STANOWISKO ZARZADU
SPOLKI INPOST S. A.

W ZWIAZKU Z WEZWANIEM OGLOSZONYM PRZEZ Al PRIME (LUXEMBOURG) BIDCO S.A
R.L. ORAZ PANA RAFALA BRZOSKE

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 spoltkach
publicznych (,,Ustawa”), Zarzad spoiki InPost S.A. z siedzibg w Krakowie (,,Spétka”) przedstawia
stanowisko dotyczace wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spotki (,,WWezwanie”) ogloszonego
w dniu 24 lutego 2017 r. przez:

1. Spotke Al Prime (Luxembourg) Bidco S.a r.l., spotka akcyjna prawa luksemburskiego, z siedzibg w
Luksemburgu, przy 2-4, rue Beck, L-1222 Luxembourg, zarejestrowana w luksemburskim rejestrze
handlowym ( Registre de Commerce et des Sociétés) pod numerem B212400 (,,Wzywajacy 1),
oraz

2. Pana Rafata Brzoske, adres ul. Malborska 130, 30-624 Krakow (,,Wzywajacy 2”) (Wzywajacy 1 i
Wzywajacy 2 facznie jako ,,Wzywajacy”).

Wzywajacy 1 i Wzywajacy 2, dziatajag w porozumieniu spetniajagcym przestanki okre§lone w art. 87 ust. 1
pkt 5 Ustawy (,,Porozumienie”).

Jedynym podmiotem nabywajgcym akcje Spotki w Wezwaniu jest Wzywajacy 1.

Wzywajacy, jako strony porozumienia (wraz z podmiotami dominujagcymi i zaleznymi), na dzien
ogloszenia Wezwania nie posiadajg zadnych Akcji.

Jednakze, Wzywajacy 2 posiada bezposrednio i posrednio 2.328.384 (dwa miliony trzysta dwadzies$cia
osiem tysigcy trzysta osiemdziesiagt cztery) Akcje uprawniajgce do 2.328.384 (dwa miliony trzysta
dwadziescia osiem tysigcy trzysta osiemdziesiat cztery) gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
reprezentujacych 29,99 % (dwadzie$cia dziewig¢ 1 99/100) ogolnej liczby glosow oraz 29,99 %
(dwadziescia dziewiec¢ 1 99/100) kapitatu akcyjnego Integer.

Integer jest podmiotem dominujagcym, wobec Spotki, jako ze Integer wraz ze swoim podmiotem
zaleznym, Integer.pl Inwestycje sp. z 0.0., posiada bezposrednio i posrednio 6.703.640 (sze$¢ milionow
siedemset trzy tysiace szes$cset czterdzieSci) Akcji uprawniajacych do 6.703.640 (sze$¢ milionow
siedemset trzy tysigce szeSéset czterdziesci) glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
reprezentujacych 58% (pigcdziesiat osiem procent) kapitatu akcyjnego Spotki.

Wzywajacy wraz z podmiotami dominujacymi i podmiotami zaleznymi zamierzaja posiadaé, po
przeprowadzeniu Wezwania, 11.558.000 (jedenascie milionéw pigéset piecdziesiat osiem tysiecy) glosow
na WZA stanowigcych 100% wszystkich glosow w Spotce i reprezentowanych przez 11.558.000
(jedenascie milionow piecset pigcdziesigt osiem tysiecy) akeji (,,Akcje”).

I.  Podstawy stanowiska Zarzadu Spéiki

Sporzadzajac niniejsze stanowisko Zarzad Spotki zapoznal si¢ z nastepujagcymi dostepnymi mu
informacjami oraz danymi dotyczacymi Wezwania:

a) informacjami zawartymi w dokumencie Wezwania;

b) cenami rynkowymi akcji Spotki w okresie 6 miesigcy poprzedzajacych ogltoszenie Wezwania.

