OPINIA ZARZ ADU
QUMAK S.A. z siedzib g w Warszawie
w przedmiocie uzasadnienia

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

Il. sposobu ustalenia ceny emisyjnej — odnoszgca sie do projektu Uchwaty Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Qumak S.A. w Warszawie zwolanego na dzien 5
grudnia 2017 roku.

Zarzad Qumak S.A. z siedzibg w Warszawie (Spétka) sporzadzit niniejszg opinie w zwigzku z
podjeciem przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje od 1 (jednej) do nie wiecej niz 30.000.000
(trzydziesci miliondw) Akcji serii M Spotki (Akcje serii M) z wylgczeniem w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w stosunku do Akcji Serii M.

Wytaczenie prawa poboru akcji zwyklych na okaziciela se  rii M

Z uwagi na wskazane ponizej powody, wylgczenie w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spoétki w stosunku do Akcji Serii M jest zgodne z interesem Spoiki i stuzy
realizacji celdéw strategicznych Spoiki.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje Akcji Serii M jest zwigzane z
koniecznoscig poprawy struktury kapitatu spotki (odbudowa kapitatow wiasnych) oraz wynika
z oceny sytuacji finansowej przeprowadzonej przez Zarzad Spotki i identyfikacji potrzeb
dodatkowego finansowania na biezacg i przyszta dziatalnos¢ Spotki, w zwigzku z
realizowanymi oraz planowanymi kontraktami. Wplywy z planowanej emisji Akcji serii M
zostang wykorzystane jako kapitat obrotowy do poprawy zdolnosci realizacyjnych Spotki dajac
mozliwos¢ prowadzenia biznesu w diugoterminowej perspektywie. Odbudowanie kapitatu
wlasnego poprzez pozyskanie finansowania bedzie sygnalem dla otoczenia biznesowego
Spoiki ze pozostaje ona wiarygodnym partnerem.

Intencjg Zarzadu jest podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki poprzez emisje Akcji Serii M
z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spofki.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki w drodze subskrypcji prywatnej z wytgczeniem
prawa poboru pozwoli na znacznie szybsze, niz w przypadku emisji z prawem poboru,
pozyskanie finansowania. Pozyskanie kapitatu pozwoli Spéice na sprawng realizacje
kontraktéw co, w ocenie Zarzadu Spotki, bedzie niemozliwe do zrealizowania bez szybkiego
pozyskania nowego finansowania. Zarzad rozwaza réwniez dotarcie do nowych inwestorow
oraz nawigzanie z nimi wspétpracy. Tym samym podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki
w drodze subskrypcji prywatnej z wylgczeniem prawa poboru umozliwi najbardziej efektywny
sposOb pozyskania niezbednych $rodkéw finansowych, ktéry przyczyni sie do znacznej
poprawy kapitatow wtasnych Spoéiki. Biorgc pod uwage powyzsze Zarzgd wskazuje, ze
ograniczenie prawa poboru jest jak najbardziej uzasadnione z punktu widzenia interesu spotki.



Cena emisyjna Akcji serii M

Cena emisyjna Akcji serii M zostanie ustalona przez Zarzad, przede wszystkim w oparciu o
kurs notowan akcji Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., z uwzglednieniem wszystkich okolicznosci, w tym przede
wszystkim koniunktury panujgcej na rynkach kapitatowych w czasie przeprowadzania procesu
emisji Akcji serii M, oraz sytuacji finansowej Spotki aktualnej w czasie przeprowadzania
subskrypcji, biezgcych wydarzen i perspektyw rozwoju Spoiki, a takze oczekiwan inwestorow.

Dzieki temu mozliwe bedzie zoptymalizowanie zaréwno wielkosci, jak i wartosci emisji Akcji
serii M.

Jednoczesnie, Zarzgd Qumak S.A. podkresla, ze z uwagi na zmiennos¢ sytuacji na rynkach
kapitatowych oraz okres uptywajgcy pomiedzy dniem podjecia przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwaly a dniem ustalenia ceny emisyjnej Akcji serii M, udzielenie Zarzgdowi
upowaznienia w tym zakresie jest uzasadnione oraz zgodne z interesem Spéiki.

Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad stwierdza, ze emisja Akcji serii M z wylgczeniem w
calosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki lezy w interesie Spotki. W
zwigzku z tym, Zarzad rekomenduje emisje Akcji serii M z wylaczeniem w calosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spéiki.
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