Zatacznik nr 1 do projektu uchwaty Nr 5 oraz uchwaty Nr 6 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia B3System S.A. zwotanego na dziert 02 grudnia 2013r.

OPINIA ZARZADU

W SPRAWIE WYtACZENIA PRAWA POBORU DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY ORAZ
SPOSOBU USTALENIA CENY EMISYJNEJ NOWYCH AKCJI SPOLKI

Niniejsza opinia Zarzgdu B3System S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej takze ,Spétka”)
stanowi uzasadnienie powoddéw wylgczenia prawa poboru akcji Spotki serii ,M”, warrantow
subskrypcyjnych serii ,M” oraz sposobu ustalenia ceny emisyjnej akcji Spétki serii ,M” i L,
jak tez uzasadnienie wylgczenia prawa poboru za zgodg Rady Nadzorczej Spoétki w razie
dokonywania podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdétki w ramach kapitatu docelowego
poprzez emisje akcji Spotki serii L” i zostata przygotowana w zwigzku z Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniem Spotki, zwotanym na dzien 2 grudnia 2013 r., w ktérego porzadku

obrad jest podjecie uchwat w przedmiocie:

e zmiany Statutu Spdtki w zakresie upowaznienia Zarzgdu Spotki do podwyzszenia

kapitatu zakladowego Spotki w granicach kapitatu docelowego,

e zmiany Statutu Spdtki w zakresie upowaznienia Zarzagdu Spétki do pozbawienia za zgodag
Rady Nadzorczej Spotki prawa poboru w catosci lub w czesci dotyczgcego podwyzszenia

kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego,

e warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w drodze emisji akcji serii ,M”,
w sprawie emisji warrantdéw subskrypcyjnych serii ,M’, zmiany statutu Spotki

oraz o wylgczeniu prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Zarzgd Spotki z uwagi na sytuacje finansowg Spotki dotyczgcg | pbétrocza 2013 r.
oraz zdarzenia Korporacyjne i gospodarcze, ktére miaty miejsce w Ill kwartale 2013 r.
dostrzega konieczno$¢ szybkiego dokapitalizowania Spotki. Podstawowym celem
podwyzszenia Kapitatu zaktadowego Spoétki bytoby pozyskanie Srodkéw umoZliwiajgcych
sptate zadtuzenia wzgledem wierzycieli oraz inwestycjia w nowe kompetencje, ktére maja
uzupetnic oferte Spétki. Zdaniem Zarzgdu rozliczenie sie przez Spétke z zalegtych
zobowigzan stanowi najwazniejszy priorytet w procesie stabilizowania jej biezgcej
dziatalno$ci oraz warunkuje odbudowanie jej pozycji rynkowej. Pozyskanie zewnetrznego
finansowania poprzez budowanie kapitatu zaktadowego bedzie w najblizszym czasie jasnym
sygnatem dla otoczenia biznesowego Spotki oraz jej pracownikéw, ze Spoétka pozostaje

wiarygodnym partnerem i pracodawcg posiadajgcym wsparcie jednego lub kilku wiascicieli



wiekszosciowych. Pozyskanie kapitatu bedzie stanowito dodatkowy argument, w kontekscie
rozméw z bankami udzielajgcymi Spoéfce biezgcego finansowania, uzasadniajgcy
wnioskowanie o jego przedtuzenie. Spotka uzyska bowiem w ten sposob fatwosc¢ obstugi
zadtuzenia, Jak i faktyczng mozliwosc prowadzenia biznesu
w dfugoterminowej perspektywie. Powyzsze dziatania sg niezbedne w kontekScie
wprowadzenia w zycie nowej strategii Spotki tak, aby oferowac bardziej zawansowane
technologicznie rozwigzania o wyzszej marzowosci. Realizacja strategii wymagac bedzie
rozszerzenia oferty merytorycznej. Spotka powinna rozbudowywac kompetencje z obszaru
wirtualizacji $rodowisk IT i ich bezpieczenstwa oraz poszerza¢ oferowane rozwigzania
0 ustugi z zakresu przetwarzania i integracji danych oraz Srodowisk dla pracy mobilnej.
Elementem oferty bedg produkty i ustugi w tym zakresie, jak i w zakresie wsparcia klienta

W procesie transformacji biznesu w srodowiskach wirtualnych.

