,Uchwata nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Pfleiderer Grajewo S.A. w Grajewie

z dnia 27 lipca 2015 roku

w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spéiki w drodze emisji nowych akciji, oferty
publicznej akcji nowej emisji, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa
poboru wszystkich akcji nowej emisji, dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie
praw do akcji oraz akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany statutu Spoiki, a takze
upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego statutu Spotki

Zwazywszy, ze Pfleiderer Grajewo Spdtka Akcyjna z siedzibg w Grajewie (,Spétka”) rozwaza
przystgpienie w ramach reorganizacji grupy Pfleiderer do proponowanej transakcji nabycia
100% udziatbw w spotce Pfleiderer GmbH (,PG”), w ktorej wspotczynnik proporcjonalnej
wyceny calosci przedsiebiorstwa (ktéra to wycena bedzie okre$lona w oparciu o cenge
emisyjng akcji Spotki ustalong w wyniku procesu budowania ksiegi popytu prowadzonego w
trakcie oferty publicznej akcji nowej emisji), ktory zostanie nastepnie okreslony w umowie
sprzedazy 100% udziatow PG, wyniéstby 56,95% dla Segmentu Zachodniego do 43,05% dla
Segmentu Wschodniego (zgodnie z definicjami okreslonymi w opinii Zarzgdu Spoiki z dnia
30 czerwca 2015 roku w sprawie uzasadnienia pozbawienia akcjonariuszy catosci prawa
poboru w zwigzku z planowanym podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spéiki poprzez
emisje akcji nowej emisji oraz sposobu ustalenia ceny emisyjnej), przy czym wplywy
pochodzgce z planowanego podwyzszenia kapitalu zakladowego Spoétki przeznaczone
bytyby w szczegolnosci na: (i) sfinansowanie nabycia przez Spotke 100% udziatow w PG, (ii)
pokrycie kosztéw reorganizacji grupy Pfleiderer dotyczgcych zamierzonej transakcji oraz (iii)
zmniejszenie zadluzenia powiekszonej w nastepstwie realizacji transakcji grupy kapitalowej
Spoéiki, co ma pomoc osiggngc¢ zaktadany na koniec roku docelowy poziom 1,5x do 2x
wartosci wskaznika zadtuzenia finansowego netto do skorygowanego wskaznika EBITDA;
przy czym osiggniecie takiego poziomu uzaleznione bedzie od rezultatbw procesu
budowania ksiegi popytu na akcje Spoétki w ofercie publicznej, a takze innych czynnikéw i
przysztych niepewnosci; przy czym w zakresie, w jakim koszty transakcji poniesione przez
Spoétke przekroczg kwote 11 miliondbw euro, nadwyzka ponad te kwote pomniejszy cene
nabycia udziatbw w Pfleiderer GmbH, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki
postanawia podjgc¢ ponizszg uchwate.

Dziatajgc na podstawie art. 430, 431, 432, 433 § 2 oraz art. 310 8§ 2 w zwigzku z art. 431 87
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks spotek handlowych (,KSH”), art. 5 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (,Ustawa o Obrocie "), art. 27
ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(,Ustawa o Ofercie Publicznej "), a takze Art. 9 ust. 2, Art. 27 oraz Art. 28 ust. 2 pkt 1
Statutu spotki Pfleiderer Grajewo Spétka Akcyjna z siedzibg w Grajewie (,Spétka™)
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki (,Zgromadzenie ") niniejszym uchwala, co
nastepuje:



81.

Podwyzsza sie kapitat zakladowy Spoiki o kwote nie nizszg niz 0,33 zt (stownie:
trzydziesci trzy grosze) oraz nie wyzszg niz 13.200.000,00 zt (stownie: trzynascie
milionéw dwiescie tysiecy ziotych) do kwoty nie nizszej niz 16.375.920,33 zt (stownie:
szesnascie milionow trzysta siedemdziesigt pie¢ tysiecy dziewieéset dwadziescia
ziotych i trzydziesci trzy grosze) oraz nie wyzszej niz 29.575.920,00 zt (stownie:
dwadzie$cia dziewie¢ miliondw pieéset siedemdziesigt pie¢ tysiecy dziewiecset
dwadziescia ztotych) w drodze emisji nie mniej niz 1 (stownie: jednej) oraz nie wiecej
niz 40.000.000 (stownie: czterdziestu milionéw) akcji zwyktych na okaziciela serii
E o wartosci nominalnej 0,33 zt (stownie: trzydziesci trzy grosze) kazda (,Akcje Nowej
Emisji 7).

