GCRADPOL

STANOWISKO ZARZADU RADPOL SPOtKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W CZLUCHOWIE
Z DNIA 29 MAJA 2020 ROKU

Dotyczace: wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Radpol Spétka Akcyjna ogtoszonego
14 maja 2020 roku przez THC SICAV-RAIF S.A.

Zarzad spotki Radpol Spotka Akcyjna z siedzibg w Cztuchowie (dalej ,Spétka”), dziatajgc w wypetnieniu
obowigzku natozonego art. 80 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2019 r., poz.
623, z poin. zm.) (dalej ,Ustawa”), niniejszym przedstawia stanowisko Zarzadu Spétki w odniesieniu do
wezwania ogtoszonego dnia 14 maja 2020 r. przez THC SICAV-RAIF S.A. (dziatajagcq w zakresie subfunduszu
(compartment) Fund 3) z siedzibg w Luksemburgu, 25A Boulevard Royal, 2449 Luksemburg, zarejestrowang
w Rejestrze Handlowym i Spotek (Registre de commerce et des sociétés — RCS) pod numerem B232320 (dalej
,Wzywajacy”’) do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spoétki, uprawniajacych do wykonywania facznie
38.260.605 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych 100% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu oraz reprezentujacych 100% kapitatu zaktadowego Spoétki (dalej ,, Wezwanie”).

I Informacje na temat Wezwania

Zgodnie z tres$cig Wezwania:

— Wozywajacy zamierza naby¢ do 38.260.605 (stownie: trzydziesci osiem milionéw dwiescie
sze$édziesigt tysiecy szeSéset pieé) akcji, stanowigcych do 100% ogdlnej liczby akcji Spotki,
uprawniajacych do wykonywania do 38.260.605 (stownie: trzydziesci osiem milionéw dwiescie
szescdziesiat tysiecy szescset piec) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych do 100% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wszystkie akcje bedace przedmiotem Wezwania s3
zdematerializowane i uprawniajg do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu kazda.

— Minimalna liczba akcji objeta zapisami, po osiggnieciu ktérej Wzywajgcy zobowigzuje sie naby¢ te
akcje, to 25.251.999 (stownie: dwadziescia pie¢ miliondw dwiescie piecdziesigt jeden tysiecy
dziewiecéset dziewiedédziesigt dziewiec) akcji, tj. po zaokragleniu 66,00% ogdlnej liczby akcji Spdtki,
uprawniajacych do 25.251.999 (stownie: dwadziescia pie¢ miliondw dwiescie pieédziesigt jeden
tysiecy dziewieéset dziewieddziesigt dziewiec) gloséw na Walnym Zgromadzeniu, czyli, po
zaokragleniu, 66,00% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

— Na dzien ogtoszenia niniejszego Wezwania, Wzywajacy nie posiada akcji Spotki. Nie istnieje podmiot
dominujacy lub zalezny od Wzywajgcego posiadajgcy akcje Spotki.

— Wzywajacy nie jest strong porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy.

— W ramach Wezwania nie wystepuje zaden inny podmiot nabywajacy akcje Spotki.

— Wezwanie zostato ogtoszone pod warunkiem uzyskania przez Wzywajacego od Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw bezwarunkowej zgody na dokonanie koncentracji polegajacej
na nabyciu przez Wzywajgcego akcji lub uptywu terminu, w jakim taka zgoda powinna zosta¢ wydana.
Wzywajacy zastrzega sobie prawo do podjecia decyzji w przedmiocie dokonania nabycia akcji na
podstawie art. 98 ustawy z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw
(t.j. Dz. U. z 2019 roku poz. 369 z pdin. zm.) w przypadku niespetnienia w odpowiednim czasie
warunku wskazanego w poprzednim zdaniu. W przypadku gdy zgoda na dokonanie koncentracji
zawiera lub zostata wydana z zastrzezeniem warunkdw, srodkéw zaradczych lub zobowigzan, ktore
muszg zostac spetnione przez Wzywajgcego lub podmioty powigzane Wzywajgcego, lub przez Spotke
lub podmioty powigzane Spétki, Wzywajacy moze jednostronnie zwolni¢ sie od tego warunku
zawieszajgcego i naby¢ akcje w Wezwaniu, nawet w przypadku gdy zgoda na dokonanie koncentracji
zostata uzyskana z zastrzezeniem spefnienia przez Wzywajgcego lub podmioty powigzane
Wzywajgcego, lub przez Spétke lub podmioty powigzane Spdtki warunkéw, srodkéw zaradczych lub
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zobowigzan. Zgodnie z § 4 ust. 5 Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 14 wrzesnia

