SKARBIEC

STANOWISKO
ZARZADU SPOLKI SKARBIEC HOLDING S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
z dnia 13 wrzesnia 2023 roku

dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Skarbiec Holding S.A. ogtoszonego w dniu 30

sierpnia 2023 r. przez Lubelski Chmiel Investment sp. z 0.0.

Zarzad Skarbiec Holding S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spétka”), dziatajgc na podstawie art. 80 ust. 1 - 2 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 publicznej”), niniejszym przedstawia swoje
stanowisko dotyczgce wezwania ogtoszonego w dniu 30 sierpnia 2023 r. (,Wezwanie”) na podstawie art. 73 ust. 2
Ustawy o ofercie publicznej, zgodnie z decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 22 grudnia 2021 r. (,Decyzja”),
ktéra stata sie ostateczna w dniu 31 maja 2023 r., na podstawie ktérej Lubelski Chmiel Investment sp. z 0.0. z
siedzibg w Lublinie (,Wzywajacy” lub ,Podmiot Nabywajacy”) zostat zobowigzany do wykonania w terminie 3
miesiecy od dnia, w ktérym ww. decyzja stata sie ostateczna, tj. do dnia 31 sierpnia 2023 r., obowigzku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Spétki w liczbie powodujgcej osiggniecie 66% ogodlnej

liczby gtoséw w Spoice.

1. INFORMACJE DOTYCZACE WEZWANIA
Zgodnie z trescig Wezwania:

(8) Przedmiotem Wezwania jest 1.290.826 (stownie: jeden milion dwieécie dziewiecdziesiagt tysiecy osiemset
dwadziescia szes¢) akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda akcja, wyemitowanych
przez Spotke (,Akcje”). Akcje zostaly dopuszczone do notowan i sg przedmiotem obrotu na rynku
podstawowym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) oraz sg
zdematerializowane i zarejestrowane w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (,KDPW?”) oraz oznaczone kodem ISIN: PLSKRBH00014. Jedna Akcja

uprawnia jej posiadacza do 1 gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spdétki (,Walne Zgromadzenie”).

(b)  Podmiotem nabywajgcym Akcje Spofki jest spotka Lubelski Chmiel Investment sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie,
adres: ul. Bernardynska 15A, 20-950 Lublin, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000321864, REGON: 060439960, NIP:
9462571345.

(c)  Na dzien ogtoszenia Wezwania, Wzywajgcy posiada wraz z podmiotami zaleznymi 30,50% Akcji w Spotce,

tj. 2.080.652 Akcji. Przedmiotowe Akcje posiada bezposrednio Aoram sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS:
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(d)

(e)

(®

(@)

(h)

0000644279), ktorej 100% udziatdow posiada Wzywajgcy. Jak wynika z decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 22 grudnia 2021 r., ktora stata sie ostateczna w dniu 31 maja 2023 r., osobg trzecia, o ktérej mowa w
art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a Ustawy o ofercie publicznej, posiadajacg Akcje w imieniu wlasnym lecz na rzecz
Wzywajgcego w 2018 r. jest m.in. Real Estate Investment Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych z siedzibg w Warszawie, zarzadzany przez White Berg Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000273227), ktéry to fundusz posiada 16,58% Akcji w
Spoice, tj. 1.130.829 Akcji. Zgodnie z powyzszym, tgcznie Wzywajgcy posiada wraz z podmiotami zaleznymi
oraz Real Estate Investment Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w
Warszawie 47,08% Akcji w Spoéice, tj. 3.211.481 Akcji.

Wzywajacy nie jest, ani w okresie 12 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania nie byl, strong

porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 lub 6 Ustawy o ofercie publicznej.

W dniu ogtoszenia Wezwania, Wzywajgcy nie posiada bezposrednio zadnych Akcji. W dniu ogtoszenia
Wezwania, Wzywajgcy posiada wraz z podmiotami zaleznymi 30,50% Akcji w Spotce, tj. 2.080.652 Akgciji.
Przedmiotowe Akcje posiada bezposrednio Aoram sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000644279),

ktorej 100% udziatow posiada Wzywajacy.

