OPINIA ZARZADU GRUPA AZOTY S.A. UZASADNIAJACA POWODY POZBAWIENIA
DOTYCHCZASOWYCH AKCIJONARIUSZY PRAWA POBORU AKCJI ZWYKLYCH NA
OKAZICIELA SERII E

Opinia zostata sporzgdzona przez Zarzad Grupa Azoty S.A. na podstawie art. 433 §2 ustawy z
dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spdtek handlowych w zwigzku z planowanym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego o kwote nie nizszg niz 5 zt (stownie: pie¢ ztotych) oraz
nie wyzszg niz 168.632.325 zt (stownie: sto szeScdziesigt osiem miliondw szeséset
trzydziesSci dwa tysigce trzysta dwadziescia pie¢ ztotych), tj. do kwoty nie nizszej niz
495.977.425 zt (stownie: czterysta dziewiecdziesigt pie¢ miliondw dziewiecset
siedemdziesigt siedem tysiecy i czterysta dwadziescia pie¢ ztotych) oraz nie wyzszej niz
664.609.745 zt (stownie: szescset szescdziesigt cztery miliony szescset dziewiec tysiecy
siedemset czterdziesci piec ztotych) w drodze emisji nie mniej niz 1 (stownie: jednej) i nie
wiecej niz 33.726.465 (stownie: trzydziesci trzy miliony siedemset dwadziescia szesc tysiecy
czterysta szescdziesigt piec) akcji zwyktych na okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 5 (piec)
zt kazda (,,Akcje Nowej Emisji”).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 13 marca 2026 roku, podjeto, na wniosek
Zarzadu Spdtki uchwate nr 6 w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki poprzez
emisje nowych akcji zwyktych na okaziciela serii E z wytgczeniem w catosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii
E do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. oraz zmiany Statutu Spotki (Uchwata Zastepowana”) na podstawie ktorej
Spotka realizuje proces Emisji Akcji Nowej Emisiji.

Z uwagi na przepis art. 431 § 4 KSH przewidujacy, ze uchwata o podwyzszeniu kapitatu
zakfadowego nie moze by¢ zgtoszona do Krajowego Rejestru Sgdowego po uptywie szesciu
miesiecy od dnia jej powziecia i tym samym ograniczajgcy mozliwos¢ realizacji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki na podstawie Uchwaty Emisyjnej do okresu szesciu miesiecy od
daty podjecia Uchwaty Emisyjnej (uptywajacy 13 wrzesnia 2026 roku), realizacja podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji serii E po dniu 13 wrze$nia 2026 roku
wymaga podjecia przez akcjonariuszy Spotki nowej uchwaty Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia zastepujgcej Uchwate Zastepowang i przewidujgcej dokonanie podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spdtki na warunkach tozsamych do warunkdw przewidzianych w
Uchwale Zastepowane;.

Wyjatki przewidziane w art. 431 § 4 KSH nie dotyczg Uchwaty Emisyjnej, nie ma réwniez
formalnej mozliwosci wytaczenia lub modyfikacji przepisu art. 431 § 4 KSH w drodze
postanowienia uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Oznacza to, ze przedtuzenie
okresu, w ktorym mozliwa jest realizacja podwyzszenia kapitatu zaktadowego powiedzianego
w Uchwale Zastepowanej wymaga podjecia nowej uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu.

Akcje Nowej Emisji zostang wyemitowane na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje nowych akcji zwyktych na
okaziciela serii E z wylgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,
dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii E do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréow Warto$ciowych w Warszawie S.A.,
zmiany Statutu Spétki oraz uchylenia Uchwaty Zastepowanej (,Uchwata Emisyjna”).



I. Uzasadnienie pozbawienia prawa poboru dotychczasowych
Akcjonariuszy Spotki

Analogicznie jak miato to miejsce w odniesieniu do Uchwaty Zastepowanej, w miejsce ktdrej
ma zosta¢ podjeta proponowana Uchwata Emisyjna, w ocenie Zarzadu, w kontekscie
wskazanych ponizej argumentéw, wylgczenie prawa poboru w catosci w odniesieniu do
wszystkich Akcji Nowej Emisji jest uzasadnione interesem Spdtki i stuzy realizacji jej
dtugoterminowych celéw. W stosunku do Akcji Nowej Emisji zostanie w catosci wytaczone
prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki. Akcje Nowej Emisji zostang zaoferowane
Skarbowi Panstwa, jako inwestorowi strategicznemu Spotki.

