Opinia Zarz gdu MFO S.A. z dnia 19 maja 2017 r.

w sprawie pozbawiania akcjonariuszy prawa poboru ak cji dotycz acego podwy zszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

Niniejsza opinia Zarzadu MFO S.A. zostata sporzadzona na podstawie art. 433 § 2 w zw. z art.
447 § 2 Kodeksu spoétek handlowych.

Na dzien 19 czerwca 2017 r. zwotano Zwyczajne Walne Zgromadzenie MFO S.A. (,Spétka”).
Zgodnie z proponowanym porzgdkiem obrad przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia
bedzie m.in. powzigcie uchwaly w przedmiocie zmiany statutu Spoiki, polegajacej na
upowaznieniu Zarzgdu do dokonania jednego lub kilku kolejnych podwyzszeh kapitatu
zakladowego Spotki w ramach kapitalu docelowego poprzez emisje akcji zwyklych na
okaziciela serii D 0 tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 101.500,00 (stownie: sto jeden
tysiecy piec¢set i 00/100 ) ztotych. Celem proponowanej zmiany jest wyposazenie Zarzgadu w
mozliwos¢ dodatkowego pozyskiwania dla Spoétki kapitalu, co pozwoli Spoéice lepiej
dostosowac¢ sie do zmieniajgcych sie realidow gospodarczych i umozliwi nabywanie akcji Spotki
szerokiemu kregowi inwestorow.

Do statutu zostanie wprowadzony zapis uprawniajgcy Zarzad, po uprzednim uzyskaniu zgody
Rady Nadzorczej, do podjecia decyzji o pozbawieniu dotychczasowych akcjonariuszy
w catosci lub czesci prawa poboru w stosunku do akcji emitowanych w ramach podwyzszenia
kapitatu docelowego. Zapis ten jest niezbedny do wykorzystania mozliwosci podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego w sposob zgodny ze strategig Spoiki,
ktora zaktada optymalizacje i dywersyfikacje zrodet pozyskiwania srodkow finansowych, w tym
kapitatu koniecznego do przeprowadzenia inwestycji niezbednych do dalszego rozwoju Spéiki.
Efektywne wykorzystanie takiej mozliwosci wymaga nadania Zarzgdowi, przygotowujgcemu
proces emisji i prowadzgcemu negocjacje z inwestorami, powyzszych uprawnien. Wymag
uzyskania uprzedniej zgody Rady Nadzorczej na pozbawianie dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru zapewnia ochrone praw tych ostatnich, jest w interesie Spéiki i
nie jest sprzeczne z prawami akcjonariuszy.

Zarzad bedzie uprawniony do ustalenia ceny emisyjnej akcji. Skuteczne przeprowadzenie
emisji wymaga dostosowania ceny emisyjnej do kilku czynnikéw, w tym m.in. do popytu na
akcje, aktualnej koniunktury na rynkach finansowych, oczekiwan inwestoréw, strategii Spoiki.
Zarzad, jako bezposrednio odpowiedzialny za przygotowanie emisji powinien dysponowaé
prawem ustalania ceny emisyjnej akcji, co umozliwi mu maksymalizacje wptywow z emis;ji
akcji, sprawne prowadzenie negocjacji z inwestorami, skroci czas ich trwania i obnizy koszty
pozyskania kapitatu.

Cena emisyjna akcji bedzie ustalana na podstawie wartosci okreslonej w odniesieniu do ceny
rynkowej akcji, ustalanej przy zastosowaniu metod badania popytu (w tym budowy ksiegi
popytu), lub przy zastosowaniu wycen przeprowadzonych uznanymi metodami wyceny
instrumentow finansowych. Zarzad dopuszcza wziecie pod uwage réwniez innych uznanych
metod okreslania wartosci akcji, ktére zapewnig dostosowanie ceny emisyjnej do wielkosci
popytu na akcje lub oczekiwan inwestorow.



Realizacja celéw inwestycyjnych a takze strategia Spotki wymagajg zapewnienia mozliwosci
efektywnego procesu pozyskiwania kapitatu, co Spotka moze osiggna¢ poprzez emisje akciji
w ramach kapitatu docelowego.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaty
w sprawie zmiany statutu Spotki przewidujgcej upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego wraz z mozliwoscig wytgczenia przez
Zarzad prawa poboru dotychczasowych Akcjonariuszy po uprzednim uzyskaniu zgody Rady
Nadzorczej.
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