Akcje Nowej Emisji zostang wyemitowane w drodze subskrypcji otwartej w rozumieniu
art. 431 § 2 pkt 3 KSH przeprowadzonej w trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 3
ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Akcje Nowej Emisji bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczgwszy od dnia 1 stycznia
2015 roku na réwni z pozostatymi akcjami Spokki, tj. za caly rok 2015.

Akcje Nowej Emisji mogg by¢ optacone wytgcznie wkiadami pienieznymi.
§2.

W interesie Spéiki pozbawia sie dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w catosci
prawa poboru wszystkich Akcji Nowej Emis;ji.

Pisemna opinia Zarzadu Spotki uzasadniajgca powody pozbawienia prawa poboru
Akcji Nowej Emisji dotychczasowych akcjonariuszy oraz wskazujgca sposob ustalenia
ceny emisyjnej Akcji Nowej Emisji stanowi Zalgcznik do niniejszej uchwaty.

8§3.

Osobom, ktore: (i) bedag posiadaty akcje Spotki na koniec dnia poprzedzajgcego dzien
otwarcia subskrypcji Akcji Nowej Emisji (,Dzien Ustalenia Uprawnionych
Inwestoréw ") oraz (i) ztozg wazny zapis na Akcje Nowej Emisji po cenie, ktora nie
bedzie nizsza nizcena emisyjna Akcji Nowej Emisji ustalona przez Zarzad
po zakonczeniu procesu budowania ksiegi popytu (,Uprawnieni Inwestorzy "), bedzie
przystugiwatlo prawo pierwszehAstwa przydzialu Akcji Nowej Emisji w liczbie
odpowiadajgcej iloczynowi: (a) stosunku liczby akcji Spoéiki posiadanych przez
Uprawnionego Inwestora w Dniu Ustalenia Uprawnionych Inwestorow wskazanych
w zaswiadczeniu, $wiadectwie depozytowym Ilub o$wiadczeniu, o ktérym mowa
ponizej, do liczby wszystkich istniejgcych akcji Spotki w Dniu Ustalenia Uprawnionych
Inwestoréw oraz (b) okreslonej przez Zarzad ostatecznej liczby oferowanych AKkcji
Nowej Emisji, przy czym w przypadku, gdy tak okreslona liczba Akcji Nowej Emisji nie
bedzie liczbg catkowitg, zostanie ona zaokrgglona w dot do najblizszej liczby catkowitej
i nie bedzie wyzsza niz liczba Akcji Nowej Emisji, na ktérg Uprawniony Inwestor ztozyt
wazny zapis (,Prawo Pierwsze Astwa”).

Warunkiem skorzystania z Prawa Pierwszenhstwa bedzie przediozenie wraz z zapisem
na Akcje Nowej Emisji zaswiadczenia lub Swiadectwa depozytowego wystawionego
przez uprawniony podmiot prowadzgcy rachunek papierow wartosciowych, na ktorym
w Dniu Ustalenia Uprawnionych Inwestoréw dany Uprawniony Inwestor posiadat
zapisane akcje Spofki lub ztozenia oswiadczenia, potwierdzajgcego liczbe akcji Spotki



posiadang przez Uprawnionego Inwestora w Dniu Ustalenia Uprawnionych
Inwestorow.

Powyzsze nie ogranicza prawa Zarzgdu do przydziatu pozostatych Akcji Nowej Emisji
wedtug wtasnego uznania, w tym réwniez wybranym Uprawnionym Inwestorom.

84.
Zgromadzenie niniejszym upowaznia Rade Nadzorczg Spéiki do:

(8) okreslenia ostatecznej sumy, o jakg ma by¢ podwyzszony kapitat zaktadowy
Spoiki, przy czym tak okreslona suma nie moze by¢ nizsza niz kwota minimalna
ani wyzsza niz kwota maksymalna okreslone w § 1 ust. 1 niniejszej Uchwalty;

(b) okreslenia ostatecznej liczby oferowanych Akcji Nowej Emisji, stosownie do
art. 54 Ustawy o Ofercie Publicznej; oraz

(c) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Nowej Emisiji.

