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OPINIA
Zarzadu AILLERON SA z siedzibg w Krakowie (,Ailleron” lub ,Spétka”),
sporzadzona dnia 5 maja 2017 r.
W sprawie wytaczenia prawa poboru akcji serii L

oraz w sprawie zasad ustalenia ceny emisyjnej akgji serii L
(,Opinia”)

l. CEL | PODSTAWA PRAWNA OPINII

Niniejsza Opinia zostata sporzadzona przez Zarzad Spotki zgodnie z art. 433 § 2 ustawy
z dnia 15 wrzesnia 2000 roku - Kodeks spotek handlowych (Dz. U. nr 94 poz. 1037 z
pézn. zm.), a zatem w celu uzasadnienia pozbawienia prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz w sprawie okreslenia zasad ustalenia ceny
emisyjnej, w zwiazku z planowanym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki w
drodze warunkowej emisji nie wiecej niz 600.000 (stownie: szesSc¢set tysiecy) akgji
zwyktych na okaziciela serii L o wartosci nominalnej po 0,30 zt (stownie: trzydziesci
groszy) kazda akcja i tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 180.000,00 (stownie:

sto osiemdziesiat tysiecy) ztotych (,Akcje Warunkowej Emisji”).
Il. UZASADNIENIE POZBAWIENIA PRAWA POBORU

Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru uzasadnione jest tym, ze
Akcje Warunkowe] Emisji wyemitowane zostang w zwiazku z realizacja przez Spotke
Programu Opcji Menedzerskich na lata 2017-2019, ktory stanowi jedno z
najwazniejszych narzedzi motywujacych kluczowy personel do realizacji strategii
rozwoju Spotki w obszarach dynamicznie budujacych jej rynkowa wartos¢ oraz
gwarantujacych wzrost potencjatu rozwojowego w dtugim okresie. W konsekwencji,
realizacja Programu przyczyni sie do wzrostu wartosci akcji posiadanych przez

obecnych akcjonariuszy Spotki.

Celem minimalnym Programu Opcji Menedzerskich, stanowigcym jednoczesnie
warunek objecia Akcji Warunkowej Emisji w wykonaniu warrantow subskrypcyjnych,
jest podwojenie kapitalizacji Spotki w drugim kwartale 2020 roku wzgledem poziomu
kapitalizacji Spotki z pierwszego kwartatu 2017 roku.

Program zostanie w szczegodlnosci wykorzystany do pobudzenia nastepujacych
czynnikow wzrostu wartosci Spotki:
— sprzedazy nowych produktéw, tj. oprogramowania sprzedawanego w sposob
powtarzalny lub majacego potencjat sprzedazy powtarzalnej,
— sprzedazy w modelu powtarzalnym, tj. modelu biznesowym w ktorym przychody
ze sprzedazy generowane sg w sposob ciagty lub cykliczny w danym okresie,
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przyktadem jest sprzedaz abonamentowa, revenue share lub sprzedaz produktu
wykazujaca wzrost z jednego klienta w kolejnych okresach wynikajacy
z dosprzedazy kolejnych licencji lub nowych funkcjonalnosci,

— eksportu, tj. sprzedazy generowanej na rynkach zagranicznych,

— zwiekszenia efektywnosci Spotki poprzez m.in. podnoszenie wskaZnikow
produktywnosci, malejacy koszt krancowy produkcji technologii, synergie
pomiedzy poszczegdlnymi obszarami biznesu (business units), malejacy koszt
krancowy kosztow wydziatowych, optymalizacje kosztéw finansowych,

— budowanie relacji inwestorskich poprzez cykliczng prezentacje profilu,
rezultatow i planow rozwojowych spotki  inwestorom instytucjonalnym
i indywidualnym, budowanie relacji z analitykami rynkow kapitatowych,
raportowanie gietdowe.

