Zatacznik nr 1

do Uchwaty Nr 3/09/2025 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PAMAPOL S.A.
z dnia 22 wrzesnia 2025 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w
drodze emisji akcji zwyktych serii E, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w
catosci praw poboru wszystkich akcji serii E, ubiegania si¢ o dopuszczenie i
wprowadzenie akcji serii E do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., dematerializacji akcji serii E,
upowaznienia do zawarcia umowy o rejestracje akcji serii E w depozycie papierow
wartoSciowych oraz zmiany Statutu Spotki

Rusiec, dnia 26 sierpnia 2025 r.

OPINIA
ZARZADU SPOLKI
PAMAPOL SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W RUSCU
w sprawie pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w calosci prawa poboru
w odniesieniu do wszystkich akcji serii E w zwiazku z planowanym
podwyzszeniem kapitalu zakladowego Spotki w drodze emisji akcji serii E oraz w
sprawie proponowanej ceny emisyjnej akcji serii E

Zarzad spotki Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu (,,Spétka™), dziatajac w trybie art. 433
§ 2 zd. trzecie Kodeksu spotek handlowych, w zwigzku z planowanym podjgciem przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji zwyklych serii E (,,Akcje Serii E”),
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci praw poboru wszystkich akcji
serii E, ubiegania si¢ o dopuszczenie 1 wprowadzenie akcji serii E do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,
dematerializacji akcji serii E, upowaznienia do zawarcia umowy o rejestracje akcji serii
E w depozycie papieréw wartosciowych oraz zmiany Statutu Spotki (,,Uchwala”),
przedstawia swojg opini¢ w sprawie:

1. Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy w calosci prawa poboru
w odniesieniu do wszystkich Akcji Serii E:

W opinii Zarzadu Spotki, z uwagi na wskazane ponizej powody, wytaczenie w catosci
prawa poboru wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w stosunku do
wszystkich Akcji Serii E jest zgodne z interesem Spotki i stuzy realizacji celow Spofki.

Zamiarem Spotki jest podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji nie mniej
niz 8.000.000 (osiem milionéw), ale nie wiecej niz 12.000.000 (dwanascie miliondow)
Akcji Serii E, o warto$ci nominalnej 1,00 PLN (jeden ztoty 00/100) kazda.



Celem przeprowadzenia podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki w drodze emisji
Akcji Serii E jest dokapitalizowanie Spoétki w celu wypelnienia zobowigzania
wynikajacego z umowy kredytu konsorcjalnego z dnia 21 wrzesnia 2017 r. (,,Umowa
Kredytu”) zawartej pomiedzy Spotka, Kwidzyn sp. z 0.0. i Mitmar sp. z 0.0. jako
kredytobiorcami oraz Crop Serwis Kwidzyn Sp. z o.0. jako poreczycielem a
Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A.
oraz Bankiem Gospodarstwa Krajowego jako kredytodawcami (,,Kredytodawcy”).
Srodki pozyskane w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki pozwola
jednoczesnie na realizacje planow rozwojowych Spotki.

Realizacja tak opisanych celoéw wymaga zapewnienia adekwatnego finansowania.
Dotychczasowa struktura finansowania Spotki w polaczeniu ze zobowigzaniami wobec
Kredytodawcow, jak rowniez ogdlne warunki makroekonomiczne sprawiaja, iz
pozyskanie finansowania udzialowego stanowi alternatywe korzystniejszg wzgledem
finansowania dhuznego. Srodki pozyskane z emisji Akcji Serii E zostang tym samym
przeznaczone na finansowanie realizacji plandw rozwojowych Spotki, jak réwniez
pozwola na wypehienie obowigzkéw wynikajacych z Umowy Kredytu.

U podstaw pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru lezy zamiar minimalizacji kosztow
procesu przeprowadzenia emisji Akcji Serii E, w $wietle dgzenia Zarzadu do
dokapitalizowania Spoétki, wypelnienia zobowigzan wobec Kredytodawcow oraz
dopuszczenia Akcji Serii E do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gielde Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. W najszybszym mozliwym
terminie. Osiggnigcie tego celu bedzie mozliwe jedynie w przypadku przeprowadzenia
emisji w trybie subskrypcji prywatnej z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy. Przeprowadzenie emisji w trybie prawa poboru nie gwarantuje bowiem
realizacji zalozonego celu z uwagi na dlugotrwato$¢ przewidzianej w Kodeksie spotek
handlowych procedury.

Biorac pod uwage powyzsze, Zarzad Spolki stwierdza, ze podwyzszenie kapitalu
zaktadowego Spotki w drodze emisji Akcji Serii E z pozbawieniem w catosci prawa
poboru wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy Spotki stanowi najbardziej
efektywng ekonomicznie metod¢ pozyskania finansowania przez Spotke, przy
ograniczonych kosztach realizacji oraz istotnym przyspieszeniu i uproszczeniu
w poréwnaniu do emisji z zachowaniem prawa poboru, co lezy zar6wno w interesie
Spotki, jak i jej akcjonariuszy. W zwiazku z tym, Zarzad Spoltki opiniuje pozytywnie
emisje Akcji Serii E z pozbawieniem w calosci prawa poboru wszystkich
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki. Wobec powyzszego Zarzad Spoétki
rekomenduje akcjonariuszom Spoétki glosowanie za wylgczeniem w calo$ci prawa
poboru akcji serii E przystugujacego dotychczasowym akcjonariuszom Spotki.



2. Proponowana cena emisyjna Akcji Serii E:

Zarzad rekomenduje, aby cena emisyjna AKCji Serii E zostata ustalona przez Walne
Zgromadzenie na kwote 2,50 zt (dwa piecdziesiat ztotych 00/100) za jedng Akcje Serii
E. Proponowana cena emisyjna zostata ustalona uwzgledniajgc aktualng sytuacje
finansowa Spotki oraz przyjmujac niewielkie, ok. 4% dyskonto wzgledem aktualnego
kursu notowan akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie.



