Uchwata pisemna nr 25/2020
Zarzgdu Zaktadéw Ttuszczowych ,Kruszwica” Spétka Akcyjna z dnia 28 grudnia 2020 roku

w sprawie: stanowiska Zarzadu dotyczacego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji
Spoiki ogtoszonego 9 grudnia 2020 r. przez Koninklijke Bunge B.V.

§ 1

Zarzad spotki Zaktady Ttuszczowe ,Kruszwica” Spotka Akcyjna, dziatajgc na podstawie art. art. 80 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz.U. z 2020 r. poz. 2080, z p6zn. zm.)
(,Ustawa”) i w zw. z §14 ust.3 Regulaminu Zarzadu Zaktadéw Ttuszczowych ,Kruszwica” S.A., niniejszym
przedstawia swoje stanowisko dotyczgce wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spoftki
ogtoszonego 9 grudnia 2020 r. przez Koninklijke Bunge B.V. (,,Wzywajgcy”) na podstawie art. 74 ust. 1
Ustawy (odpowiednio, ,Stanowisko” oraz ,Wezwanie”).

.  Wezwanie
Zgodnie z dokumentem Wezwania:

(a) Wzywajacy, jako jedyny podmiot nabywajgcy akcje w Wezwaniu, zamierza naby¢ 8.223.636
(stownie: osiem milionéw dwiescie dwadziescia trzy tysigce szescset trzydziesci szes¢) akcji
zwyklych na okaziciela wyemitowanych przez Spoétke dopuszczonych i wprowadzonych do obrotu
na rynku podstawowym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,
(,GPW?”) i zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (,KPDW”) pod
kodem ISIN: PLKRUSZ00016 (,Akcje”);

(b) na dzien Wezwania, Wzywajgcy posiada 14.763.313 (stownie: czternascie milionéw siedemset
sze$Cdziesiagt trzy tysigce trzysta trzynascie) akcji Spotki tj. 6,040,400 (stownie: szes¢ milionéw
czterdziesci tysiecy czterysta) akcji zwyklych imiennych oraz 8.722.913 (stownie: osiem milionéw
siedemset dwadziescia dwa tysigce dziewieCset trzynascie) akcji zwyktych na okaziciela
stanowigcych ok. 64.22 % ogolnej liczby akcji w Spoétce i ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spofki;

(c) w wyniku Wezwania Wzywajgcy zamierza osiggnaé 22.986.949 (stownie: dwadziescia dwa miliony
dziewieéset osiemdziesigt szesc¢ tysiecy dziewieéset czterdziesci dziewiet) akcji odpowiadajgcych
22.986.949 (stownie: dwadziescia dwa miliony dziewieéset osiemdziesigt szes¢ tysiecy dziewieéset
czterdziesci dziewie¢) gtosom na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 100% ogolnej liczby
akcji w Spotce oraz ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki;

(d) cena zaproponowana w Wezwaniu, po ktérej bedg nabywane Akcje jest réwna 66,30 zitotych
(stownie: szesédziesigt szesc¢ ztotych i trzydziesci groszy) za kazdg Akcje (,,Cena Nabycia”);

(e) nie okreslono minimalnej liczby Akcji objetej zapisami, po ktdrej osiggnieciu Wzywajgcy zobowigzuje
sie naby¢ Akcje;

() podmiotem ostatecznie dominujgcym wobec Wzywajgcego jest Bunge Limited (spétka notowana na
NYSE), ktory posrednio kontroluje 100% udziatow Wzywajgcego;

(@) Wzywajacy nie jest strong porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy;
(h)  Wezwanie nie zostato ogtoszone pod jakimkolwiek warunkiem;

(i) Wzywajgcy oraz znaczacy akcjonariusz Spétki: Windstorm Trading & Investments Limited prywatna
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig zorganizowana pod prawem Cypru, z siedzibg na Cyprze
pod adresem 126 Stadiou Street 6020 Larnaka, Cypr, posiadajgca 5.805.485 (stownie: pie¢ miliondw
osiemset pie¢ tysiecy czterysta osiemdziesigt pie¢) akcji zwyklych na okaziciela w kapitale
zaktadowym Spéiki, stanowigcych ok. 25,26 % ogolnej liczby akcji w kapitale zaktadowym Spoiki
oraz ogolnej liczby gtosow z akcji wyemitowanych przez Spotke, podpisali wigzacg umowe
sprzedazy akcji przewidujgcg nieodwotalng sprzedaz i przeniesienie wyzej wskazanych akcji w
ramach Wezwania, niezaleznie od ewentualnego pojawienia sie jakiejkolwiek konkurencyjnej oferty
ich nabycia.



Il.  Opinia Zarzadu dotyczaca wyptywu Wezwania na interes Spétki, w tym zatrudnienie w Spoétce,
strategicznych planéw Wzywajgcego wobec Spdétki i ich prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie
oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci

(A) Wplyw Wezwania na interes Spotki
Wzywajgcy jest aktualnie wiekszo$ciowym akcjonariuszem Spéitki.