W chwili obecnej Zarzad rozwaza nastepujgce scenariusze dofinansowania: przez
dotychczasowych akcjonariuszy, przez inwestora zewnetrznego albo {gcznie przez
dotychczasowych akcjonariuszy i inwestora zewnetrznego. Zdaniem Zarzgdu wytgczenie
prawa poboru (zaréwno akcji serii ,£” i ,M”, jak i warrantow subskrypcyjnych serii ,M”)
pozwoli zaoszczedzi¢ czas i koszty wynikajgce z subskrypcji dokonywanej wytacznie wsrod
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki. Poza tym wytgczenie lub co najmniej ograniczenie
wyzej wskazanego prawa poboru jest konieczne, aby zachowa¢ mozliwo$¢ negocjacji
Z inwestorem zewnetrznym, gdyz ten moze by¢ zainteresowany inwestycjg w Spotke tylko
pod warunkiem przekazania mu pakietu akcji gwarantujgcego realny wptyw na Spotke.
Rozpoczecie $Scistej wspoétpracy ze wspomnianym potencjalnym inwestorem branzowym
wigzatoby sie — oprécz pozyskania potrzebnego finansowania — rowniez z mozliwoscig
wykorzystania efektu synergii bazujgcego na do$wiadczeniu zebranym przez Spoétke
na szeroko rozumianym rynku IT. Rozwdj takiego scenariusza bytby niewatpliwie korzystny
rowniez dla aktualnych akcjonariuszy Spotki, ktérzy mogliby spodziewac sie wowczas
istotnego zwiekszenia warto$ci rynkowej Spotki — a wiec posrednio posiadanych pakietow jej
akcji. Wytgczenie lub co najmniej ograniczenie prawa poboru zabezpiecza tez Spotke przed
sytuacjg, w ktorej dotychczasowi akcjonariusze nie obejmg oczekiwanej liczby akcji
oferowanych w ramach emisji akcji serii ,M” i emisjach w ramach kapitatu docelowego,
co z kolei mogtoby skutkowac nieosiggnieciem oczekiwanego rezultatu, ktdrym jest szybkie
pozyskanie Srodkéw finansowych przez Spotke. Spotka wskazuje tez, iz brak
zainteresowania po stronie dotychczasowych akcjonariuszy co do uczestnictwa w nowych
emisjach jest co najmniej prawdopodobny z uwagi na trudng sytuacje finansowg Spoftki

oraz rozdrobnienie dotychczasowego jej akcjonariatu.



Na koniec nalezy nadmienic, iz zmiana struktury akcjonariatu z dotychczasowego mocno
rozdrobnionego i niejednomys$inego, na zdominowany przez jeden podmiot kierujgcy sie
wytgcznie ideg dynamicznego rozwoju Spotki oraz jej interesem, pozwolitby

na ustabilizowanie sytuacji na poziomie decyzji wtaScicielskich.

Cena emisyjna akcji serii ,M” obejmowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zostata ustalona w ten sposob, aby nie tylko umoZliwiata pozyskanie odpowiedniej ilosci
kapitatu przez Spotke, lecz takze — poprzez przyznanie dyskonta — zachecafa do szybkiej
zamiany warrantow na akcje Spoétki. Zgodnie z zamystem Zarzgdu Spotki warranty
subskrypcyjne serii ,M” obejmowane bedg bezptatnie aby usprawni¢ proces emisyjny
i zagwarantowac jego atrakcyjnos¢ wsréd potencjalnych inwestoréw. Wytgczenie ich

zbywalno$ci gwarantuje za$ kontrole nad ksztaftowaniem sie nowej struktury wtasScicielskiej.

Okres$lajgc kazdorazowo cene emisyjng akcji serii ,£” emitowanych w ramach upowaznienia
Zarzgdu Spotki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego,
Zarzgd Spotki bedzie kierowat sie przede wszystkim potrzebg pozyskania dla Spotki jak
najwiekszego finansowania, uwzgledniajgc takze sytuacje dotychczasowych akcjonariuszy
Spotki oraz Sredni kurs akcji Spoétki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Przedmiotowa wielko$¢ bedzie wiec zawsze
zblizona do aktualnej ceny rynkowej akcji, zas ewentualne dyskonto — jesli w ogodle zostanie
zastosowane — bedzie przybierato niewielkie rozmiary (zgodnie z zatozeniem Zarzgdu Spotki
moze ono wahac sie w granicach 10% - 15% w zaleznosci od sytuacji na rynku kapitatowym
oraz wielkosci obejmowanego pakietu akcji Spoétki). Z punktu widzenia dotychczasowych
akcjonariuszy Spoftki istotnym elementem gwarantujgcym realizacje ww. zapewnien powinno
by¢ zastrzezenie, iz kazdorazowo warunki emisji akcji serii ,t” beda musiaty znalezé

aprobate na forum Rady Nadzorczej Spotki.

Wskazane powyzej okolicznosci przemawiajg za tym, iz pozbawienie dotychczasowych
akcjonariuszy w cafosci lub czesci prawa poboru akcji Spotki serii ,M”, warrantow
subskrypcyjnych serii ,M”, jak tez wyltgczenie prawa poboru za zgodg Rady Nadzorczej
Spotki w razie dokonywania podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w ramach kapitatu
docelowego poprzez emisje akcji serii ,t”, jest ekonomicznie uzasadnione i lezy w interesie
Spotki.

Zarzad B3System S.A.



