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Zatqcznik do uchwaty nr 20/1/2021 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Cl Games S.A. zdnia 2 czerwca
2021 r.

OPINIA ZARZADU SPOLKICl GAMESS.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE UZASADNIAJACA
POWODY POZBAWIENIA AKCJONARIUSZY W CALOSCI PRAWA POBORU AKCJI
ZWYKLYCH SERIIJ i WARRANTOW SUBSKRYPCYJNYCH SERII C UPRAWNIAJACYCH DO
OBJECIA AKCJI SERII ) ORAZ CENE EMISYJNA TYCH AKCJI A TAKZE NIEODPLATNY
CHARAKTER WARRANTOW SUBSKYPCYJNYCH SERII C

Niniejsza opinia Zarzgdu spotki Cl Games S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Emitent”, ,Spotka”) ma na
celu uzasadnienie powoddw planowanego wytqczenia prawa poboru akcjiSpotkiserii J, warrantow
subskrypcyjnych serii C oraz sposobu ustalenia proponowanej ceny emisyjnej akcji serii J
i nieodptatnosci warrantow subskrypcyjnych serii C. Opinia ta zostata przygotowana w zwigzku ze
zwotanym na dzien 2 czerwca 2021 r. Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spotki(,ZWZ”).

Przedmiotowe ZWZA zostato zwotane m.in. w celu podjecia uchwaty w sprawie emisji nie wiece j niz
13 720 726 (stownie: trzynascie milionéw siedemset dwadziescia tysiecy siedemset dwadziescia
sze$¢) warrantéw subskrypcyjnych serii C (,Warranty”), warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta o kwote nie wyzszg niz 137.207,26 zt (stownie: sto trzydziesci siedem tysiecy
dwiescie siedem ztotych 26/100) w drodze emisji nie wiecej niz 13 720 726 (stownie: trzynascie
miliondw siedemset dwadziescia tysiecy siedemset dwadziescia szes$¢) akcji zwyktych na okaziciela
serii ] o wartosci nominalnej 0,01 zt (stownie: jeden grosz) kazda (,,Akcje SeriiJ”), pozbawienia prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétkioraz zmiany statutu Spotki.

Celemwarunkowego podwyzszenia kapitatu Emitenta, o ktérym mowa, oraz celem emisji Warrantéw
uprawiajgcych do objecia Akcji Serii J, jest stworzenie w Spétce atrakcyjnych i efektywnych
instrumentéw oraz mechanizmdéw motywujacych kluczowych pracownikéw i wspdtpraco wnikédw
Emitenta do pracy i dziatarh nakierowanych na dtugoterminowy wzrost wartosci Spétki i wartosci dla
jej akcjonariuszy, maksymalizacje wynikow finansowych Emitenta, oraz stabilizacje grona kluczowych
pracownikow i wspodtpracownikdw Spétki, w tym cztonkédw Zarzadu Emitenta. Stworzenie tym
osobom mozliwosci nabycia akcji Spétkina preferencyjnych warunkach, sprzyja¢ ma wzmacnianiuich
identyfikacji ze Spétkag oraz poczucia, ze sg czescig nie tylko struktury organizacyjnej Emitenta, ale
takze — ze nalezg do grona akcjonariuszy Cl Games S.A., a zatem — mogq miec¢ realny wptyw na
sytuacje iproces decyzyjny w Spodice, zgodnie z panujgcymi u Emitenta zasadami corporate
governance.

W ocenie Zarzadu wskazane powyzej narzedzia motywacji kluczowych pracownikow
i wspotpracownikow Spotki, polegajace na stworzeniu tym osobom moiliwosci nabycia akcji
Emitenta na preferencyjnych warunkach (tj. z 10% dyskontem wzgledem $redniowazonej rynkowej
ceny akcji Emitenta z | kwartatu 2021 r.), wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, stanowi optymalny mechanizm motywacji do efektywnej pracy na rzecz
Spotki bez naruszenia lub zachwiania ptynnosci finansowej Emitenta. Zarzad Spotki wyraza takze
przekonanie, ze skuteczna motywacja kluczowych pracownikéw i wspoétpracownikéw Emitenta



posiadajacych istotny wptyw na jakos¢ oferowanych przez Spétke produktéw, a w konsekwencji —
takze wynikéw sprzedazowych i finansowych Spétki, lezy w najlepiej pojetym interesie Spoétki, tj.
w interesie wszystkich kazdoczesnych akcjonariuszy Spétki, zar6wno obecnych, jak i przysztych.