Podmiot zalezny Wzywajacego, tj. Aoram sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie posiada 30,50% Akcji w Spoice,
tj. 2.080.652 Akciji, zas zgodnie z Decyzjg osobg trzecig, o ktérej mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a Ustawy o
ofercie publicznej, posiadajgcg Akcje w imieniu wtasnym lecz na rzecz Wzywajgcego jest Real Estate
Investment Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych z siedzibg w Warszawie, ktéry to
fundusz posiada 16,58% Akcji w Spoice, tj. 1.130.829 Akcji.

Po przeprowadzeniu Wezwania, Wzywajgcy zamierza osiggnac¢ tgcznie wraz z podmiotami zaleznymi oraz
Real Estate Investment Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie
66% catkowitej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, odpowiadajace catkowitej liczbie 4.502.307 akcji w
Spétce, reprezentujgcych 66% kapitatu zaktadowego Spétki, uprawniajgcych do 4.502.307 gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu.
Wzywajgcy wskazat, ze Wezwanie jest ogtoszone pod nastepujgcymi warunkami:

- wydania przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw bezwarunkowej zgody na
dokonanie koncentracji w drodze przejecia kontroli nad Spétkg lub uptywu terminu, w jakim zgoda taka
powinna zosta¢ wydana. Podmiot Nabywajgcy zastrzega sobie w Wezwaniu prawo do podjecia decyzji
w przedmiocie dokonania nabycia Akcji w Wezwaniu na podstawie art. 98 ustawy z dnia 16 lutego
2007 o ochronie konkurencji i konsumentéw w przypadku niespetnienia w odpowiednim czasie
warunku wskazanego w poprzednim zdaniu. W przypadku, gdy zgoda na dokonanie koncentracji
zawiera lub zostata wydana z zastrzezeniem warunkéw, srodkéw zaradczych lub zobowigzan, ktére
muszg zosta¢ speinione przez Podmiot Nabywajgcy Ilub podmioty powigzane Podmiotu
Nabywajgcego, lub przez Spoétke lub podmioty powigzane Spétki, Podmiot Nabywajgcy moze
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jednostronnie zwolni¢ sie od tego warunku zawieszajgcego i naby¢ Akcje w Wezwaniu, nawet w
przypadku gdy zgoda na dokonanie koncentracji zostata uzyskana z zastrzezeniem spetnienia przez
Podmiot Nabywajgcy lub podmioty powigzane Podmiotu Nabywajgcego, lub przez Spoétke lub

podmioty powigzane Spotki warunkow, srodkéw zaradczych lub zobowigzan;

- wydania przez Komisje Nadzoru Finansowego braku sprzeciwu co do posredniego nabycia akcji
Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Skarbiec TFI”) i w konsekwencji stania sie
podmiotem dominujgcym Skarbiec TFI lub uptywu terminu, w jakim taki brak sprzeciwu powinien
zosta¢ wydany. Podmiot Nabywajgcy zastrzega sobie prawo do podjecia decyzji w przedmiocie
dokonania nabycia Akcji w Wezwaniu w przypadku niespetnienia w odpowiednim czasie warunku

wskazanego w poprzednim zdaniu.

Warunki wskazane powyzej powinny sie zi$ci¢ najpdzniej ostatniego dnia przyjmowania zapiséw. Termin ten
moze by¢ przedtuzony raz lub kilka razy na zasadach okreslonych w punkcie 9 Wezwania, je$li powyzsze
warunki nie zostang spetnione w poczgtkowym terminie. Podmiot Nabywajacy, jako podmiot nabywajgcy
Akcje, zastrzegt sobie prawo do nabycia Akcji nawet, jesli warunki opisane w punkcie 28 Wezwania nie
zostang spetnione w terminie wskazanym w lit. h) powyzej. Informacja o spetnieniu lub niespetnieniu
powyzszych warunkéw oraz o tym, czy Podmiot Nabywajgcy zdecydowat sie na nabycie AKcji pomimo
niespetnienia powyzszych warunkéw zostanie przekazana agencji informacyjnej niezwiocznie, nie pdzniej niz
w pierwszym dniu roboczym nastepujacym po ostatnim dniu okresu przyjmowania zapiséw oraz opublikowana
w co najmniej ogolnopolskim dzienniku nie pozniej niz w ciggu dwdch dni roboczych od dnia, w ktérym warunek

zostat spetniony.