Ostateczna suma, o jakg ma by¢ podwyzszony kapitat zaktadowy Spoiki, ostateczna
liczba oferowanych Akcji Nowej Emisji oraz cena emisyjna Akcji Nowej Emisji zostang
ustalone przede wszystkim w oparciu o wyniki procesu budowania ksiegi popytu,
z uwzglednieniem catoksztattu okolicznosci majgcych wpltyw na ich ustalenie, w tym
przede wszystkim koniunktury panujgcej na rynkach kapitatowych, wyceny Spoiki
dokonywanej przez rynek oraz sytuacji finansowej i biezgcych wydarzen w Spoice,
atakze w oparciu o rekomendacje doradcow posredniczacych w przeprowadzeniu
emisji Akcji Nowej Emisiji.

Zgromadzenie niniejszym upowaznia Zarzad Spoéiki do podjecia wszelkich czynnosci
zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spdiki na podstawie niniejszej
Uchwaly, emisjg i ofertg Akcji Nowej Emisji oraz ubieganiem sie o dopuszczenie
i wprowadzenie praw do Akcji Nowej Emisji (,Prawa do Akcji ") oraz Akcji Nowej Emisji
do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. (,GPW"), w szczegdlnosci do:

(a) zaoferowania Akcji Nowej Emisji w ofercie publicznej;

(b) okreslenia szczeg6towych warunkow subskrypcji i przydziatu Akcji Nowej Emisiji,
w tym okreslenia terminu otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Nowej Emisji,
ustalenia zasad subskrypcji i przydziatu Akcji Nowej Emisji;

(c) wystgpienia do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o zatwierdzenie
Prospektu; oraz

(d) zawarcia umow w celu zabezpieczenia powodzenia emisji oraz oferty Akcji Nowej
Emisji, zarbwno na zasadzie odptatnej, jak i nieodptatnej, w tym umowy lub
uméw o subemisje ustugowa lub inwestycyjng w rozumieniu przepiséw Ustawy o
Ofercie Publicznej.

Zgromadzenie niniejszym upowaznia Zarzad Spoétki do:

(@) podjecia decyzji o odstgpieniu od wykonania lub zawieszeniu wykonania
niniejszej Uchwalty;



(b) podjecia decyzji o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty publicznej Akcji Nowej
Emisji; oraz

(c) podjecia decyzji o zawieszeniu przeprowadzenia oferty publicznej Akcji Nowej
Emisji, przy czym w przypadku podjecia decyzji 0 zawieszeniu przeprowadzenia
oferty publicznej Akcji Nowej Emisji Zarzad Spotki moze nie wskazywac¢ nowego
terminu podjecia przeprowadzenia oferty publicznej Akcji Nowej Emisji, ktory to
termin moze zosta¢ wskazany i podany do publicznej wiadomosci przez Zarzad
Spotki w terminie pdzniejszym.

85.

Zgromadzenie niniejszym postanawia o dematerializacji, w rozumieniu przepisow
Ustawy o Obrocie:

(@) nie wiecej niz 40.000.000 (stownie: czterdziestu milionéw) Praw do Akcji; oraz
(b) nie wiecej niz 40.000.000 (stownie: czterdziestu milionéw) Akcji Nowej Emisiji.

Zgromadzenie niniejszym upowaznia Zarzad Spotki do zawarcia z Krajowym
Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A. (,LKDPW”) umowy o rejestracje Praw do
Akcji oraz Akcji Nowej Emisji wskazanych w ust. 1 powyzej w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW oraz podjecia wszelkich innych czynnosci
zwigzanych z ich dematerializacja.

Zgromadzenie niniejszym postanawia o ubieganiu sie przez Spoétke o dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW:

(@) nie wiecej niz 40.000.000 (stownie: czterdziestu milionéw) Praw do Akcji; oraz
(b)  nie wiecej niz 40.000.000 (stownie: czterdziestu miliondw) Akcji Nowej Emis;ji.

