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Data sporzadzenia: 12 maj 2016

Temat:
Stanowisko Zarzadu Spo6tki w sprawie ogltoszonego wezwania na akcje Spotki

Podstawa prawna:
Art. 80 Ustawy o ofercie - stanowisko zarzadu spétki dotyczace wezwania

Tres¢ raportu:

Zarzad COGNOR S.A. (,Spotka” lub ,,COG”), dziatajac na podstawie art. 80 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych
(,Ustawa o Ofercie”) przedstawia swoje stanowisko dotyczace wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz wszystkich akcji zwykltych na okaziciela Spotki
(,Wezwanie”) ogloszonego przez PS HOLDCO Spétka z o.0. (,PSH” ,Podmiot
Nabywajacy”) w dniu 26 kwietnia 2016 r.

Zgodnie z Wezwaniem Podmiot Nabywajacy, zamierza naby¢ w wyniku Wezwania
ogloszonego stosownie do art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie, wszystkie akcje Spotki, ktére
na dzien ogtoszenia Wezwania nie byly wtasnoscia Wzywajacych to jest 26.160.180
akgcji, co stanowi 37,45% ogolnej liczby akcji w kapitale zaktadowym Sp6tki oraz ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.

Na dzien ogtoszenia Wezwania Podmiot Nabywajacy posiada 43.691.307 (czterdzieSci
trzy miliony szeS$Cset dziewiecdziesiat jeden tysiecy trzysta siedem) akcji Spotki,
uprawniajacych do 43.691.307(czterdzieSci trzy miliony sze$¢set dziewiecdziesiat jeden
tysiecy trzysta siedem) gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, stanowiacych 62,55%
kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 62,55% ogolnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Spo6tki.

Celem Wzywajacego jest posiadanie 69.851.487 akcji Spotki, uprawniajacych do
wykonywania 69.851.487 glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 100%
catkowitej liczby akcji Spotki oraz ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Spoiki.

Wezwanie nie byto ogtoszone pod warunkiem ziszczenia sie jakichkolwiek warunkéw
prawnych lub otrzymania jakichkolwiek decyzji lub zawiadomien.

[. Podstawy stanowiska Zarzadu Spotki.

Sporzadzajac niniejsze stanowisko Zarzad Spotki opierat sie na:

- analizie informacji zawartych w dokumencie Wezwania,

- przegladzie cen rynkowych akcji Spotki w okresie 3 i 6 miesiecy poprzedzajacych
ogloszenie Wezwania.

II. Zastrzezenia.

Poza przegladem zrodet informacji wskazanych wyzej, Zarzad Spoétki nie dokonat
zadnych dziatan w celu analizowania, zbierania ani weryfikacji zadnych informaciji,
ktéore nie pochodza od Spétki i nie ponosi on odpowiedzialnosci za prawdziwosc,



rzetelnos¢, kompletno$¢ i adekwatno$¢ informacji, na podstawie ktorych zostato
przygotowane niniejsze stanowisko, z wyjatkiem informacji pochodzacych od Spotki.
Niniejsze stanowisko nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub sprzedazy
instrumentéw finansowych, o ktérej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi. Kazdy z akcjonariuszy Spo6tki powinien dokona¢
wtlasnej oceny warunkdéw Wezwania, w tym zasiegna¢ porady u swoich doradcéw
posiadajacych wtasciwe kwalifikacje, w celu podjecia decyzji o odpowiedzi na
Wezwanie. Decyzja o sprzedazy akcji Spétki w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢
samodzielng decyzjg kazdego akcjonariusza Spoétki.

[II. Wptyw Wezwania na interes COGNOR S.A., w tym na zatrudnienie w Spétce, plany
strategiczne Wzywajacych wobec Spéiki oraz ich wptyw na zatrudnienie i lokalizacje
prowadzenia jej dziatalnosci.

Zgodnie z oSwiadczeniem zamieszczonym w Wezwaniu Wzywajacy traktuje nabycie
Akcji jako inwestycje dtugoterminowg, prowadzong w ramach strategii obejmujace;j
zwiekszanie swojego udziatu w Spétce.

Wzywajacy zamierza rozwija¢ dotychczasowag dziatalnos¢ Spotki. Jednoczesnie
Wzywajacy nie zamierza zmienia¢ zasadniczo profilu dziatalnosci Spo6tki ani lokalizacji
prowadzenia dziatalnos$ci. Wzywajacy nie planuje wycofania Akcji z obrotu na rynku
publicznym.

[V. Stwierdzenie, czy cena proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej
Spoiki.

Zgodnie z treScig Wezwania:

a) Srednia cena rynkowa AKcji z okresu szeéciu miesiecy poprzedzajacych ogloszenie
Wezwania w czasie ktorych dokonywany byt obrot Akcjami na rynku gléwnym,
obliczona zgodnie z art. 79 ust. 7 Ustawy, od ktdérej nie moze by¢ nizsza cena Akcji
okreslona w Wezwaniu, wynosi 0,95 zt.

b) Wzywajacy (oraz podmioty od niego zalezne, lub wobec niego dominujace, lub
podmioty bedgce stronami zawartego z nim porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust.
1 pkt 5 Ustawy) w okresie dwunastu miesiecy przed ogloszeniem wezwania nie
nabywat Akcji bedacych przedmiotem Wezwania.

c) Ponadto Cena Akcji proponowana w Wezwaniu nie jest nizsza nizZ cena minimalna
ustalona zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 79 ust. 3 Ustawy.

d) Srednia cena rynkowa Akcji z okresu trzech miesiecy poprzedzajacych ogloszenie
Wezwania w czasie ktorych dokonywany byt obrot Akcjami na rynku gléwnym,
obliczona zgodnie z art. 79 ust. 7 Ustawy, od ktdérej nie moze by¢ nizsza cena Akcji
okreslona w Wezwaniu, wynosi 0,97 zt.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 0,97 zt (dziewiecdziesiat siedem groszy) za akcje
Sp61ki, zatem nie jest nizsza od ceny wskazanej w punktach a-d powyzej.

Zdaniem Zarzadu nie odpowiada wartosci godziwej Spotki z finansowego punktu
widzenia.

Zarzad stwierdza, Ze zaproponowana cena nie uwzglednia warto$ci Spotki i nie
odpowiada ona wartosci godziwej Spoétki.
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