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WARSAW STOCK EXCHANGE

Opinia Zarzadu Przedsi¢biorstwa Przemyslu Spozywczego ,,PEPEES” S.A. (»Spoétka™)
uzasadniajaca pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru oraz proponowana ceng emisyjng.

Niniejsza opinia zostata sporzadzona na podstawie art. 433 § 2 Kodeksu spotek handlowych w
zwiazku z proponowanym przez akcjonariusza podjeciem przez zwolane na dzien 11 maja
2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwat: (i) o emisji obligacji zamiennych serii
AZ oraz warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego z wylaczeniem prawa poboru i
zmiany Statutu Spotki oraz (ii) wprowadzenia przez Spolke Programu Opcji MenedZerskich oraz
emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B. Tres¢ proponowanych uchwat zostata przedstawiona
w raporcie biezgcym Spétki nr 16/2018.

Zarzad Spotki pozytywnie przyjal inicjatywe akcjonariusza w sprawic emisji obligacji
zamiennych serii AZ oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego z wylaczeniem
prawa poboru. Emisja obligacji zamiennych utatwi spolce pozyska¢ srodki obrotowe na
kontynuowanie polityki inwestycyjnej Spotki i dalszego jej rozwoju. Ceng emisyjng obligacji
ustali Zarzad Spotki w oparciu o istniejace warunki rynkowe. Prawo zamiany obligacji na akcje
serii C sprawi, iz Spotka moze nie by¢ zobowigzana do wykupu czeei lub catosci obligacji, co
dodatkowo zwicksza elastycznos¢ oferty z perspektywy Spotki. Proponowana przez
akcjonariusza cena emisyjna akcji serii C w wysokosci 1 zloty jest nizsza od aktualnej ceny
rynkowej akcji Spotki, co zwigksza atrakcyjnos¢ opcji zamiany obligacji na akcje. W celu
umozliwienia realizacji tej opcji konieczne jest wylgczenie prawa poboru akcji serii C przez
akcjonariuszy Spolki.

Zarzad podziela opini¢ akcjonariusza, iz wprowadzenie Programu Opcji Menedzerskich
(,,Program”) stworzy dodatkowa motywacj¢ dla kluczowych menadzeréw i pracownikéw Spotki
do dalszej intensywnej pracy na rzecz Spotki, do utrzymania dalszego dynamicznego wzrostu
wartosci Spotki oraz zwiaze interesy tych 0sob z interesem Spotki i konsekwentnie z interesem
jej akcjonariuszy. Z tych wzglgdow w ocenie Zarzadu realizacja Programu lezy w interesie
Spotki. Program zaklada emisje¢ warrantow subskrypcyjnych serii B przyznajacych prawo do
objecia akcji serii D. Realizacja tego prawa — i tym samym Programu — nie bedzie mozliwa bez
wylaczenia prawa poboru akcji serii D przez akcjonariuszy. Wnioskujgcy akcjonariusz
proponuje, aby warranty byty obejmowane nieodplatnie, a cena emisyjna akgji serii D byta rowna
ich wartosci nominalnej. W opinii Zarzadu zwigkszy to atrakcyjnosé Programu i pozwoli na
realizacje jego celow.
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