Zgromadzenie niniejszym upowaznia Zarzad Spoéiki do podjecia wszelkich czynnosci
zwigzanych z ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie Praw do Akcji oraz AKcji
Nowej Emisji wskazanych w ust. 1 powyzej do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW.

86.

Zgromadzenie niniejszym postanawia, ze Art. 9 ust. 1 Statutu Spétki w obecnym
brzmieniu:

,1. Kapitat zakladowy wynosi 16.375.920,00 (szesnascie milionéw trzysta
siedemdziesigt piec tysiecy dziewiecset dwadziescia) ztotych i dzieli sie na 49.624.000
(czterdziesci dziewie¢ milionow szescset dwadziescia cztery tysigce) akcji zwyklych na
okaziciela, oznaczonych seriami A, B, C i D, o wartosci nominalnej 0,33 zt (trzydziesci
trzy grosze) kazda.”

zmienia sie w taki sposéb, ze otrzymuje on nastepujgce brzmienie:

»L1. Kapitat zaktadowy wynosi nie mniej niz 16.375.920,33 zt (stownie: szesnascie
milionéw trzysta siedemdziesigt pie¢ tysiecy dziewiecset dwadziescia ztotych
i trzydzieSci trzy grosze) oraz nie wiecej niz 29,575,920.00 zt (stownie: dwadzieScia
dziewie¢ miliondw piecset siedemdziesigt pie¢ tysiecy dziewieéset dwadziescia
ztotych) i dzieli sie na nie mniej niz 49.624.001 (stownie: czterdziesci dziewie¢ milionow
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sze$cset dwadziescia cztery tysigce jedng) akcje oraz nie wiecej niz 89.624.000
(stownie: osiemdziesigt dziewie¢ miliondw szescéset dwadziescia cztery tysigce) akcji
zwyklych na okaziciela, oznaczonych seriami A, B, C, D i E, o wartosci nominalnej 0,33
zt (trzydziesci trzy grosze) kazda.”

2.  Ostateczng sume, o jakg ma by¢ podwyzszony kapitat zaktadowy Spéiki, przy czym tak
okreslona suma nie moze by¢ nizsza niz kwota minimalna ani wyzsza niz kwota
maksymalna okreslone w § 1 ust. 1 niniejszej Uchwaly, wysokosc¢ objetego kapitatu
zakladowego oraz brzmienie Art. 9 ust. 1 Statutu Spéiki okresli Zarzad Spotki na
podstawie art. 432 § 4 KSH oraz art. 310 KSH w zwigzku z art. 431 § 7 KSH, poprzez
zlozenie oswiadczenia w formie aktu notarialnego o wysokosci objetego kapitatu
zakladowego po przydziale Akcji Nowej Emisiji.

3. Zgromadzenie niniejszym upowaznia Rade Nadzorczg Spoétki do ustalenia tekstu
jednolitego Statutu Spotki z uwzglednieniem zmian wynikajgcych z postanowien
niniejszej Uchwalty.

87.
1. Niniejsza Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.
2. Niniejsza Uchwata traci moc jezeli podwyzszenie kapitatu zakladowego Spokki,

o ktorym mowa w § 1 ust. 1 powyzej, nie zostanie wpisane do rejestru przedsiebiorcow
do dnia 31 marca 2016 roku.”

Uzasadnienie:

W dniu 22 lipca 2015 roku Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A. (,Spoétka”) podjgt uchwaty w
sprawie ustalenia: (i) wspotczynnika proporcjonalnej wyceny przedsiebiorstwa Segmentu
Zachodniego do wyceny przedsiebiorstwa Segmentu Wschodniego; (ii) parametrow, ktore
beda stanowi¢ podstawe do ustalenia ceny nabycia 100% udzialéw w Pfleiderer GmbH oraz
(iii) przeznaczenia wplywdéw pochodzgcych z oferty akcji Spotki nowej emisji. Zgode na
powyzsze ustalenia wyrazita rowniez Rada Nadzorcza Spokki.

W zwigzku z powyzszym celowym jest uwidocznienie tych ustalen w tresci preambuty
proponowanej uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki zwotanego na
dzien 27 lipca 2015 roku.