W celu zbadania, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada warto$ci godziwej Akcji Spoiki,
Zarzad Spotki, na podstawie art. 80 ust 3 Ustawy, zlecit KPMG Advisory Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k. przygotowanie niezaleznej opinii dotyczacej ceny Akcji (,,Opinia”). W dniu
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13 marca 2017 r. KPMG Advisory Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. przedstawit
Zarzadowi Opinig, ktora stanowi zalgcznik do niniejszego stanowiska.

Wynagrodzenie KPMG Advisory Spoétka z ograniczona odpowiedzialnos$cia sp. k. nie bylo uzaleznione
od tre$ci Opinii badz wyniku Wezwania.

Jednoczes$nie Zarzad Spotki przygotowujac niniejsze stanowisko wziagl pod uwage sytuacje finansowa
spotki dominujacej Emitenta tj. spotki Integer.pl S.A. w szczegdlnosci zobowigzania Spotki Integer.pl
S.A. (,,Zobowiazania”) zwigzane z:

e koniecznoscig wykupu obligacji o wartosci 65 min zt w terminach, do 31.05.2017 r. w kwocie 20
miln zt; w terminie do 12.06.2017 r., w kwocie 30 mln zt, w terminie do 12.12.2017 r. w kwocie 15
min zt;

e mozliwosciag wykonania opcji put dotyczacej akcji spotki EasyPack sp. z 0.0. przez PZU Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych BIS 2 oraz Templeton Strategic Emerging
Markets Fund IV, LDC podstawie Investment and Shareholdders’ Agreement z 5 maja 2015 r., ktorej
warto$¢ wynosi 27 mln EUR plus nalezne odsetki;

e obowigzkiem sptaty do dnia 31 marca 2017 r. zobowigzan kredytowych w kwocie 26,3 min zt.

Jednocze$nie Emitent ocenit powyzsze ryzyko uwzgledniajac obowiazek sptaty do dnia 31 marca 2017
wiasnych zobowiagzan kredytowych w wysokosci 17,3 min zt.

W ocenie Zarzadu istnieje wysokie prawdopodobiefnstwo postawienia powyzszego zobowigzania w stan
wymagalnoéci w ciggu kolejnych trzech miesigcy, w przypadku gdy nie dojdzie do nabycia przez
Wzywajacych akcji w Wezwaniu oraz akcji spotki Integer.pl S.A. W ocenie Zarzadu zaspokojenie
zobowigzan Spotki w taki krotkim okresie moze by¢ trudne i niezalezne od dziatan podejmowanych
przez Zarzad. Jednocze$nie w ocenie Zarzadu na dzien niniejszego stanowiska nie zostaly speinione
podstawy do zgtoszenia wniosku o ogloszenie upadtosci Spotki

Il Zastrzezenia

Poza przegladem zrddet informacji wskazanych wyzej, Zarzad Spotki nie dokonat Zadnych dziatan w celu
analizowania, zbierania ani weryfikacji zadnych informacji, ktére nie pochodza od Spétki i nie ponosi on
odpowiedzialnosci za prawdziwo$é, rzetelno$¢, kompletnos¢ i adekwatno$¢ informacji, na podstawie,
ktorych zostato przygotowane niniejsze stanowisko, z wyjatkiem informacji pochodzacych od Spofki.

Niniejsze stanowisko nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub sprzedazy instrumentow
finansowych, o ktérej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi. Kazdy z akcjonariuszy Spotki powinien dokona¢ wilasnej oceny warunkow Wezwania, w
tym zasiggna¢ porady u swoich doradcow posiadajacych wiasciwe kwalifikacje, w celu podjecia decyzji o
odpowiedzi na Wezwanie. Decyzja o sprzedazy akcji Spotki w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢
samodzielng decyzja kazdego akcjonariusza Spotki.

Zarzad zwraca uwagg, ze moga istnie¢ inne niz prezentowane w niniejszym Stanowisku opinie na temat
wartos$ci Akcji.

