidle zwigzane z
pozyskaniem finansowania na biezacg i przysztg dziatalnos¢ Spdiki. Intencjg jest, aby czesé
wptywow z planowanej emisji Akcji serii L zostata wykorzystana do zmniejszenia zadtuzenia w
celu odbudowania kapitatébw wiasnych i poprawienia wskaznikéw zadluzenia Spoétki, co
stanowi element procesu optymalizacji finansowania Grupy Kapitatowej Qumak, dzieki czemu
mozliwy bedzie dalszy jej rozwoj. Szybkie pozyskanie kapitatu, w tym poprzez dotarcie do
nowych inwestorow pozwoli Spoétce na realizacje nowych kontraktdow, poczawszy juz od lipca
2017 r., co w ocenie Zarzadu Spdétki, bytoby niemozliwe do zrealizowania bez nowego
finansowania.

Cena emisyjna Obligacji, Cena emisyjna Akcji

Cena emisyjna Akcji serii L zostanie ustalona przez Rade Nadzorczg przede wszystkim w
oparciu o kurs notowan akcji Spoétki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierbw Warto$ciowych w Warszawie S.A., a takze z uwzglednieniem wszystkich
okolicznosci majgcych wptyw na ustalenie ceny emisyjnej Akcji serii L, w tym przede wszystkim
koniunktury panujgcej na rynkach kapitatowych w czasie przeprowadzania procesu emisji Akcji
serii L, oraz sytuacji finansowej Spotki aktualnej w czasie przeprowadzania subskrypciji,
biezacych wydarzen i perspektyw rozwoju Spétki, a takze w oparciu o rekomendacje instytucji



finansowych zaangazowanych w oferte Akcji Serii L. Dzieki temu mozliwe bedzie
zoptymalizowanie zarowno wielkos$ci, jak i wartosci emisji Akcji serii L.

Jednoczesnie, Zarzagd Qumak S.A. podkresla, ze z uwagi na zmiennos$¢ sytuacji na rynkach
kapitalowych oraz okres uptywajacy pomiedzy dniem podjecia przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwaty a dniem ustalenia ceny emisyjnej Akcji serii L, udzielenie Radzie
Nadzorczej upowaznienia w tym zakresie jest uzasadnione oraz zgodne z interesem Spotki.

Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad stwierdza, ze emisja Akcji serii L z wytgczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki lezy w interesie Spoétki. W zwigzku z tym,
Zarzad rekomenduje emisje Akcji serii L z wylgczeniem w cafosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spofki.



