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Opinia Zarzadu
Polwax Spdtka Akcyjna z siedzibg w Jasle
w przedmiocie pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki
prawa poboru Akcji serii F oraz proponowanej ceny emisyjnej

Podstawa prawna:

Art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych (dalej ,KSH”)

Data sporzadzenia:

24 czerwca 2024 roku

Cel wydania Opinii:

Opinia zostata wydana w zwigzku z planowanym podjeciem przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Polwax S.A. zwotane na dzien 25 czerwca 2024 roku uchwaty w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akgcji serii F w drodze subskrypcji
prywatnej z wytgczeniem prawa poboru wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy oraz
zmiany Statutu (dalej ,,Uchwata Emisyjna”).

Przedstawienie stanu faktycznego:

Zarzad Polwax S.A. z siedzibg w Jasle, przy ulicy 3 Maja 101, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Rzeszowie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000421781 (dalej ,Spotka”), w dniu 09 maja 2024 roku przyjgt ocene sytuacji finansowej
Spotki okreslajac jg jako trudng, a takze podjat decyzje o rozpoczeciu przeglagdu dostepnych
opcji finansowania dziatalnosci Spotki. Powyisze decyzje zostaty podane do publicznej
wiadomosci w formie raportu biezgcego nr 12/2024 z dnia 09 maja 2024 roku. Wskazane w
tresci ww. oceny zdarzenia przyczynity sie wedtug Zarzadu do utrudnienia prowadzonych przez
Spétke z bankami negocjacji dotyczacych finansowania dziatalnosci Spétki w kolejnym okresie
rocznym, a brak pozyskania dodatkowego finansowania na biezacg dziatalnos¢ Spotki
doprowadzi w konsekwencji do zaburzenia ptynnosci finansowej Spoétki, a w dalszej
perspektywie czasowej moze doprowadzi¢ do utraty ptynnosci finansowej Spotki. W ocenie
Zarzadu najistotniejsze dla dziatalnosci Spoétki jest obecnie uzyskanie stabilnego finansowania
dziatalnosci Spoétki w perspektywie kréotkoterminowej, ale takze w perspektywie
dtugoterminowej. Zarzad wskazat, iz w ramach przeglagdu zamierza kontynuowac rozmowy z
bankami w sprawie finansowania dziatalnosci Spétki, a ponadto, majgc na uwadze obecng
sytuacje rynkowa, rozwazy pozyskanie dodatkowego finansowania, ktére pozwoli prowadzi¢
biezgcg dziatalnos¢ w sposéb niezaktécony na dotychczasowym poziomie, a w dalszej
perspektywie takze na jej rozwa;j.

W dniu 24 maja 2024 roku Spotka zawarta z Mostostal Zabrze S.A. z siedzibg w Zabrzu (dalej
"Mostostal Zabrze") list intencyjny (dalej "List intencyjny"). Zgodnie z trescig Listu
intencyjnego Mostostal Zabrze zainteresowany jest udziatem w finansowaniu Spoétki poprzez
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objecie w trybie subskrypcji prywatnej 30.800.000,00 akcji Spotki nowej emisji serii F, o
wartosci nominalnej 5 groszy kazda, za cene emisyjng jednej akcji nowej emisji w wysokosci
1,00 ztotych, a zatem za taczng cene emisyjng za wszystkie akcje nowej emisji w wysokosci
30.800.000,00 ztotych dokonane w zamian za wktad pieniezny, z wytgczeniem, w catosci,
prawa poboru wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy. Nadto, na podstawie Listu
Intencyjnego Spotka zobowigzata sie do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
celem podjecia uchwaty w sprawie przedmiotowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Tres¢ Opinii:

W ramach planowanego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki, Spotka zamierza
zaoferowadé Mostostal Zabrze wszystkie 30.800.000 nowych akcji serii F, a w wyniku emisji tych
akcji serii F kapitat zaktadowy Spoétki zostanie podwyzszony do kwoty 3.085.000,00 zt (stownie:
trzy miliony osiemdziesigt pie¢ tysiecy ztotych). Cena emisyjna jednej nowej akcji zostata
zaproponowana na kwote 1,00 zf, a zatem tgczna cena emisyjna wyniesie kwote 30.800.000,00
zt (stownie: trzydziesci miliondw osiemset tysiecy ztotych). Zamiarem Spotki jest, aby
Mostostal Zabrze objat wszystkie akcje serii F i objat je za wkfad pieniezny w wysokosci
30.800.000,00 zt (stownie: trzydziesci miliondw osiemset tysiecy ztotych).