2017 roku w sprawie wzoréw wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki

publicznej, szczegétowego sposobu ich ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w wyniku tych

wezwan (Dz. U. poz. 1748), Wzywajacy poda do wiadomosci publicznej informacje o spetnieniu lub
niespetnieniu warunkéw prawnych nabycia akcji wskazanych w niniejszym Wezwaniu. Wstepna data,
do ktorej Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ma wydac¢ decyzje wyrazajgcg zgode
na nabycie akgcji, to ostatni dzien przyjmowania zapisow tj. 2 lipca 2020 roku.

— Dodatkowo Wezwanie jest ogtaszane pod warunkiem:

a. ztozenia w Wezwaniu zapisOw na co najmniej 25.251.999 (stownie: dwadziescia pie¢ milionéw
dwiescie pieédziesiat jeden tysiecy dziewiecéset dziewiecldziesigt dziewieé) akcji stanowigcych,
po zaokragleniu, 66,00% akcji, zgodnie z informacjg podang w punkcie 6 Wezwania;

b. zawarcia przez Wzywajgcego i Spotke umowy organizacyjnej dotyczacej ustanowienia
wspotpracy strategicznej pomiedzy tymi podmiotami, polityki rozwojowej i dywidendowe;j
Spotki;

c. w przypadku odbycia zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przed zakoriczeniem okresu
przyjmowania zapisow na akcje w Wezwaniu — podjecia przez takie zwyczajne Walne
Zgromadzenie uchwaty o podziale zysku za rok obrotowy 2019 nie przewidujgcej wyptaty
akcjonariuszom Spoétki dywidendy, niepodzielonych zyskéw z poprzednich lat obrotowych lub
jakichkolwiek innych dystrybucji lub transferéw do akcjonariuszy Spotki;

d. zawarcia przez Wzywajgcego i Spotke umowy o zachowaniu poufnosci, ktéra zapewni
Wzywajacemu dostep do informacji dotyczacych Spotki, w szczegdlnosci dotyczgcych struktury
geograficznej przychodéw Spéiki;

e. w przypadku podejmowania przez Rade Nadzorczg uchwaty lub uchwat w sprawie wyrazenia
zgody na zaciaggniecie zobowigzania, zawarcie umowy kredytu lub umowy pozyczki o wartosci
przekraczajacej 1.000.000,00 PLN (stownie: jeden milion ztotych) przed zakoriczeniem okresu
przyjmowania zapisow na akcje w Wezwaniu — podjecia przez Rade Nadzorczg kazdorazowo
uchwaty odmawiajgcej wyrazenia zgody na zaciggniecie takiego zobowigzania lub zawarcie takiej
umowy.

W Wezwaniu Wzywajacy zastrzegt sobie prawo do nabycia akcji w ramach Wezwania takze
w przypadku niespetnienia jednego lub kilku warunkéw okreslonych w pkt. b)-e) powyzej.

Il. Zastrzezenia

Zarzad na potrzeby sporzgdzenia niniejszego stanowiska dokonat analizy nastepujacych dokumentéw:

— Wezwania (https://www.santander.pl/ fileserver/item/1504189 - dostep w dniu 29.05.2020),

— cen rynkowych akcji Spoétki w okresie 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania,

— dostepnych publicznie informacji o funkcjonowaniu i kondycji finansowej Spofki,

— opublikowanych sprawozdan finansowych Spétki,

— innych materiatéw, jakie Zarzad uznat za niezbedne w zwigzku z przedstawieniem niniejszego
stanowiska.