PODSTAWY STANOWISKA ZARZADU

Zarzad Spotki opart swoje stanowisko na podstawie nastepujacych dostepnych informacji oraz danych zwigzanych

z Wezwaniem:

(@) tresci Wezwania;

(b)  ceny akcji Spotki bedgcych przedmiotem obrotu na GPW w ciggu ostatnich sze$ciu miesiecy poprzedzajgcych
ogtoszenie Wezwania, w tym réwniez wyliczonymi $rednimi arytmetycznymi ze srednich dziennych cen akgc;ji
Spotki bedacych przedmiotem obrotu na GPW wazonych wolumenem obrotu z ostatnich szesciu miesiecy
poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania;

(c)  dostepnych publicznie informaciji o funkcjonowaniu i kondycji finansowej Spotki;

(d)  opublikowanych sprawozdan finansowych Spéiki;

(e) informacji finansowych i operacji dotyczgcych Spédtki, w tym réwniez wewnetrznymi projekcjami wynikéw
finansowych, jak réwniez zdarzeniami majgcymi wptyw na dziatalno$¢ Spoéiki, znajomoscig branzy, w ktorej
dziata Spotka oraz oceng Zarzadu co do perspektyw rozwoju branzy;
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) innych materiatéw, jakie Zarzad uznat za niezbedne w zwigzku z przedstawieniem niniejszego stanowiska.

Zarzad Spofki nie zbierat, nie analizowat ani nie zlecat zebrania lub analizy informacji pochodzgcych spoza Spéiki,
innych niz wskazane powyzej, w szczegodlnosci dotyczacych wyceny wartosci Akcji objetych Wezwaniem i wartosci
godziwej Spdtki. W szczegodlnosci, Zarzad Spotki nie zasiegnat opinii zewnetrznego podmiotu (biegtego), o ktérej

mowa w art. 80 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej, na temat ceny akcji w Wezwaniu.

3.  OPINIA DOTYCZACA WPLYWU WEZWANIA NA INTERES SPOLKI, W TYM ZATRUDNIENIE W SPOLCE,
STRATEGICZNYCH PLANOW WZYWAJACEGO WOBEC SPOLKI | ICH PRAWDOPODOBNEGO
WPLYWU NA ZATRUDNIENIE W SPOLCE ORAZ NA LOKALIZACJE PROWADZENIA JEJ
DZIALALNOSCI

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajacy (jako jedyny podmiot nabywajgcy akcje w Wezwaniu) zamierza posiadac
tacznie 4.502.307 akcji w Spotce, ktore reprezentowatyby 66% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz

66% kapitatu zaktadowego Spotki.

Wedtug oswiadczenia zamieszczonego w pkt. 29 Wezwania, Wzywajgcy ogtasza Wezwanie wytgcznie w wykonaniu
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 22 grudnia 2021 r., ktéra stata sie ostateczna w dniu 31 maja 2023 r.,
na podstawie ktérej Wzywajacy zostat zobowigzany do wykonania w terminie 3 miesiecy od dnia, w ktérym ww.
decyzja stata sie ostateczna, tj. do dnia 31 sierpnia 2023 r., obowigzku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji Spotki w liczbie powodujacej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtoséw w Spolce. Powyzsza
decyzja jest nieprawomocna i zostata zaskarzona przez Wzywajgcego do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego

w Warszawie. Wzywajgcy nie ma zamiaru dokonywania zmian w biezgcej dziatalnosci Spétki.

W dokumencie Wezwania, Wzywajgcy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na interes Spotki. Zarzad
pozytywnie ocenia fakt, ze Wzywajgcy nie zamierza dokonywac¢ zmian w biezgcej dziatalnosci Spotki. Dokument
Wezwania nie zawiera réwniez informacji na temat wplywu Wezwania na poziom zatrudnienia w Spoice. Zaktada
sie, ze nie istniejg zatem podstawy dla stwierdzenia, ze Wezwanie bedzie miato negatywny wptyw na liczbe

zatrudnionych lub ewentualne procesy restrukturyzacyjne w tym obszarze w Spétce.