Program Opcji Menedzerskich na lata 2017-2019 skierowany jest do oséb, ktoérych
praca i zaangazowanie w dziatalnosc¢ Spotki maja kluczowe znaczenie dla uzyskiwanych
wynikow  finansowych. Celem wprowadzenia Programu jest stworzenie w Spotce
mechanizméw silnie motywujacych kluczowy personel i wspotpracownikéw do pracy
i dziatan na rzecz Spotki. Relacja wiascicielska zapewnia silniejsze zwigzanie ze Spotka,
wydajniejszg prace, stabilizuje kadre menedzerska. Wszystkie te mechanizmy istotnie
wptywajg w dtugoterminowej perspektywie na satysfakcjonujgce wyniki finansowe,
wzrost wartosci Spotki, a w konsekwencji wymierne korzysci dla dotychczasowych
akcjonariuszy.

Program polega na wyemitowaniu, zaoferowaniu i objeciu przez kluczowych
pracownikow i wspotpracownikow Spotki co najwyzej 600.000 (stownie: szescset
tysiecy) warrantow subskrypcyjnych. Kazdy warrant subskrypcyjny bedzie uprawniac¢ do
objecia jednej akcji zwykte] na okaziciela serii L w kapitale zaktadowym Spotki
o wartosci nominalnej 0,30 zt (stownie: trzydziesci groszy) kazda akcja, wyemitowanych
w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Warranty subskrypcyjne beda obejmowane przez osoby uprawnione na podstawie
Umodw Opcyjnych (umoéw objecia warrantéw subskrypcyjnych), ktore jako warunek
wykonania praw z warrantu subskrypcyjnego, obok parametru podwojenia kapitalizacji
Spotki  zgodnie z powyzszym, bedg wymagac realizacji celow indywidualnych
okreslonych dla danej Osoby Uprawnionej oraz ziszczenia sie ewentualnych innych
warunkoéw okreslonych przez Zarzad Spotki.

Z uwagi na powyzsze, Zarzad Spotki uznaje, iz pozbawienie prawa poboru lezy w
interesie  Spotki  oraz  jego  dotychczasowych akcjonariuszy i rekomenduje
akcjonariuszom Spotki, aby gtosowali za podjeciem uchwat w formie przedstawionej
przez Zarzad oraz zatwierdzili warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego

w drodze warunkowe] emisji z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
prawa poboru.
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1. CENA EMISYJNA | JEJ UZASADNIENIE

Zarzad rekomenduje cene emisyjng dla jedne] Akcji Warunkowej Emisji na poziomie
wyznaczonym jako $redni wazony wolumenem obrotu kurs zamkniecia akcji Spotki w
drugim kwartale 2020 roku (wynikajacy z notowan akcji Spétki na rynku regulowanym
w Polsce) z dyskontem 50%. Przy czym cena emisyjna jednej Akcji Warunkowe] Emis;ji
nie moze byc¢ nizsza niz 0,30 zt (stownie: trzydziesci groszy), ani nizsza niz wartosc¢
nominalna akcji na chwile objecia.

W konsekwencji z uwagi na warunek podwojenia kapitalizacji Spotki w perspektywie
drugiego kwartatu roku 2020 roku wzgledem poziomu kapitalizacji Spotki z pierwszego
kwartatu 2017 roku, cena emisyjna dla jednej Akcji Warunkowe] Emisji nie bedzie nizsza
niz srednia cena akcji Spotki z pierwszego kwartatu 2017 roku. Poziom dyskonta jest
zatem wprost proporcjonalny do wzrostu wartosci Spotki, ktory warunkuje konwersje
warrantow subskrypcyjnych na Akcje Warunkowej Emisji i jednoczesnie wspotmierny
do wzrostu kapitalizacji jaki zostanie osiagniety wskutek realizacji Programu Opcji
Menedzerskich na lata 2017-2019.

Podpisy Cztonkow Zarzadu Spoftki:

Rafat Styczen - Prezes Zarzadu

Grzegorz Mtynarczyk - Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Kiser - Wiceprezes Zarzadu
Radostaw Stachowiak - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Skrabski - Cztonek Zarzadu

tukasz Juskiewicz - Cztonek Zarzadu