Za wyjatkiem wskazanych powyzej dokumentéw oraz informacji bedacych w posiadaniu Spétki, Zarzad Spotki
nie zbierat ani nie analizowat jakichkolwiek danych, ktére nie pochodzg ze Spétki. Zarzad nie zlecit
sporzadzenia zadnych dodatkowych zewnetrznych badan czy analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego trescia.

Z wytaczeniem informacji dotyczacych Spétki pochodzacych od Zarzadu, ani Zarzad ani Spétka nie ponosza
odpowiedzialnosci za prawidtowosé, rzetelnosé, kompletnos¢ lub adekwatnos$¢ informacji i danych
pochodzgcych ze wskazanych powyzej zrodet.

Zarzad Spotki zwraca uwage, iz mogg istnie¢ inne, niz prezentowane w niniejszym stanowisku, opinie na
temat wartosci Spotki. Zarzad jednoczesnie przypomina, ze inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng
dotyczaca akcji Spoétki lub Wezwania powinien dokonaé wtasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
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z takg decyzjg inwestycyjng, biorgc pod uwage wszystkie czynniki ryzyka oraz konsekwencje prawne
i podatkowe podjetej decyzji inwestycyjnej.

Zarzad zastrzega jednoczesnie, ze niniejsze stanowisko Zarzadu nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani
informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie
w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE lub w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych
do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub
sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesdw partykularnych lub wskazan konfliktéw
intereséw.

[ Opinia Zarzadu dotyczaca wptywu Wezwania na interes Spétki, w tym zatrudnienie w Spétce,
strategicznych planéw Wzywajacego wobec Spétki i ich prawdopodobnego wptywu na
zatrudnienie w Spotce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci

Zgodnie z tresciag Wezwania, Wzywajacy (jako jedyny podmiot nabywajacy akcje w Wezwaniu) zamierza
naby¢ do 100% akcji Spoétki. W dokumencie Wezwania Wzywajacy wskazat, ze traktuje inwestycje w akcje
Spotki jako inwestycje diugoterminowa. Wzywajacy oswiadczyt, ze nie zamierza zmieniac¢ zasadniczo profilu
dziatalnosci Spotki ani lokalizacji prowadzenia jej dziatalnosci. Jesli po przeprowadzeniu Wezwania i nabyciu
akcji Wzywajacy osiggnie wymagany prawem prog ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu,
Wzywajgcy nie wyklucza przeprowadzenia przymusowego wykupu akcji Spétki posiadanych przez
akcjonariuszy mniejszosciowych, na zasadach okreslonych w szczegdélnosci w art. 82 Ustawy, z zachowaniem
wszelkich uprawnien, jakie w zwigzku z tym procesem przystugujg akcjonariuszom mniejszosciowym.

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na interes Spotki.
Zarzad Spotki zwraca uwage na fakt, ze wsrdd warunkéw Wezwania znajduje sie zapis dotyczacy braku
mozliwosci wyrazenia przez Rade Nadzorcza zgody na zaciggniecie przez Spétke zobowigzania, zawarcie
umowy kredytu lub umowy pozyczki o wartosci przekraczajgcej 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ztotych)
przed zakoriczeniem okresu przyjmowania zapiséw na akcje w Wezwaniu. W ocenie Zarzadu Spétki moze to
mie¢ istotny negatywny wplyw na dalszg dziatalnos¢ i interesy Spétki z punktu widzenia jej biezacej
dziatalnosci oraz decyzji strategicznych zwigzanych z dtugofalowymi planami rozwoju Spétki. Obecnie Spotka
prowadzi zaawansowane rozmowy dotyczace mozliwosci pozyskania finansowania zewnetrznego na zakup
i dostawe linii technologicznej niezbednej do realizacji gtdwnych zatozern prowadzonego przez Spétke
projektu badawczo-rozwojowego dofinansowanego ze srodkéw NCBiR. Wszelkie opdZznienia w realizacji
inwestycji moga mie¢ wptyw na terminowos¢ prac okreslonych w harmonogramie realizacji projektu oraz
wplyw na kwestie rozliczenia pozyskanego dofinansowania. Dodatkowo, w przypadku ewentualnego
wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw na akcje, ww. warunek moze uniemozliwi¢ Spétce przedtuzenie
wygasajacego we wrzesniu 2020 roku finansowania obrotowego.

