Warszawa, dnia 12 kwietnia 2013 r.

OPINIA

Zarzadu Silva Capital Group S.A. z siedziba w Warszawie

w przedmiocie uzasadnienia wylaczenia prawa poboru

Dzialajac na podstawie art. 433 ust. 2 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek
handlowych (Dz.U. z 2000 r., Nr 94, poz. 1037 ze zm.), w zwigzku ze zwotanym na dzien 9 maja
2013 roku Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Silva Capital Group S.A. z siedzibg w
Warszawie (,,Spotka™), ktoremu Zarzad Spotki zamierza przedstawié projekt uchwaty o zmianie
uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoitki z dnia 15 lutego 2013 roku, ktorej
przedmiotem po zmianach jest emisja nie wigcej niz 10.000 obligacji serii D o wartosci
nominalnej po 1.000 zt kazda, zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii L Spotki o
wartosci 0,10 zt kazda, z wyltaczenia prawa poboru przez dotychczasowych akcjonariuszy
obligacji serii D zamiennych na akcje oraz prawa poboru akcji, ktore zostang wyemitowane w
zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na akcje serii L Spotki, Zarzad Spotki
przedstawia opini¢ w sprawie wylgczenia prawa poboru.

Uzasadnienie wylaczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spolki
w odniesieniu do obligacji serii D zamiennych na akcje oraz prawa poboru akcji, ktore
zostang wyemitowane w zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na
akcje serii L Spolki

W opinii Zarzadu Spotki pozbawienie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w
odniesieniu do obligacji serii D zamiennych na akcje oraz prawa poboru akcji, ktore zostang
wyemitowane w zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na akcje serii L Spotki lezy w
interesie Spotki, pozwalajac na optymalne pozyskanie $rodkoéw finansowych niezbednych do
kontynuowania realizowanych przez Spotke plandw inwestycyjnych, w szczegdlnosci w ramach
subskrypcji prywatnej. Pozyskanie przez Spotke dodatkowego kapitalu znaczaco wspomoze
realizacje zalozonej strategii rozwoju Spotki, w szczegolnosci polegajacej na dokonywaniu
dalszych inwestycji kapitatowych w podmioty dziatajace w zblizonym zakresie przedsi¢biorstwa
w celu intensyfikacji osigganego wyniku finansowego.

Jednoczesnie, w ocenie Zarzadu Spotki, emisja obligacji serii D zamiennych na akcje oraz akcji,
ktore zostang wyemitowane w zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na akcje serii L
Spotki, jest obecnie najkorzystniejszym sposobem pozyskania kapitatu, ktory pozwoli
zintensyfikowa¢ dalszy rozwoj Spotki. W wyniku przedmiotowej emisji akcji serii L
podwyzszeniu ewentualnie ulegnie poziom kapitalow wiasnych, warunkujacych prawidtowy
rozw0j Spotki oraz umozliwiajacy realizacje celow inwestycyjnych Spotki, co jednoczes$nie
wptynie korzystnie na strukturg bilansu Spofki.



Zarzad Spoiki stoi na stanowisku, ze wytgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
Spotki w odniesieniu do obligacji serii D zamiennych na akcje oraz prawa poboru akcji, ktore
zostang wyemitowane w zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na akcje serii L Spotki,
jest ekonomicznie uzasadnione, za$ powzigcie uchwaly w tej sprawie lezy w najlepszym interesie
Spotki 1 jej akcjonariuszy poprzez stworzenie mozliwosci rozwoju 1 zwigkszenia rentownos$ci
kapitatu.

Cena emisyjna obligacji serii D zamiennych na akcje oraz akcji, ktdre zostang wyemitowane w
zwigzku z zamiang obligacji serii D zamiennych na akcje serii L Spotki, zostata wskazana w
tre$ci projektu uchwaty, o ktérej mowa na wstepie.
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