W ocenie Zarzadu plany Wzywajgcego dotyczgce Spofkki nie zostaty sformutowane w Wezwaniu w sposéb na tyle

precyzyjny, zeby umozliwi¢ Zarzagdowi odniesienie sie do nich poprzez zajecie szczegbtowego stanowiska.

4. STANOWISKO ZARZADU DOTYCZACE CENY AKCJI SPOLKI OFEROWANEJ W WEZWANIU

W odniesieniu do ceny zaproponowanej w Wezwaniu wynoszgcej 20,35 zt (stownie: dwadziescia ztotych i 35/100)
za jedng akcje, Zarzad Spotki zwraca uwage, ze spetnia ona wymagania okreslone zgodnie z art. 79 Ustawy o ofercie

publicznej.

Zgodnie z trescig Wezwania:
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1) Cena akcji w Wezwaniu nie jest nizsza niz cena minimalna ustalona zgodnie z przepisami art. 79 Ustawy o
ofercie publicznej. W szczegolnosci, cena Akcji nie jest nizsza od $redniej ceny rynkowej, czyli ceny bedacej
$rednig arytmetyczng $rednich dziennych cen Akcji wazonych wolumenem obrotu z okresu 6 (szesciu) miesiecy
poprzedzajacych dzieh ogtoszenia Wezwania, w czasie ktérych dokonywany byt obroét akcjami Spétki na rynku
regulowanym GPW, a ktéra wynosi (w zaokragleniu w gére do dwéch miejsc po przecinku) 20,35 zt (dwadziescia
ztotych i 35/100), jak réwniez cena akcji nie jest nizsza od:

€) najwyzszej ceny, jakg za Akcje bedgce przedmiotem wezwania Wzywajgcy, podmioty od niego
zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedgce stronami zawartego z nim porozumienia,
o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed
ogtoszeniem Wezwania, oraz

(b) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére Wzywajacy lub podmioty, o ktérych mowa w pkt 1, wydaty

w zamian za Akcje bedgce przedmiotem Wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem

Wezwania.

2) Wzywajacy nie jest, ani w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania nie byt, strong

porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 lub 6 Ustawy o ofercie publiczne;j.

Zarzad Spofki informuje, ze nie zlecit podmiotowi zewnetrznemu sporzadzenia opinii na temat ceny w Wezwaniu, ani
tez nie zlecat przygotowania wyceny wartosci Spétki w zwigzku z Wezwaniem, m.in. ze wzgledu na obecng sytuacje
gospodarczg zwigzang z inwazjg Rosji na Ukraine. Zdaniem Zarzgdu wptyw zaistniatej sytuacji na przyszte przeptywy
Spokki jest nadal trudny do okreslenia i przygotowanie wycen Spoétki na podstawie przysztych przeptywdw

pienieznych nie bytoby rzetelne i miarodajne w obecnych warunkach.
Analiza sytuacji finansowej Spotki

Ponizej przedstawiono analize wskaznikowg dla Spofki, ktéra zostata oparta na danych publicznie dostepnych
pochodzacych ze sprawozdan finansowych Spétki i wykorzystanych przez Biuro Maklerskie Pekao SA do
opracowania i opublikowania w dniu 8 wrzesnia 2023 r. raportu nt. Spoétki w ramach Programu Wsparcia Pokrycia

Analitycznego GPW.

Skarbiec Holding — Kluczowe dane, 2019/20-2025/26e

Dane w min zt o ile nie zaznaczono inaczej

2019/20 [2020/21 |2021/22 |2022/23e |2023/24e |2024/25e |2025/26e
EPS skorygowany 4.4 9.0 1.4 -1.3 0.6 1.2 1.7
Przychody 103.3 165.8 94.8 55.4 74.6 88.5 99.2
Marza zysku brutto 36% 46% 14% -13% 6% 12% 14%
EBIT 37.2 76.5 13.4 -12.8 -1.1 5.7 10.7
EBITDA 39.0 78.2 15.2 -10.8 1.0 7.9 12.9
Wynik netto 29.9 61.1 9.5 -9.1 4.1 8.3 11.6
Dtug netto -69.2 -126.6 -73.2 -134.0 -117.0 -125.1 -136.6
BPS 19.0 28.0 29.3 28.0 28.6 29.8 315
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DPS 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ROE 23% 38% 5% -5% 2% 4% 6%
ROA 18% 30% 4% -4% 2% 4% 5%
D&A 1.8 1.6 1.8 2.0 2.1 2.2 2.2
FCF 30.9 69.5 14.7 -16.7 -0.7 4.5 8.6
CAPEX 0.6 2.6 2.7 2.8 2.8 2.9 2.9