Dokument Wezwania nie zawiera opisu konkretnych dziatan, ktére Wzywajacy zamierza przedsiewzigc
w odniesieniu do dziatalnosci biznesowej Spotki. Zarzad pozytywnie ocenia fakt, ze Wzywajacy nie zamierza
zmienia¢ profilu dziatalnosci Spotki ani lokalizacji prowadzenia jej dziatalnosci. Wzywajacy nie zawart rowniez
w dokumencie Wezwania informacji na temat wptywu Wezwania na poziom zatrudnienia w Spodtce, ani
w poszczegolnych jej zaktadach. Zaktada sie, ze nie istniejg zatem podstawy dla stwierdzenia, ze Wezwanie
bedzie miato negatywny wptyw na liczbe zatrudnionych lub ewentualne procesy restrukturyzacyjne w tym
obszarze w Spotce.

W ocenie Zarzadu plany strategiczne Wzywajgcego dotyczace Spotki nie zostaty sformutowane w Wezwaniu
w sposéb na tyle precyzyjny, by umozliwi¢ Zarzagdowi odniesienie sie poprzez zajecie szczegdtowego
stanowiska.
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Iv. Stanowisko Zarzadu odnosnie stwierdzenia, czy zdaniem Zarzadu cena proponowana
w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spotki

Oznaczona w Wezwaniu cena akcji wynosi 1,32 zt za jedng akcje Spétki (dalej ,,Cena w Wezwaniu”). Cena
w Wezwaniu nie jest nizsza niz minimalna cena wezwania, okreslona przez obowigzujgce przepisy i spetnia
wymogi okreslone w art. 79 Ustawy.

Cena w Wezwaniu nie jest nizsza niz cena rynkowa, ustalana jako:

— S$rednia arytmetyczna ze s$rednich, dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu szesciu
miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrét akcjami na
rynku gtéwnym, ktéra wynosi (w zaokragleniu do dwéch miejsc po przecinku) 1,31 PLN (stownie:
jeden ztoty 31/100) za akcje. Cena Nabycia jest 0 0,76% wyzsza niz Srednia arytmetyczna ze $rednich,
dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu szesciu miesiecy obrotu bezposrednio
poprzedzajgcych dzien ogtoszenia Wezwania.

— Srednia arytmetyczna ze $rednich, dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu trzech
miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrét akcjami na
rynku gtéwnym, ktéra wynosi (w zaokragleniu do dwdéch miejsc po przecinku) 1,21 PLN (stownie:
jeden ztoty 21/100) za akcje. Cena Nabycia jest 0 9,09% wyzsza niz Srednia arytmetyczna ze $rednich,
dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu trzech miesiecy obrotu bezposrednio
poprzedzajgcych dzien ogtoszenia Wezwania.

W okresie po ogtoszeniu Wezwania, instytucje analityczne nie wydawaty rekomendacji co do wartosci akcji
Spoétki. Ponadto nie sg znane Zarzadowi jakiekolwiek wyceny analitykéw instytucji finansowych
i analitycznych wydane w roku 2020 do dnia ogtoszenia Wezwania.

