OPINIA ZARZADU SPOLKI
w sprawie uzasadnienia wylaczenia prawa poboru akcji serii K a takze w

sprawie uzasadnienia ceny emisyjnej akcji serii K

Zarzad Spétki Browar Czarnkow S. A. w restrukturyzacji z siedzibg w Kamionce, dziatajac
w trybie art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych, w zwigzku z wprowadzeniem do
porzadku obrad na zadanie uprawnionego akcjonariusza sprawy zwigzanej z
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii K w drodze
subskrypcji prywatnej, z wytgqczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz
wprowadzenia akcji i praw do akcji serii K do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod nazwgq
NewConnect oraz zmiany statutu Spotki, przedstawia swojg opinie w sprawie wytgczenia

prawa poboru akcji serii K, a takze w sprawie uzasadnienia ceny emisyjnej akcji serii K.

Emisja akcji serii K ma na celu dokapitalizowanie Spoétki poprzez podwyzszenie kapitatu
zaktadowego z mozliwoscig objecia nowych akcji w zamian za wkiady pieniezne, w tym
poprzez potragcenie ceny objecia akcji z wierzytelnosciami przystugujacymi wierzycielom
Spotki, z uwzglednieniem jej dotychczasowych akcjonariuszy. Przeprowadzenie
podwyzszenia kapitatu zakladowego w opisanym powyzej trybie i celu jest mozliwe
jedynie poprzez wytgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, co nie

wyklucza uczestnictwa w tej emisji oséb i podmiotow, ktére juz posiadajg akcje Spotki.

Zarzad Spotki wskazuje przy tym, Zze wraz z nabyciem akcji przez nowego
wiekszosciowego akcjonariusza dotychczasowi akcjonariusze Spotki uczestniczacy w
sprzedazy akcji, jak rowniez pozostali akcjonariusze znani Zarzadowi Spodtki, nie wyrazili
jakiegokolwiek zamiaru uczestnictwa w nowych emisjach Spoétki i nie byli zainteresowani
dalszym finansowaniem jej dziatalnosci, jak rowniez konwersjg swojego dtugu na kapitat
zaktadowy Spotki, na warunkach okreslonych w niniejszej uchwale analogicznych do

warunkow emisji akcji serii I.

Jednoczesnie Zarzad Spoétki wskazuje, ze zaden z innych trybdéw przeprowadzenia
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki przewidzianych w art. 431 § 2 KSH na
obecnym etapie restrukturyzacji Spotki nie jest mozliwy do przeprowadzenia, z uwagi na
brak $rodkéw niezbednych do przeprowadzenia oferty publicznej akcji, umozliwiajgcej
zaoferowanie akcji do szerokiego grona akcjonariuszy, czy to tych, ktérym przystuguje

prawo poboru czy to do nieoznaczonego kregu adresatow.



Aktualna kondycja finansowa Spotki oraz prowadzenie procedury restrukturyzacji w
uproszczonym trybie wymagajg podjecia dziatan mozliwie pilnych i mozliwych do
przeprowadzenia, biorgc pod uwage reguty i koszty prowadzenia wskazanych wyzej ofert

oraz mozliwe do przewidzenia wyniki tych ofert.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego w powyzszym trybie lezy zatem w interesie Spotki,
poniewaz jej aktualna kondycja finansowa, w tym fakt wystepowania zagrozenia
kontynuowania dziatalnosci Spétki oraz ujemne kapitaty, uniemozliwiajg Spétce na tym
etapie pozyskanie zewnetrznego kapitatu czy to w formie finansowania diuznego czy
dotacji, niezbednego do skutecznej restrukturyzacji Spoétki i umozliwienia jej dalszego
rozwoju. Kwota podwyzszenia kapitatu zaktadowego zaproponowana przez akcjonariusza
w projekcie uchwaty jest kwotg optymalng, z jednej strony umozliwiajaca osiggniecie
wskazanych wyzej celdw, a z drugiej nierozdrabniajaca dotychczasowych akcjonariuszy w

nadmiernym stopniu.

Pobor akcji przez zabezpieczonych rzeczowo akcjonariuszy i konwersja zabezpieczonych
rzeczowo wierzytelnosci wobec Spétki na akcje pozwoli Spotce w przypadku odzyskania
mozliwosci produkcyjnych zniwelowac ryzyko utraty majatku i unikngé egzekucji, a nawet

ogtoszenia upadtosci Spotki.

Przeprowadzenie emisji w trybie subskrypcji prywatnej umozliwi szybka, efektywna,
stosunkowo prostg i tanig w realizacji procedure pozyskania niezbednego kapitatu,
pozostawiajac Zarzadowi mozliwos¢ dostosowania oferty w celu faktycznej realizacji
potrzeb Spétki. Uchwata nie ogranicza mozliwosci przystapienia do oferty akcjonariuszy
zainteresowanych objeciem akcji w zamian za wkfady gotéwkowe czy tez poprzez
potracenie wierzytelnosci przystugujacych im wobec Spotki, nawet w przypadku gdy nie

posiadajg zabezpieczenia rzeczowego.

W zwigzku z powyzszym, wylgczenie prawa poboru akcji serii I lezy w interesie Spofki i

nie jest sprzeczne z interesami dotychczasowych akcjonariuszy.

Akcje serii K beda oferowane za cene emisyjng w wysokosci 0,10 zt (dziesie¢ groszy).
Zdaniem Zarzadu ustalenie ceny emisyjnej w takiej wysokosci stanowi gwarancje
przeprowadzenia skutecznej emisji akcji serii K i odpowiada trwale utrzymujacej sie

wartosci rynkowej akcji.

Zaproponowana cena emisyjna odpowiada rzeczywistej wycenie akcji na rynku w
dtuzszym okresie przed zmianami wiasnosciowymi w Spétce, uzasadniong jej aktualng
sytuacjq finansowg i ujemng wyceng kapitatéw wiasnych oraz jest wyzsza o okoto 10% w
stosunku do ceny nabycia akcji przez nowego inwestora od dotychczasowych

akcjonariuszy wiekszosciowych.



Ustalenie ceny emisyjnej na poziomie wartoéci nominalnej wyzszej od ceny zakupu akcji
spetnia rowniez wymogi wynikajace z przepisdw prawa. Ponadto, cena emisyjna
odpowiada wartosci ceny ustalonej dla akcji serii I, ktérej emisja nie moze dojs¢ do
skutku ze wzgledéw formalnych, a ktéra zostata okreslona przez Zarzad Spétki w oparciu

o kurs akcji z tamtego okresu.

Poniewaz cel podjecia uchwaty o emisji akcji serii K jest niezmienny, w petni uzasadnione
jest przyjecie ceny emisyjnej na takim samym poziomie, jaki wynikat z poprzednio
podjetej uchwaty. Korekta kursu akcji Spotki wynikata z pozytywnej reakcji rynku na
pozyskanie przez Spotke nowego inwestora. Biorac pod uwage niskg ptynnosc akcji Spotki
na rynku NewConnect, jak réwniez wysokg zmiennos$¢ kursu akcji notowanych na tym
rynku, uzasadnione jest przyjecie ceny emisyjnej odpowiadajacej wartosci akcji przyjetej

dla dtuzszego okresu jej dziatalnosci.

W zwigzku z powyzszym Zarzad Spotki rekomenduje akcjonariuszom gtosowanie,

Z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.