Zrédto: raport BM Pekao z dnia 08/09/2023, prognozy Pekao Equity Research

W ocenie Zarzgdu Spéiki, cena w Wezwaniu nie uwzglednia:

(@) potencjatu oraz mozliwosci rozwojowych Spoiki;

(b)  sytuacji faktycznej i prawnej Spoiki;

(c) czynnikdéw rynkowych, ekonomicznych oraz faktycznych majgcych wplyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe
Spoiki;

(d)  wycen analitykdéw instytucji finansowych i analitycznych zawierajgcych rekomendacje co do wartosci akgc;ji
Spotki.

Po dokonaniu analizy informacji zawartych w przeanalizowanych materiatach, tj. $rednich cen rynkowych Akgc;ji,
dostepnych publicznie informacji o funkcjonowaniu i kondycji finansowej Spétki, w tym sprawozdan finansowych
Spoltki oraz znajomosci branzy, w kiérej dziata Spétka, a takze biorgc pod uwage sytuacje makroekonomiczna,
otoczenie rynkowe na ktérym dziata Spotka, jak réwniez realizacje strategii rozwoju biznesu Zarzad Spofki stwierdza,

ze w jego ocenie Cena Akcji proponowana w Wezwaniu nie odpowiada wartosci godziwej akcji Spoétki.

5. ZASTRZEZENIA

Zarzad nie zlecit sporzgdzenia zadnych dodatkowych zewnetrznych badan czy analiz w zwigzku z Wezwaniem i jego
trescig, w szczegodlnosci nie zwrdcit sie do podmiotu zewnetrznego o sporzgdzenie niezaleznej opinii na temat ceny

oferowanej za akcje w Wezwaniu.

Z zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spoétke i dotyczacych jej dziatalnosSci oraz poddanych
zewnetrznemu audytowi, Zarzad nie przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci za doktadno$¢, wiarygodnosé, kompletnosé

ani adekwatnosc¢ informac;ji i danych, w oparciu o ktére przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

Zarzad Spétki zwraca uwage, iz mogg istnie¢ inne, niz prezentowane w niniejszym stanowisku, oceny i opinie w
przedstawionych tematach. W szczegdélnosci Zarzad podkresla mozliwos¢ istnienia odmiennych niz w niniejszym

stanowisku pogladéw na temat wartosci Spotki.

Zarzad jednoczesnie przypomina, ze inwestor podejmujgcy decyzje inwestycyjng dotyczacg akcji Spotki lub
Wezwania powinien dokona¢ wiasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z takg decyzjg inwestycyjng, biorgc

pod uwage wszystkie czynniki ryzyka oraz konsekwencje prawne i podatkowe podjetej decyzji inwestycyjne;.
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Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub zbycia akcji
Spotki lub jakichkolwiek innych instrumentéw finansowych, o ktérej mowa w Rozporzgdzeniu Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie 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 lub w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r.
uzupetniajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania

interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw.

Kazdy inwestor podejmujgcy decyzje inwestycyjng dotyczgca akcji Spotki w zwigzku z niniejszym stanowiskiem
Zarzadu w sprawie Wezwania powinien na podstawie wszystkich stosownych informaciji, w tym dostarczonych przez
Wzywajgcego, w szczegolnosci w zwigzku z wykonaniem obowigzkéw informacyjnych, dokona¢ wilasnej oceny
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentéw finansowych, w
tym uzyskac indywidualng porade lub rekomendacje od licencjonowanych doradcéw w zakresie niezbednym do

podjecia wiasciwej decyzji.

Decyzja dotyczaca sprzedazy akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzjg kazdego z
akcjonariuszy Spotki. W szczegoélnosci kazdy akcjonariusz Spoiki, analizujac mozliwg odpowiedz na Wezwanie,

powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne z tym zwigzane oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.

Warszawa, 13 wrzesnia 2023 r.
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