Zarzad Spétki informuje, ze nie zlecit podmiotowi zewnetrznemu sporzadzenia opinii na temat Ceny
w Wezwaniu, ani tez nie zlecat przygotowania wyceny wartosci Spotki w zwigzku z Wezwaniem, m.in. ze
wzgledu na obecng sytuacje gospodarczg zwigzang z panujgcy pandemia. Zdaniem Zarzgdu wptyw zaistniatej
sytuacji na przyszte przeptywy Spotki jest nadal trudny do okreslenia i przygotowanie wycen Spétki na
podstawie przysztych przeptywdw pienieznych nie bytoby rzetelne i miarodajne w obecnych warunkach.

Analiza sytuacji finansowej Spotki

Ponizej przedstawiono analize wskaznikowg dla Spoétki, ktéra zostata oparta na danych publicznie dostepnych
pochodzacych ze sprawozdan finansowych Spétki publikowanych w latach 2015-2020. Punktem odniesienia
w analizie sg lata 2016 i 2017 — okres zatamania rentownosci i ptynnosci Spétki. W roku 2016 Spoétka
odnotowata najnizsze przychody i rentownos¢ w okresie 2012 — 2019 (okres o poréwnywalnym zakresie
dziatalnosci operacyjnej). Zatamanie rentownosci w 2016 roku przetozyto sie na problemy ptynnosciowe
Spotki. Praktycznie od poczatku roku 2016 Spétka mierzyta sie z problemami z ptynnoscia, zachowujac jednak
caty czas petng obstuge zadtuzenia wobec instytucji finansujacej przy niedotrzymaniu wymaganych
poziomdw wskaznikéw finansowych (w szczegdlnosci wskaznik Dtug Netto/ EBITDA), czego wynikiem byt
dtugi proces negocjacji warunkéw refinansowania kredytéw z bankiem finansujagcym, o czym Spdtka na
biezgco informowata w formie raportdw biezacych. Jednym 2z warunkéw refinansowania byto
dokapitalizowanie Spétki, ktére zostato zrealizowane w roku 2017 w drodze dwdch emisji akcji, tj. emisji akcji
serii E (cena emisyjna w wysokosci 1,40 PLN za akcje) i F (cena emisyjna w wysokosci 2,48 PLN za akcje).
taczne wptywy z emisji wyniosty 20,3 min PLN.

Zaréwno rok 2018, jak i rok 2019 to lata wzrostu rentownosci oraz poprawy stabilnosci finansowej Spétki.
W 2018 roku Spoétka podwoita wynik EBITDA w stosunku do roku 2017 osiggajac wartos¢ 11,3 min PLN,
kolejne wzrosty wykazano réwniez w roku 2019, tj. EBITDA w wysokosci 15,3 min PLN przy marzy EBITDA na
poziomie 9,8%, tj. najwyzszej marzy EBITDA od roku 2015. Jednoczesnie, w 2018 roku, po raz pierwszy od
roku 2015 Spétka wygenerowata pozytywny wynik netto i zaczeta generowac ,,zdrowe” przeptywy pieniezne
z dziatalnosci operacyjnej. Powyzsze przyczynito sie do wzrostu wartosci aktywow netto, a takze uzyskiwania
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poczawszy od dnia 31 grudnia 2018 roku wskaznikéw finansowych na poziomach zgodnych z warunkami
umowy kredytowej.

Istotna poprawa sytuacji finansowej Spotki w latach 2018 oraz 2019 byta efektem szeregu dziatan
optymalizacyjnych m.in. sprzedazowych, operacyjnych, marketingowych oraz w obszarze zarzadzania
kapitatem obrotowym prowadzonych w oparciu o filary Strategii na lata 2017-2021 ogtoszonej w roku 2017.

Ponizsze wykresy prezentujg rentowno$¢ Spétki w latach 2015-2019 oraz poziomy gtéwnego wskaznika
okreslonego przez bank finansujgcy (Dtug netto/EBITDA) w tym samym okresie.