W zwiagzku z potencjalnym konfliktem interesu Prezes Zarzadu Pan Rafal Brzoska podjat decyzje o
wylaczeniu si¢ ze wszystkich czynnosci zwigzanych z opracowywaniem niniejszego Stanowiska.



I1l.  Wplyw Wezwania na interes Spolki w tym na zatrudnienie w Spoélce, plany strategiczne
Wzywajacych wobec Spoélki oraz ich wplyw na zatrudnienie i lokalizacje prowadzenia jej
dzialalnosci.

Zgodnie z o$wiadczeniem zamieszczonym w Wezwaniu Wzywajacy traktuja nabycie Akcji, jako
inwestycje dlugoterminowg. Zamiarem Wzywajacych jest nabycie do 100% Akcji Spotki oraz ogdlnej
liczby glosow na WZA.

Jednoczesnie zamierzaja zmieni¢ strategic Spotki oraz wesprze¢ ja poprzez jej dokapitalizowanie.
Dodatkowy kapitat jak rowniez $rodki obrotowe begda przeznaczane na wsparcie organicznego rozwoju
Spotki, jak rowniez rozwdj jej zdolnosci produkcyjnych.

Jednoczesnie Wzywajacy zamierzajg podja¢ dziatania w celu przywrocenia Akcjom formy dokumentu
(zniesienie dematerializacji akcji) i wycofania Akcji z obrotu na rynku regulowanymi, zgodnie z art. 91
Ustawy.

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie przedstawili szczegétowych informacji dotyczacych wplywu
Wezwania na interes Spotki. Jednakze, biorgc pod uwage pozycje Wzywajacych, oraz przedstawione
plany dokapitalizowania Spoétki nie ma podstaw do stwierdzenia, ze Wezwanie nie jest zgodne z
interesem Spotki.

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie przedstawili szczegétowych informacji dotyczacych wptywu
Wezwania na zatrudnienie oraz na lokalizacje¢ prowadzenia jej dziatalnosci. Bioragc pod uwage plany
Wzywajacego przedstawione w tresci dokumentu Wezwania, trudno jednoznacznie stwierdziC, czy
Wezwanie moze wplynac¢ na lokalizacje dziatalnosci Spotki w przysztosci oraz, czy przeprowadzenie
Wezwania miatoby skutkowaé¢ znaczacym ograniczeniem zatrudnienia w Spoice.

IV.  Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny za akcje Spélki zaproponowanej w Wezwaniu

Zgodnie z Wezwaniem:

a) Srednia cena rynkowa Akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania w czasie
ktoérych dokonywany byt obrot Akcjami na rynku gtownym, obliczona zgodnie z art. 79 ust. 7
Ustawy, od ktérej nie moze by¢ nizsza cena Akcji okreslona w Wezwaniu, wynosi 8,56 zt (stownie:
osiem zlotych 56/100) zt.

b) Wzywajacy (oraz podmioty od niego zalezne, lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace
stronami zawartego z nim porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy) w okresie 12
miesiecy przed ogloszeniem wezwania nie nabywaly Akcji bedacych przedmiotem Wezwania.

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

d) Srednia cena rynkowa Akcji z okresu 3 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania w czasie
ktorych dokonywany byt obrot Akcjami na rynku glownym, obliczona zgodnie z art. 79 ust. 7
Ustawy, od ktorej nie moze by¢ nizsza cena Akcji okreslona w Wezwaniu, wynosi 9,43 zt (stownie:
dziewig¢ ztotych 43/100) zt.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 9,50 zt (stownie: dziewi¢é ztotych 50/100) za akcje Spotki, zatem
nie jest nizsza od ceny wskazanej w punktach a-d powyzej (,,Cena Akcji”).



Majgc powyzsze na uwadze, Zarzad Spotki stwierdza, ze jego zdaniem, cena proponowana w Wezwaniu
jest zgodna z wymogami ustalonymi ceny minimalnej okre$lonej w art. 79 Ustawy 1 odpowiada wartosci
godziwej Spotki.