Ponadto, w celu zapewnienia wigekszej kontroli Rady Nadzorczej nad procesem
przeprowadzania oferty publicznej nowych akcji Spoiki, celowym jest przekazanie jej
uprawnien do: (i) okreslenia ostatecznej sumy, o jakg ma byC podwyzszony kapitat
zaktadowy Spofki, (ii) okreslenia ostatecznej liczby oferowanych akcji nowej emisji oraz (iii)
ustalenia ceny emisyjnej akcji nowej emisiji.

Celem ograniczenia obowigzywania uchwaly w przypadku niezarejestrowania podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w okreslonym czasie, projekt uchwaty zawiera okreslenie daty (tj. 31
marca 2016 roku), do ktdrego powinien nastgpi¢ wpis podwyzszenia kapitalu do rejestru
przedsiebiorcow. W przeciwnym razie uchwata utraci moc.



ZAL ACZNIK

, OPINIA ZARZ ADU
SPOLKI PFLEIDERER GRAJEWO SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIB A W GRAJEWIE

Z dnia 23 lipca 2015 roku

w sprawie uzasadnienia pozbawienia akcjonariuszy w cato $ci prawa poboru
w zwigzku z planowanym podwy zszeniem kapitatu zakladowego Spéiki
poprzez emisj € akcji nowej emisji oraz sposobu ustalenia ceny emi syjnej

— odnosz gca sie do projektu Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zg  romadzenia
Akcjonariuszy Pfleiderer Grajewo S.A. w Grajewie zw  otanego na dzie h 27 lipca
2015 roku zaproponowanego przez Pfleiderer Service ~ GmbH w dniu 23 lipca 2015 roku
na podstawie art. 401 § 4 Kodeksu spotek handlowych

Na podstawie art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(,KSH"), Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A. z siedzibg w Grajewie (,Spétka™) sporzadzit
niniejszg opinie w dniu dnia 23 lipca 2015 roku w zwigzku z planowanym podjeciem przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spoitki poprzez emisje nie wiecej niz 40.000.000 (czterdziestu milionow) akciji
serii E Spotki (,Akcje Serii E ") z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spétki w stosunku do Akcji Serii E.

Pierwotna opinia Zarzgdu Spétki z dnia 30 czerwca 2015 roku zostata przygotowana
i opublikowana wraz z projektem uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spétki zwotanego na dzieh 27 lipca 2015 roku zaproponowanym przez Zarzad
i opublikowanym w dniu 30 czerwca 2015 roku. Niniejsza opinia zostata przygotowana
w zwigzku z projektem uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spoétki zwotanego na dzien 27 lipca 2015 roku zaproponowanym przez Pfleiderer Service
GmbH, wiekszosciowego akcjonariusza Spétki, w dniu 23 lipca 2015 roku na podstawie
art. 401 § 4 Kodeksu spoétek handlowych.

Z uwagi na wskazane ponizej powody, wylgczenie w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w stosunku do Akcji Serii E jest zgodne z interesem Spoiki i stuzy
realizacji celdéw strategicznych Spoiki.

Podwyzszenie kapitatlu zakladowego Spoéiki poprzez emisje Akcji Serii E z wytgczeniem
w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spokki jest scisle zwigzane
z pozyskaniem finansowania proponowanego nabycia przez Spotke wszystkich udziatdw
w spotce Pfleiderer GmbH (“PG”), podmiocie posrednio kontrolujgcym Spétke i bedacym
jednoosobowg spotkg zalezng Atlantik S.A. (“Przejecie”, “Transakcja ”). Po pomysinym
przeprowadzeniu Transakcji, Spotka stanie sie podmiotem dominujgcym zrestrukturyzowanej
grupy kapitatowej oraz jednostkg dominujgcg w stosunku do PG i jego podmiotéw zaleznych.
Obecnie, PG i jego spotki zalezne obejmujg przedsigbiorstwa prowadzace dziatalnosé
w Niemczech i Europie Zachodniej (,Segment Zachodni ") oraz w Polsce i Europie
Wschodniej (,Segment Wschodni ", reprezentowany przez Spétke).