W opinii Zarzadu Spotki podstawowym celem planowanego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego jest pozyskanie strategicznego inwestora dla Spoétki, ktéry pozwoli na rozwdj
prowadzonej przez Spotke dziatalnosci. W ocenie Zarzadu kryteria takie spetnia Mostostal
Zabrze, ktérego Grupa jest dynamicznie rozwijajacy sie grupa przemystowg prowadzaca
dziatalnos$¢ produkcyjng, inzynierskg, budowlang i montazowga. Ponadto, Mostostal Zabrze
posiada doswiadczenie w realizacji rozwoju spétek portfelowych, w tym realizacji inwestycji w
réznych obszarach funkcjonowania podmiotéw wchodzacych w skfad jego Grupy.
Jednoczesnie, pozyskanie inwestora strategicznego o takim charakterze pozwoli Spéfce na
rozpoczecie wspotpracy w ramach dziatalnosci Grupy, ktérej wynikiem w ocenie Zarzgdu moze
by¢ uzyskanie efektow synergii w wybranych obszarach funkcjonowania Spotki, w
szczegdblnosci efektow o charakterze kosztowym, jak i obejmujgcych zwiekszenie efektywnosci
prowadzonej dziatalnosci w ujeciu operacyjnym.

Poza wskazanym pozyskaniem Mostostal Zabrze jako strategicznego inwestora dla Spéfki,
celem podwyzszenia kapitatu zaktadowego, majac na uwadze przytoczong powyzej sytuacje
Spofki, jest takze zapewnienie srodkéw finansowych na biezgce prowadzenie dziatalnosci
operacyjnej przez Spoétke, ktdrego Spodtka nie jest w stanie pozyskac z innych zrddet.

Nadto, w ocenie Zarzadu skierowanie catej emisji nowych akcji do Mostostal Zabrze w drodze
subskrypcji prywatnej pozwoli Spdétce na uzyskanie srodkéw finansowych w relatywnie
krotkim terminie oraz przyczyni sie do redukcji kosztéw zwigzanych z emisjg akcji w drodze
oferty publicznej.

Jednoczeénie Zarzad wskazuje, iz w dniu 24 czerwca 2024 roku zawart z ING Bankiem Slaskim
S.A. (dalej ,,Bank”) aneks do Umowy Wieloproduktowej z dnia 26.09.2016r. na mocy ktdrego
ustalono warunki finansowania Spotki w biezgcym roku. Zgodnie z trescig zawartego aneksu
Bank udzielit Spoétce Limitu Kredytowego w maksymalnej wysokosci 64.995.064,00 zt, w tym
Kredytu Obrotowego w Rachunku Bankowym w PLN w wysokosci do 60.000.000,00 zt w
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transzach okreslonych w tresci aneksu, po spetnieniu sie okreslonych w aneksie warunkéow, w
tym w szczegdlnosci dokapitalizowaniu Spétki kwotg co najmniej 30.000.000,00 zt uzyskang ze
sprzedazy akcji nowej emisji (zgodnie z Listem intencyjnym).

Zarzad wskazuje, iz biorgc pod uwage wszystkie wyzej opisane okolicznosci pozbawienie
wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru Akcji serii F i skierowanie
emisji Akcji serii F jedynie do jednego oznaczonego adresata niewatpliwie lezy w interesie
Spotki i stanowi w obecnej sytuacji optymalny sposdb pozyskania srodkow finansowych na
prowadzenie biezgcej dziatalnosci Spétki oraz jej rozwdj.

Wysokos¢ ceny emisyjnej Akcji serii F zostata ustalona na poziomie 1,00 zt (stownie: jeden
ztoty) za jedng Akcje serii F. W ocenie Zarzadu cena taka jest uzasadniona majac na uwadze
obecng sytuacje finansowa Spétki, ktdrg, w kontekscie osigganych wynikéw finansowych oraz
problemdw z uzyskaniem finansowania na prowadzenie biezacej dziatalnosci Spétki, nalezy
okresli¢ jako trudng. Cena emisyjna uwzglednia takze obecng trudng sytuacje na rynku, w
ktorym dziata Spotka. Dodatkowo cena emisyjna uwzglednia charakter Mostostal Zabrze jako
strategicznego i dtugoterminowego inwestora dla Spoétki, co w ocenie Zarzadu powinno
doprowadzi¢ do wzrostu wartosci Spotki, a co za tym idzie wzrostu wartosci akcji Spotki.

Whioski:

Biorgc pod uwage przedstawione w niniejszej Opinii uzasadnienie, Zarzagd rekomenduje
Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spotki powziecie Uchwaty Emisyjnej.

Zarzad Polwax S.A.

Michat Mroz — Prezes Zarzqdu Robert Ruwinski — Cztonek Zarzqdu
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