Wzywajgcy nalezy do Grupy Bunge, ktéra od 18 lat jest wiodgcym, strategicznym inwestorem w Spoétce.
Grupa Bunge Ltd jest jednym ze Swiatowych lidrerow na rynku pozyskiwania, przetwarzania i dystrybucji
produktow i sktadnikow z nasion oleistych i zbozowych, wspétpracuje z rolnikami i obstuguje konsumentéw
na catym swiecie. Gldwna siedziba spotki znajduje sie w Saint Louis w stanie Missouri (USA). Grupa Bunge
zatrudnia prawie 25.000 pracownikdw na catym swiecie, ktdrzy sg odpowiedzialni za ponad 350 terminaléw
portowych, zaktadéw przetwoérstwa nasion oleistych, zaktadéw zbozowych oraz zaktadow produkcji i
pakowania zywnosci i sktadnikéw.

Dotychczasowa wspétpraca pomiedzy Grupg Bunge a Spétkg oraz wspieranie przez Wzywajgcego rozwoju
Spotki odbywata sie w ocenie Zarzgdu z pozytkiem dla firmy i jej pracownikow, Spotka, m.in.:

— dokonata szeregu akwizycji podmiotdw z branzy przyczyniajgc sie do znaczgcego wzrostu wielkosci
Spotki

— uzyskata dostep do nowych rynkéw zbytu oraz rynku zakupu surowcow, korzystajgc ze wspoétpracy z
innymi podmiotami w grupy Bunge;

—  uzyskata dostep do know-how Grupy Bunge w wielu kluczowych dziedzinach swojej dziatalnosci.
Pozwalato to takze korzysta¢ Spétce z wypracowanej przez ponad 200 lat dziatalnosci Grupy Bunge
kultury korporacyjnej zarzgdzania organizacjg oraz z najlepszych praktyk biznesowych catej grupy.

Biorac pod uwage powyzsze i bazujgc na informacjach ujawnionych w tresci Wezwania oraz na
dotychczasowych doswiadczeniach wspotpracy z Grupg Bunge, w ocenie Zarzadu Wezwanie powinno
mie¢ pozytywny wptyw na interes Spoitki, gdyz przyczyni sie do stabilizacji akcjonariatu Spétki i kontynuacji
wspotpracy z Grupg Bunge.

(B) Plany strategiczne Wzywajgcego wobec Spotki

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajgcy zamierza osiggna¢ 100 % akcji w Spoice i nie wyklucza wycofania
akcji Spotki z obrotu na GPW po zakonczeniu Wezwania, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami oraz nie
wyklucza przeprowadzenia przymusowego wykupu pozostalych akcji Spotki od akcjonariuszy
mniejszosciowych, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami (squeeze out).

Wzywajgcy oraz Grupa Bunge planujg wspiera¢ rozwoj Spétki w branzy przetworstwa nasion oleistych i
przemystu spozywczego z pozytkiem dla firmy i pracownikéw.

Z uwagi na fakt, ze Spoétka nalezy do Grupy Bunge (Wzywajacy posiada wiekszosé akcji w kapitale
zaktadowym Spéiki) Zarzad Spofki nie przewiduje, na podstawie dostepnych mu informacji, w zwigzku z
Wezwaniem i w wyniku Wezwania zmian w planach strategicznych Spétki.

(C) Zatrudnienie w Spotce

W dokumencie Wezwania Wzywajacy wskazat, ze planuje wspiera¢ rozwéj Spétki z pozytkiem dla firmy
oraz pracownikéw. Wobec tego Zarzad spodziewa sie, ze Wezwanie i jego wykonanie nie wptynie
negatywnie na zatrudnienia w Spoice, zaktadajgc dalszy rozwdj Spétki w ramach grupy Bunge.

Zarzad Spotki zgodnie z art. 80 ust. 1 Ustawy przekazat Stanowisko odnosnie Wezwania réwniez
pracownikom Spotki.

(D) Stanowisko Zarzadu dotyczgce lokalizacji dziatalnosci Spotki w przysztosci

W dokumencie Wezwania Wzywajgcy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na miejsce
prowadzenia dziatalnosci Spétki w przysztosci. Z uwagi na fakt, ze Spotka nalezy juz od wielu lat do Grupy
Bunge, Zarzad nie spodziewa sie, aby Wezwanie i jego wykonanie wptynety na lokalizacje dziatalnoci
Spoiki.

lll. Stanowisko Zarzadu dotyczgce Ceny Nabycia proponowanej w Wezwaniu

W odniesieniu do Ceny Nabycia, Zarzad zwraca uwage, ze zgodnie z art. 79 Ustawy, Cena Nabycia
proponowana w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

(@) sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w czasie
ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym,



(b) Sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, w czasie
ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku regulowanym,

(c) najwyzszej ceny, jakg za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedgce stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zaptacity w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania, albo

(d) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia Wezwania, podmioty
od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaly w zamian za akcje bedace
przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtodzeniem wezwania.

Za s$rednig cene rynkowg uwaza sie cene bedacg srednig arytmetyczng ze srednich dziennych cen akgciji
Spoiki, wazonych wolumenem obrotu na GPW.

