OPINIA ZARZADU POLNORD SA
z siedzibg w Warszawie z dnia 26 wrzesnia 2019r.

w sprawie uzasadnienia pozbawienia akcjonariuszy w catosci prawa poboru w zwigzku z
planowanym podwyzszeniem kapitatu zakfadowego Spotki poprzez emisje akcji serii T oraz
sposobu ustalenia ceny emisyjnej akcji serii T

Na podstawie art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (,,KSH") Zarzad
Spotki POLNORD Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (,,Spotka™) przyjat niniejszg opinie w dniu 26
wrzesnia 2019 r. w zwigzku z planowanym podjeciem przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spdtki o kwote nie nizszg niz 2 (dwa) ztote, ale
nie wiekszg niz 150.000.000,00 zt ( sto piec¢dziesigt miliondw) ztotych poprzez emisje akcji zwykiych
na okaziciela serii T, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w catosci prawa poboru
wszystkich akcji serii T ("Akcje Serii T'), dematerializacji oraz ubiegania si¢ o dopuszczenie i
wprowadzenie Akcji Serii T i praw do Akcji Serii T do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu Spdki (,,Uchwata™).

1. Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy Spétki prawa poboru w stosunku do Akcji Serii

T

Celem podwyzszenia kapitatu zakladowego Spdtki w drodze emisji Akcji Serii T jest pozyskanie przez
Spotke od inwestorow srodkdw na biezgce potrzeby finansowe Spotki, w tym na splate czesci
aktualnego zadtuzenia Spotki. Dodatkowo, pozwoli na wsparcie dalszego funkcjonowania Spétki, w
tym realizacje nowych inwestycji. Pozyskanie srodkéw z emisji Akcji Serii T zasili Spotke o
dodatkowy kapitat, pozytywnie wptywajac na sytuacjg ptynnosciowg Spotki. Dokapitalizowanie
Spotki poprzez podwyzszenie jej kapitatu zaktadowego umozliwi rowniez obnizenie kosztow
finansowania jej dziatalnosci.

Z uwagi na charakter i strukture akcjonariatu Spotki, a takze potrzeby ptynnosciowe i kapitatowe
Spotki, biorgc pod uwage czas oraz stopien sformalizowania, a takze koszty przeprowadzenia
poszczegodlnych rodzajow subskrypcji akcji, najkorzystniejszym dla Spdtki sposobem
przeprowadzenia podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spofki jest przeprowadzenie subskrypcji
prywatnej, z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w catosci. Tym
samym, w opinii Zarzgdu Spdtki pozbawienie w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
Spdkki w stosunku do wszystkich nowo emitowanych Akcji Serii T jest uzasadnione i zgodne z interesem
Spdkki z uwagi na fakt, ze emisja akcji w drodze subskrypcji prywatnej stanowi szybki i efektywny sposob
pozyskania kapitatu dla Spofki.

Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru umozliwi réwniez poszerzenie bazy
potencjalnych inwestorow poprzez zaoferowanie Akcji Serii T w subskrypcji prywatnej nowym inwestorom
(innym niz obecni akcjonariusze Spokki), przy czym co do zasady nie pozbawi mozliwosci uczestnictwa w
subskrypcji obecnych akcjonariuszy Spoki, gdyby wyrazili oni zainteresowanie uczestnictwem w ofercie



na zasadach okreslonych dla potencjalnych inwestoréw. Spowodowane jest to zawarciem w
przedmiotowej uchwale mechanizmu zapewniajgcego prawo pierwszenstwa w objeciu Akcji Serii T
proporcjonalnie do posiadanych akcji Spdki, ktdry zostanie zapewniony akcjonariuszom posiadajgcym
nie mniej niz 1% (jeden procent) ogdlnej liczby gtosdw akcji Spotki na dzien 7 pazdziernika 2019 r. Dzieki
takiemu mechanizmowi akcjonariusze Spotki, spetniajgcy przestanki wskazane w Uchwale i
zainteresowani uczestniczeniem w podwyzszeniu kapitatu Spotki i objeciem Akcji Serii T bedg mieli
mozliwos¢ utrzymania procentowego udziatu w liczbie akgji i glosach takze po realizacji emisji Akcji Serii
T z formalnym wylgczeniem prawa poboru.

Emisja Akcji Serii T umozliwi Spoice pozyskanie kapitatu, kidry zostanie przeznaczony na
biezgce potrzeby finansowe Spdtki, w tym na sptate czesci aktualnego zadtuzenia Spoiki.
Ponadto, zdaniem Zarzadu, pozyskany w drodze emisji Akcji Serii T kapitat pozwoli na
wsparcie dalszego funkcjonowania Spotki, w tym realizacje nowych inwestycji. Intencjg Spotki
jest pozyskanie w wyniku oferty kapitatu w wysokosci nie mniejszej niz 75.000.000,00 zt.

2. Sposob ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii T

Cena emisyjna Akcji Serii T zostanie ustalona przez Rade Nadzorczg Spdtki przy zatozeniu
maksymalizacji wptywow z emisiji Akcji Serii T oraz z uwzglednieniem wynikéw procesu budowania ksiegi
popytu, a takze z uwzglednieniem wszystkich okolicznosci majgcych wplyw na ustalenie ceny emisyjnej
Akcji Serii T, w tym przede wszystkim koniunktury panujgcej na rynku kapitatowym w czasie
przeprowadzania procesu budowania ksiegi popytu na Akcje Serii T, oraz sytuacji finansowej Spofki
aktualnej w czasie przeprowadzania subskrypcji, biezgcych wydarzen i perspektyw rozwoju Spotki.
Jednoczesnie, zgodnie z Uchwatg cena emisyjna Akgji Serii T nie moze by¢ nizsza niz 2,00 zt.

Z uwagi na zmiennosc¢ sytuacji na rynkach kapitatowych oraz okres uptywajgcy pomiedzy dniem podjecia
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Uchwaly a dniem ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii T,
udzielenie Radzie Nadzorczej upowaznienia w tym zakresie jest uzasadnione oraz zgodne z interesem
Spoiki.

3. Whioski

Z uwagi na wskazane powyzej powody, wylgczenie w calosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w stosunku do Akgji Serii T, a takze udzielenie Radzie Nadzorczej upowaznienia do
ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii T, jest zgodne z interesem Spdtki i stuzy realizacji celdw strategicznych
Spdkki. Zarzad Spdtki rekomenduje zatem Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu podjgcie Uchwaty.