Planowana emisja akgji serii E ma na celu zapewnic¢ Spdétce dokapitalizowanie kwotg ok. 600
min ztotych w celu sfinansowania naktadéw inwestycyjnych w spétkach nalezgcych do Grupy
Kapitatowej Grupa Azoty, w tym miedzy innymi: Grupa Azoty S.A., Grupa Azoty Zakfady
Azotowe ,Putawy” S.A., Grupa Azoty Zaktady Azotowe Kedzierzyn S.A., Grupa Azoty Zaktady
Chemiczne ,Police” S.A., Grupa Azoty ,Koltar” Sp. z 0.0 oraz Grupa Azoty Zaktady Fosforowe
Gdansk Sp. z 0.0. W istotny sposob wesprg one realizacje kluczowych celdéw strategicznych w
krytycznych obszarach biznesowych Grupy Azoty. Dodatkowe S$rodki pozwolg na zwiekszenie
niezawodnosci i efektywnosci kluczowych instalacji produkcyjnych, dzieki czemu mozliwe
bedzie optymalne wykorzystanie mocy produkcyjnych wzgledem potrzeb rynku. Ograniczone
zostang ryzyka operacyjne produkcji nawozdéw i awaryjne przestoje, a zwiekszone
bezpieczenstwo technologiczne oraz oszczednosci kosztowe. Pozyskane Srodki pozwolg
rowniez na modernizacje, poprawe efektywnosci oraz rozbudowe zdolnosci przetadunkowych,
a takze rozwdj kompetencji w obszarze logistyki kolejowej. Zadania realizowane z
dokapitalizowania beda miaty wymierny wptyw na ograniczenie emisyjnosci i obnizenie Sladu
weglowego Grupy Kapitatowej, co réwniez wpisuje sie w jej cele strategiczne.

Realizacja wymienionych celdw wptynie na poprawe konkurencyjnosci Spotki, jej pozyciji
rynkowej oraz poprawe sytuacji ptynnosciowej, jak rowniez pozwoli na dalszy rozwdj
dziatalnosci.

W ramach skutkdw ekonomicznych inwestycji nalezy dodatkowo wskazaé, ze Skarb Panstwa
obejmie pakiet akgji, ktorego wartos¢, przy realizacji zatozonych celdéw biznesowych i poprawie
wynikow Spotki, powinna systematycznie rosngé. W rezultacie inwestycja ta przyczyni sie do
wzrostu wartosci majatku Skarbu Panstwa i bedzie stanowi¢ dtugoterminowe wzmocnienie
jego pozycji wiascicielskiej w strategicznej spdtce sektora chemicznego i jednej z kluczowych
spotek dla gospodarki kraju.

Pozyskanie dodatkowych $rodkéw jest uzasadnione z uwagi na aktualne otoczenie biznesowe
w Polsce i Europie, w szczegdlnosci sytuacje rynkowg w branzy nawozow, pozostajgcg pod
istotnym dlugofalowym wptywem trwajgcej wojny w Ukrainie oraz wyniktych z tych
okolicznosci zaburzen tancuchéw dostaw i kryzysu energetycznego (w szczegdlnosci wzrostu
cen energii), a ponadto majgc na uwadze ograniczenia w mozliwosci pozyskania finansowania
dtuznego wystepujgce po stronie Spoiki (oraz jego istotne koszty).

W ocenie Zarzadu, biorgc pod uwage aktualne uwarunkowania rynkowe, Spotka powinna
pozyskac finansowanie w mozliwie najkrétszym terminie, przy mozliwie niskich kosztach
pozyskania kapitatu, ze wzgledu takze na istotne znaczenie dokapitalizowania na realizacje
catego programu transformacyjnego Grupy. Zaproponowana struktura oferty Akcji Nowej
Emisji pozwoli na jego sprawne przeprowadzenie.



Z dostepnych rozwigzan, podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisje Akcji Nowej
Emisji z wytagczeniem prawa poboru w catosci, a jednocze$nie umozliwienie gtéwnemu
akcjonariuszowi objecia Akcji Nowej Emisji, w aktualnych uwarunkowaniach rynkowych, jest
sposobem najbardziej efektywnym, najszybszym i w petni zgodnym z interesem Spétki,
uwzgledniajgcym interes jej akcjonariuszy. Pozyskanie $rodkéw w wysokosci okoto
600.000.000 ztotych w ocenie Zarzadu pozwoli na realizacje celdow zatozonych przez Spétke
oraz na stabilizacje jej sytuacji i kontynuacje jej rozwoju.

Celem Spofki jest zapewnienie sprawnego, mozliwie ograniczonego kosztowo oraz czasowo,
pozyskania kapitatu na realizacje powyzej przedstawionych zamierzen.

I1. Wskazanie proponowanej ceny emisyjnej Akcji Nowej Emisji

Analogicznie jak w przypadku Uchwaty Zastepowanej, cena emisyjna Akcji Nowej Emisji
zostanie wyznaczona przez Zarzad, za zgodg Rady Nadzorczej, z uwzglednieniem catoksztattu
okolicznosci majacych wplyw na ustalenie ceny emisyjnej, w tym przede wszystkim
koniunktury panujacej na rynkach kapitatowych, wyceny Spétki dokonywanej przez rynek oraz
sytuacji finansowej i biezagcych wydarzen w Spoice.

Z uwagi na zmiennosS¢ sytuacji na rynkach kapitatowych oraz okres uptywajgcy pomiedzy
dniem podjecia Uchwaty Emisyjnej a dniem ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii E, udzielenie
Zarzadowi Spotki upowaznienia w tym zakresie jest uzasadnione oraz zgodne z interesem
Spotki.

III. Whnioski

Z uwagi na przestanki wskazane powyzej, Zarzad Spotki rekomenduje Nadzwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu podjecie Uchwaly Emisyjnej i pozbawienie prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszu Spétki w catosci.
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