Intencjg jest, aby czes¢ wplywéw z planowanego podwyzszenia kapitalu zaktadowego
(,Oferta Publiczna ") zostata wykorzystana do zmniejszenia zadtuzenia powiekszonej
w nastepstwie realizacji Transakcji grupy kapitatowej Spétki, co ma pomoc o0siggngc
zaktadany na koniec roku docelowy poziom 1,5x do 2x wartosci wskaznika zadtuzenia
finansowego netto do skorygowanego wskaznika EBITDA. Osiggniecie takiego poziomu
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uzaleznione bedzie od rezultatow procesu budowania ksiegi popytu na akcje Spotki w ofercie
publicznej, a takze innych czynnikow i przysztych niepewnosci. Intencjg jest, aby pozostate
wptywy z Oferty Publicznej zostaly wykorzystane w szczegoélnosci na pokrycie kosztow
reorganizacji grupy Pfleiderer. W zakresie, w jakim koszty transakcji poniesione przez Spoétke
przekroczg kwote 11 miliondéw euro, nadwyzka ponad te kwote pomniejszy cene nabycia
udziatéw w Pfleiderer GmbH.

Ponadto, istniejgce akcje Spotki mogag zosta¢ rowniez zaoferowane w ramach Oferty
Publicznej przez wiekszosciowego akcjonariusza Spoétki, spotke Pfleiderer Service GmbH.
Akcje Spoiki, ktérych Pfleiderer Service GmbH nie zbedzie wramach Oferty Publicznej,
zostang przeniesione do Atlantik S.A. przed realizacjg Przejecia.

Zgodnie z proponowang strukturg Transakcji, cena nabycia udzialtdw w PG zaleze¢ bedzie
od wyceny Spoikki, ustalonej w ramach Oferty Publicznej. Na podstawie historycznych
skonsolidowanych danych finansowych, dochodowosci, perspektyw wzrostu i potencjatu
Spoéiki i PG oraz prognoz rynkowych, uzgodniony zostanie wspotczynnik proporcjonalnej
wyceny przedsiebiorstwa Segmentu Wschodniego do wyceny przedsiebiorstwa Segmentu
Zachodniego, ktory zostanie nastepnie okreslony w umowie sprzedazy udzialdw PG
(“Umowa Sprzedazy Udziatow "). W dniu 22 lipca 2015 roku Spotka ustalita, ze
wspotczynnik proporcjonalnej wyceny catosci przedsiebiorstwa, ktory zostanie nastepnie
okreslony w Umowie Sprzedazy Udziatow, wyniesie 56,95% dla Segmentu Zachodniego do
43,05% dla Segmentu Wschodniego. W wyniku prowadzonego w trakcie Oferty Publicznej
procesu budowania ksiegi popytu ustalona zostanie cena emisyjna Akcji Serii E, ktéra biorgc
pod uwage uzgodniony wspétczynnik proporcjonalnej wyceny przedsiebiorstwa Segmentu
Wschodniego do wyceny przedsiebiorstwa Segmentu Zachodniego okreslony w Umowie
Sprzedazy Udziatow, umozliwi wyznaczenie ceny nabycia PG. W dniu 22 lipca 2015 roku
Spoika ustalita parametry, ktére bedg stanowi¢ podstawe do ustalenia ceny nabycia 100%
udziatow w PG. Proponowana struktura zaktada przyznanie stronom Umowy Sprzedazy PG
prawa do wycofania sie z umowy w przypadku, gdyby cena emisyjna Akcji Serii E, okreslona
w wyniku budowania ksiegi popytu, skutkowata ustaleniem ceny nabycia udzialdw PG na
poziomie, ktéry jedna lub druga ze stron uznataby za zbyt wysoki lub zbyt niski.