Zgodnie z dokumentem Wezwania:

(@) Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu na rynku
podstawowym GPW z okresu 3 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania wynosi 54,35 z
(stownie: piecdziesigt cztery ztote i trzydziesci pie€ groszy).

(b) Srednia arytmetyczna ze $érednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu na rynku
podstawowym GPW z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania wynosi 56,53 z
(stownie: pie¢dziesigt szes¢ ziotych i piecdziesiat trzy grosze).

(c) W okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania ani Wzywajacy, ani jego podmioty dominujgce
lub zalezne nie nabywaty Akcji w zamian za swiadczenie pieniezne lub niepieniezne.

(d) Wzywaijacy nie jest, ani nie byt w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania, strong
porozumienia dotyczgcego nabywania Akcji, zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu Spofki
lub prowadzenia trwatej polityki wobec Spotki, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy.

Wobec powyzszego, proponowana Cena Nabycia, tj. 66,30 zt jest wyzsza niz cena minimalna okreslona
zgodnie z przepisami art. 79 Ustawy, czyli 56,33 zt.

Dodatkowo, Zarzad, stosownie do art. 80 ust. 3 Ustawy, zdecydowat sie zasiegna¢ opinii zewnetrznego
podmiotu (biegtego) - KPMG Advisory Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. (,KPMG”) - na temat
Ceny Nabycia zaproponowanej w Wezwaniu (,Opinia”). KPMG w Opinii stwierdzit, ze Cena Nabycia
proponowana w Wezwaniu znajduje sie w przedziale wartosci godziwej 100% akcji Spotki (w przeliczeniu
na jedna akcje Spotki). KPMG $wiadczy ustugi zgodnie z umowg zawartg ze Spoétkg i nie reprezentuje
zadnego innego podmiotu w zwigzku z Wezwaniem oraz nie jest odpowiedzialny wobec Zadnego innego
podmiotu, poza Spétkg, za Swiadczenie ustug w zwigzku z Wezwaniem oraz Opinig.

Biorac pod uwage powyzsze okolicznosci oraz tres¢ Opinii, Zarzad stwierdza, Ze jeqo zdaniem cena
proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spétki (tzn. ,znajduje sie w przedziale wartosci

godziwej”).

IV. Zastrzezenia

Na potrzeby sporzgdzenia niniejszego Stanowiska Zarzad przeanalizowat nastepujgce dostepne mu
zewnetrzne zrddta informacji i danych:

(@) dokument Wezwania,
(b) ceny rynkowe akcji Spotki w okresie 3 i 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania;

(c) dostepne publicznie informacje o funkcjonowaniu oraz kondycji finansowej wybranych spotek z tego
samego sektora;

(d) inne wewnetrzne materiaty oraz analizy, jakie Zarzad uznat za stosowne;

(e) opinie zewnetrznego podmiotu, tj. KPMG z dnia 28 grudnia 2020 roku na temat Ceny Nabycia
zaproponowanej w Wezwaniu (tj. Opinie) podlegajgca okreslonym w niej zatozeniom i
zastrzezeniom.

Na potrzeby przygotowania niniejszego Stanowiska, z zastrzezeniem powyzszego, Zarzad nie podjat
zadnych innych czynnosci w celu pozyskania lub przeprowadzenia analizy jakichkolwiek danych lub
informacji, ktére nie pochodza i nie sg w posiadaniu Spotki. Zarzad nie zlecit sporzadzenia zadnych innych,
niz Opinia, dodatkowych zewnetrznych badan czy analiz w zwigzku z Wezwaniem.



Z zastrzezeniem informaciji dostarczonych przez Spétke i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie jest
odpowiedzialny za doktadnos¢, wiarygodnosé, kompletnosé, prawidtowos¢ oraz adekwatnos¢ pozostatych
informacji, w oparciu o ktére przedstawione zostato niniejsze Stanowisko.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia akcji Spétki lub jakichkolwiek innych instrumentéw finansowych, o ktérej mowa w Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE Ilub w
Rozporzgdzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym
Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczgcych s$rodkoéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow.

Kazdy inwestor, podejmujgcy decyzje inwestycyjng dotyczgcg Akcji, powinien na podstawie wszystkich
stosownych informacji, w tym dostarczonych przez Wzywajgcego i przez Spétke, dokonaé wtasnej oceny
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentow
finansowych, w tym Akgcji, w tym uzyska¢ indywidualng porade lub rekomendacje od licencjonowanych
doradcéw w zakresie niezbednym do podjecia wtasciwej decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w
odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzjg kazdego z akcjonariuszy Spotki. W
szczegolnosci kazdy akcjonariusz Spoiki, analizujagc mozliwg odpowiedz na Wezwanie, powinien ocenié
ryzyko inwestycyjne z tym zwigzane oraz wszelkie konsekwencje prawne lub podatkowe w tym zakresie.

§2

1. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.
2. Opinia KPMG z dnia 28 grudnia 2020 roku na temat Ceny Nabycia zaproponowanej w Wezwaniu
stanowi zatgcznik do niniejszej uchwaty

Ja, nizej podpisanyla oddaje gftos w sprawie Uchwaty Zarzgdu nr 25/2020
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28 grudnia 2020 roku.
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