OPINIA ZARZADU PCF GROUP S.A.
z dnia 27 kwietnia 2021 r.

uzasadniajgca powody upowaznienia Zarzadu do wytgczenia prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej
Spoétki oraz sposéb ustalenia ceny emisyjnej akcji Spétki w zwigzku z upowaznieniem
Zarzadu Spétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu
docelowego

Na podstawie art. 447 § 2 w zw. z art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. — Kodeks
spotek handlowych (,Kodeks spétek handlowych”) Zarzad PCF Group S.A. z siedzibg w
Warszawie (,Spétka”) przyjat niniejszg opinie w dniu 27 kwietnia 2021 r. w zwigzku z
umieszczeniem w porzgdku obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
zwotanego na dzien 24 maja 2021 roku uchwaty w sprawie zmiany Statutu Spotki i
upowaznienia Zarzgdu Spoétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w ramach
kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig wytgczenia przez Zarzad prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spdtki w catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej
Spotki (,Kapitat Docelowy”).

1. Upowaznienia Zarzadu Spétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w
ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig wytgczenia przez Zarzad prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w catosci lub czesci za zgoda
Rady Nadzorczej Spétki

Propozycja zmian Statutu Spoétki i wprowadzenie instytucji Kapitatu Docelowego
przewidujgcej mozliwos¢ wytgczenia przez Zarzad prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w catosci lub czesci za zgodg Rady Nadzorczej Spoétki sg scisle
zwigzane z realizacjg przez Zarzad Spotki czesci jej strategii krétko i Srednioterminowe;j
w zakresie odnoszacym sie do pozyskiwania nowego Ilub nowych zespotéw
produkcyjnych lub uruchomienia nowych studiéw produkcyjnych Grupy, lub tez
przejecia podmiotéw zajmujgcych sie produkcjg gier wideo.

Ze wzgledu na dynamike branzy produkcji gier wideo utatwieniem realizacji strategii
bedzie posiadanie przez Zarzad elastycznego instrumentu, takiego jak instytucja
Kapitatu Docelowego, ktéry umozliwi Spétce sprawne i szybkie dokonanie transakcji
pozyskania nowego lub nowych zespotdw produkcyjnych lub przejecia podmiotdw
dziatajgcych w branzy produkcji gier wideo na potrzeby tworzenia nowych koncepcji czy
produkcji gier w sytuacji, kiedy nadarzy sie sprzyjajgca okazja biznesowa, a transakcja
przewidywaé bedzie emisje nowych akcji przez Spoétke lub gdy zaangazowanie w dalsze
prowadzenie spraw przejmowanego podmiotu przez dotychczasowych wspdlnikdow
bedzie kluczowe dla dalszego rozwoju tego podmiotu lub rozwoju catej jego grupy.
Dzieki instytucji Kapitatu Docelowego Zarzad Spétki, korzystajgc z upowaznienia do
podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach Kapitatu Docelowego, bedzie modgt
dostosowa¢ wielkos¢ i moment dokonania emisji do pojawiajgcych sie okazji
biznesowych i biezgcych potrzeb Spotki oraz jej grupy kapitatowej. Tego rodzaju
usprawnienie wptynie na znaczne skrécenie czasu niezbednego do przeprowadzenia
akwizycji, umozliwi Spotce konkurowanie na globalnym rynku z ofertami innych
podmiotéw oferujgcych mozliwos¢ wymiany akcji, co Zarzad uznaje za kluczowe w
branzy gamingowej, szczegodlnie poza Polska, jak i obnizy koszty tego typu transakcji.

Jednoczesnie Zarzad chciatby podkreslic, iz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki
w ramach Kapitatu Docelowego nie wyklucza realizacji strategii Spoétki i jej grupy
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kapitatowej w zakresie wskazanym powyzej w drodze nabywania nowych studidw
produkcyjnych (ich zespotdw czy tez udziatéw w nich) z wykorzystaniem srodkéw
pienieznych pozyskanych przez Spoétke w ramach oferty publicznej akcji Spodtki
przeprowadzonej w IV kwartale 2020 r. na podstawie prospektu zatwierdzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 25 listopada 2020 r. Wskazana forma realizacji
strategii ma charakter réwnorzedny w stosunku do mozliwych emisji akcji Spotki w
ramach Kapitatu Docelowego, natomiast z dziatarh podejmowanych przez Zarzad wynika,
ze skuteczna realizacja strategii Spotki wymaga istnienia mozliwosci korzystania przez
Zarzad z obu form rozliczenia transakcji, a takze zapewnienia mozliwosci dokonywania
samych akwizycji.

Zarzad zwraca rowniez uwage, ze podwyzszenie kapitatu zaktadowego w ramach
Kapitatu Docelowego nie przekracza 5% obecnego kapitatu zaktadowego Spétki oraz
roztozone jest na maksymalny dopuszczalny okres 3 lat, a tym samym Kapitat Docelowy
nie doprowadzi do znaczgcej zmiany stosunkéw wtascicielskich w Spdtce.

Srodki pozyskane z akcji emitowanych w ramach kazdego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego zostang wykorzystane na dalszg
realizacje celdw biznesowych o charakterze strategicznym Spodtki takich jak w
szczegolnosci akwizycje podmiotéw dziatajgcych w branzy produkcji gier wideo (w tym
studiéw produkcyjnych) na potrzeby tworzenia nowych koncepcji czy produkcji gier, a
takze rozwijanie dziatalnosci wydawniczej (se/f-publishing) Spotki.

Bioragc pod uwage powyzsze, Zarzgd Spotki stwierdza, ze emisja akcji w ramach kazdego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach Kapitatu Docelowego z wytgczeniem
w catosci lub czesci prawa poboru wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy Spétki za
zgodg Rady Nadzorczej lezy w interesie Spoétki i stuzy realizacji celdow strategicznych
Spoétki. W zwigzku z tym, Zarzad opiniuje pozytywnie emisje akcji na zasadach
proponowanych w uchwale Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki.

2. Sposéb ustalenia ceny emisyjnej

Zgodnie z proponowang uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki,
uchwaty Zarzgdu Spdtki w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach
Kapitatu Docelowego wymagac¢ beda zgody Rady Nadzorczej Spotki. W ocenie Zarzadu,
majgc na uwadze maksymalny, trzyletni okres upowaznienia do podwyzszania kapitatu
zaktadowego Spoétki w ramach Kapitatu Docelowego oraz mozliwo$é istnienia
zréznicowanych warunkéw biznesowych transakcji, uzasadnione jest wystepowanie
przez Zarzad o zgode Rady Nadzorczej na ustalenie ceny emisyjnej emitowanych akcji,
jaka bedzie kazdorazowo proponowana przez Zarzad. Taki mechanizm uzgadniania
stanowiska organdw Spotki zapewni lepszg ochrone intereséw akcjonariuszy Spotki.

3. Whnioski

Z uwagi na przestanki wskazane powyzej, Zarzad rekomenduje Nadzwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaty w przedmiocie Kapitatu Docelowego.
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