Proponowane skierowanie emisji Akcji Serii J do wybranego grona oséb z istoty swojej wymaga
pozbawienia w catosci prawa poboru akcji nowej emisji dotychczasowych akcjonariuszy Spoéfki.
Wytgczenie prawa poboru, o ktdrym mowa, jest zasadne w kontekscie oméwionych powyzej celéw
emisji Akcji Serii J, tj. przede wszystkim wdrozenia w Spoéfce atrakcyjnego i skutecznego Programu
Motywacyjnego skierowanego do pracownikéw i wspoétpracownikow, ktéry w perspektywie
dtugofalowej stuzy¢ ma interesowi wszystkich akcjonariuszy Emitenta. Zarzad Spoétki wyraza
niezachwiane przekonanie, ze tak pojety i skonstruowany mechanizm motywacyjny jest zaprojektowany
nie tylko w interesie potencjalnych bezposrednich beneficjentéw Programu Motywacyjnego, ale takze
w interesie akcjonariuszy Spétkiniebedacych beneficjentamitego Programu. Te wszechstronne korzysci
majg wynikaé z tego, ze wytgcznie dobrze zmotywowany Zespdt jest w stanie pracowad z petnym
zaangazowaniem i energia, przyczyniajacsie do wieloaspektowego sukcesu Spétki. Konsekwencjg tego
sukcesu, gtéwnie sukcesu komercyjnego ifinansowego, jest z kolei wzrost wartosci Spétki, a tym samym
— wzrost wartosci (akcji) dla akcjonariuszy. Bezspornie czynniki te lezg w najlepszym interesie Spoétki
itym samym uzasadniajg wytgczenie prawa poboru w catosci w stosunku do wszystkich
dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta.

Warranty bede emitowane nieodptatnie w formie zdematerializowanej. Nieodptatnos¢ nabycia
Warrantéw wynika z faktu, ze celem emisji Warrantédw jest umozliwie nie nabycia Akcji Serii J osobom
uprawionym wskazanym w uchwatach Rady Nadzorczej Spétki jako mechanizmu motywacji do
wytezonego dziatania nakierowanego na maksymalizacje jakosci produktéw oferowanych przez Spétke.
Majagc na uwadze powyzsze, nieodpfatna emisja Warrantéw jest w petniuzasadniona.

Akcje Serii J takze zostang wyemitowane w formie zdematerializowanej. Utatwito obrét nimi na rynku
wtérnym i zapewni mozliwosé ich niezwtocznego zbycia przez uprawnionych beneficjentéw Programu
Motywacyjnego.

Z uwagi na specyfike Programu Motywacyjnego uprawnienie do nabycia AkcjiSerii J w wykonaniu praw
z Warrantdw wygasnie, jezeli wskazany w odpowiedniej uchwale Rady Nadzorczej Spétki beneficjent
Programu zakoniczy swojg wspodtprace z Emitentem w odpowiednio dtugim okresie poprzedzajgcym
premiere poszczegdlnych wydawnictw Emitenta. Szczegétowe warunki nabywania i utraty uprawnien
zwigzanych z uczestnictwem w Programie Motywacyjnym zostang okreslone w Regulaminie Programu
Motywacyjnego, ktérego przyjecie powinno stanowi¢ kompetencje ZWZA.

Zdaniem Zarzadu Spotki, taka konstrukcja Programu Motywacyjnego bedzie efektywnym instrumentem
stuzgcym realizacji polityki dtugoterminowego wzrostu Emitenta, stanowigcego nadrzedny cel nie tylko
Zarzadu, ale takze — jak nalezy przypuszcza¢ — wszystkich grup akcjonariuszy Spétki. Jak wskazano
powyzej, zatozeniem i motywem wprowadzenia tego Programu w Spoéfce jest wzrost wartosci Spétki
i wszystkich wyemitowanych przez Spétke akcji. W tym sensie, finalnym (rezydualnym) beneficjentem
Programu Motywacyjnego bedg wszyscy kazdoczesniakcjonariusze Spotki.

Cena emisyjna Akcji Serii J powinna by¢ ustalona na poziomie $redniej wazonej ceny rynkowej
dotychczas wyemitowanych akcji Emitenta, notowanych na rynku regulowanym, z okresu | kwartatu
2021 r. W ocenie Zarzadu Emitenta tak ustalona cena emisyjna Akcji Serii J pozwoli nadaé im w petni
motywacyjny charakter, czynigc mozliwos¢ ich nabycia przez beneficjentéw instrumentem realnej
motywacji pracownikéw i wspotpracownikdw Spoétki. Innymistowy, tak ustalonacenaemisyjna ma by ¢
dla beneficjentéw Programu bodzcem do intensywnej pracy na rzecz Spétki implikujgcym nie tylko
przyszta rynkowa wartos¢ Akcji Serii J, ale takze wysoko$éfinalnej gratyfikacji beneficjentéw Programu
w postaci ceny uzyskanejzewentualnej sprzedazy Akcji SeriiJ.



W sSwietle powyzszego nalezy przyjaé, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy Spétki prawa
poboru w catosci w zakresie Warrantéw oraz Akcji Serii J ma silne ekonomiczne uzasadnienie i lezy
w najlepiej pojetym interesie Spétki. Analogicznie, za w petni zasadne nalezy uzna¢ wskazane
w niniejszej opinii motywy nieodptatnej emisji Warrantéw oraz sposobu ustalenia wysokosci ceny
emisyjnej AkcjiSeriiJ.

Majac na uwadze catoksztatt okolicznosci, o ktérych mowa powyzej, Zarzad Emitenta rekomenduje
ZWZA podjecie uchwaty w sprawie Programu Motywacyjnego, emisji Warrantow subskrypcyjnych serii
C, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz wytgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy w odniesieniu do Warrantéw subskrypcyjnych oraz Akcji Serii J] emitowanych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, obejmowanych w wykonaniu praw
z Warrantéw.

Podstawa prawna: art. 433 § 2 zd. 4 kodeksu spotek handlowych
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