Rentownos¢ R 2015-R 2019
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Zgodnie z danymi zaprezentowanymi w raporcie kwartalnym za okres zakoriczony dnia 31 marca 2020 roku,
wartosé aktywow netto w przeliczeniu na jedng akcje Spotki, wedtug stanu na dzierh 31 marca 2020 roku,
wynosi 2,53 PLN (stownie: dwa ztote 53/100), w poréwnaniu do 2,54 PLN (stownie dwa ztote 54/100) na dzien
31 grudnia 2019 roku na podstawie danych wykazanych w sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2019 roku.
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Ponizej przedstawiono analize wartosci aktywdw netto na akcje Spétki w latach 2015 — 2019.

R 2015 R 2016 R 2017 R 2018 R 2019 1Q 2020
Aktywa netto (tys. PLN) 81 508 73 458 90 525 92 743 97 270 96 687
llos¢ akcji 25719752 25434542 38260605 38 260 605 38 260 605 38 260 605
WAN*/ akcja (PLN/ szt.) 3,17 2,89 2,37 2,42 2,54 2,53
Wptywy z emisji E i F (tys. PLN) 0 0 20 301 20301 20 301 20301
Aktywa netto bez emisji E i F (tys. PLN) 81508 73 458 70224 72 442 76 969 76 386
llos¢ akcji bez emisji E i F 25719752 25719752 25719752 25719752 25719752 25719752
WAN*/ akcja bez emisji E i F (PLN/ szt.) 3,17 2,86 2,73 2,82 2,99 2,97

*WAN — Wartosc¢ Aktywow Netto

Zatamanie rentownosci Spétki w roku 2016 odzwierciedlito sie rowniez w spadku warto$ci aktywdw netto na
dzien 31 grudnia 2016 roku. Wzrost aktywow netto na dzien 31 grudnia 2017 roku do wartosci 90,5 min PLN
wynika z emisji akcji serii E i F, wzrosty w kolejnych okresach wynikajg ze wzrostéw rentownosci Spotki.

Najnizszg wartos¢ aktywow netto w przeliczeniu na jedng akcje Spétki w analizowanym okresie odnotowano
na dzien 31 grudnia 2017 roku — zaréwno w ujeciu uwzgledniajgcym wptywy z emisji (tj. 2,37 PLN) jak i bez
wplywow z emisji (tj. 2,73). Wspomniane wzrosty rentownosci w latach 2018 i 2019 przetozyty sie na wzrosty
wartosci aktywow netto w przeliczeniu na jedng akcje w kolejnych kwartatach — poziom 2,53 PLN
zaraportowany na dziefh 31 marca 2020 roku jest o 7% wyzszy od wartosci osiggnietej na dziert 31 grudnia
2017 roku.

Nalezy zaznaczyé, iz Spotka jest obecnie pozytywnie oceniania przez analitykéw gietdowych, co
odzwierciedlone jest rating’ami BBB+/BBB w oparciu o model Altmana, a takze wykazuje pozytywna
dynamike zyskownosci, efektywnosci operacyjnej oraz zadtuzenia w oparciu o wskaznik Plotroskiego
(na podstawie danych za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2019 roku Spotka uzyskata wskaznik 7 w skali 0-9).
Zrédto: https://www.biznesradar.pl/rating/RADPOL — data dostepu 29.05.2020 r.;
https.//www.stockwatch.pl/qpw/radpol,notowania,wskazniki.aspx — data dostepu 29.05.2020 r.

W ocenie Zarzadu Spétki Cena w Wezwaniu nie uwzglednia:

— efektdw ekonomiczno-finansowych realizacji zatozenn przyjetej w roku 2017 Strategii na lata
2017 - 2021;

— potencjatu oraz mozliwosci rozwojowych Spofki;

— odniesienia do wartosci aktywow netto wedtug danych na dzien 31 grudnia 2019 roku oraz na dzien
31 marca 2020 roku.

W oparciu o powyzsze, Zarzad stwierdza, ze cena akcji proponowana w Wezwaniu nie odpowiada wartosci
godziwej akcji Spotki.
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