Proponowana Transakcja stanowi element procesu reorganizacji grupy kapitatowej PG
(“Reorganizacja "), ktory zaklada refinansowanie czesci obecnego zadluzenia niektérych
spoétek z grupy kapitatowej PG, w tym PG (“Refinansowanie ") i wymaga uzyskania pewnych
zg0d i zezwolen organdw regulacyjnych, w tym organéw antymonopolowych. Proponowana
struktura zaktada, ze wszystkie elementy Reorganizacji (a konkretnie Przejecie, Oferta
Publiczna i Refinansowanie) bedg wzajemnie od siebie uzaleznione. W szczegolnosci
proponuje sie, by rozpoczecie przyjmowania zapisow w ramach Oferty Publicznej byto
uzaleznione od uprzedniego spetnienia okreslonych warunkéw dotyczacych Reorganizacii,
w tym wybranych warunkéw zawieszajgcych dla Przejecia. Ponadto, Przejecie nie zostanie
zrealizowane przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakladowego Spéiki
i zwolnieniem wplywéw z Oferty Publicznej w celu sfinansowania nabycia udziatéw w PG.
Oczekuje sie, ze wskutek Transakcji Atlantik S.A. prawdopodobnie utraci pakiet kontrolny
akcji w Spoice. Transakcja, jezeli dojdzie do skutku, bedzie stanowita niezwykle istotny etap
w rozwoju dziatalnosci Spétki.

Dodatkowo, z uwagi na zalozenia Transakcji, w przypadku realizacji Oferty Publicznej
w trybie subskrypcji zamknietej (na zasadzie praw poboru), wiekszosciowy akcjonariusz
Spoiki, Pfleiderer Service GmbH, nie wykonatby praw poboru z posiadanych akcji w ramach
Oferty Publicznej. W konsekwencji, z uwagi na liczbe akcji Spotki posiadanych przez
Pfleiderer Service GmbH, w przypadku podjecia przez Pfleiderer Service GmbH decyzji o
zbyciu praw poboru, wycena praw poboru oferowanych do zbycia oraz tryb ich zbywania
mogtyby by¢ utrudnione lub istotnie niekorzystnie wptyng¢ na notowania praw poboru na
rynku regulowanym. Ponadto, w przypadku nieobjecia akcji nowej emisji w wykonaniu takich
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praw poboru, pomys$ine zakonczenie Oferty Publicznej obcigzone byloby istotnie wiekszym
ryzykiem.

Tym niemniej, uchwata przewiduje, ze osoby, ktore: (i) bedg posiadaly akcje Spotki na koniec
dnia poprzedzajgcego dzien otwarcia subskrypcji Akcji Serii E oraz (ii) ztozg wazny zapis na
Akcje Serii E po cenie, ktéra nie bedzie nizsza niz cena emisyjna Akcji Serii E ustalona przez
Zarzad po zakonczeniu procesu budowania ksiegi popytu, bedzie przystugiwalo prawo
pierwszenstwa przydziatu Akcji Serii E.

Ponadto, przewiduje sie, ze uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy bedzie bezskuteczna w przypadku gdy podwyzszenie kapitalu zaktadowego
nie zostanie zarejestrowane do dnia 31 marca 2015 roku.

Cena emisyjna Akcji Serii E zostanie ustalona przez Rade Nadzorczg przede wszystkim w
oparciu o kurs notowan akcji Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., z uwzglednieniem wynikéw procesu budowania
ksiegi popytu wsrod inwestoréw, zarowno polskich jak i zagranicznych, a takze z
uwzglednieniem wszystkich okolicznosci majgcych wptyw na ustalenie ceny emisyjnej Akcji
Serii E, w tym przede wszystkim koniunktury panujgcej na rynkach kapitalowych w czasie
przeprowadzania procesu budowania ksiegi popytu na Akcje Serii E, oraz sytuacji finansowej
Spoiki aktualnej w czasie przeprowadzania subskrypcji, biezgcych wydarzen i perspektyw
rozwoju Spéliki, a takze w oparciu o rekomendacje instytucji finansowych zaangazowanych w
oferte Akcji Serii E.

Z uwagi na zmiennosS¢ sytuacji na rynkach kapitalowych oraz okres uptywajgcy pomiedzy
dniem podijecia przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty a dniem ustalenia ceny
emisyjnej Akcji Serii E, udzielenie Radzie Nadzorczej upowaznienia w tym zakresie jest
uzasadnione oraz zgodne z interesem Spoiki.

Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad stwierdza, ze emisja Akcji Serii E z wylgczeniem
w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spokki lezy w interesie Spoiki.
W zwigzku z tym, Zarzad rekomenduje emisje Akcji Serii E z wytgczeniem w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki.



