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STANOWISKO ZARZADU
GOBARTO S.A.
DOTYCZACE WEZWANIA OGLOSZONEGO PRZEZ CEDROB S.A.
W DNIU 8 LISTOPADA 2016 ROKU

Dziatajgc na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (tekst jednolity z dnia 15 wrzesnia 2016 r., Dz.U. z 2016 r. poz. 1639),
(,Ustawa”) Zarzad Gobarto Spdtka Akcyjna z siedzibg z Warszawie, ul. Ktobucka 25, 02-699
Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000094093 (,Spotka”), przedstawia swoje stanowisko dotyczace
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki, ogtoszonego przez CEDROB S.A. z siedzibg w
Ciechanowie, ul. Ptocka 5, 06-400 Ciechandw, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000140562
(,Wzywajacy”), w dniu 8 listopada 2016 roku, w trybie art. 74 ust. 1 oraz art. 91 ust. 6 Ustawy
(,Wezwanie").

Zgodnie z treScig Wezwania, Wzywajacy zamierza naby¢ w wyniku Wezwania 9.452.078 (dziewiec
miliondw czterysta piecdziesigt dwa tysigce siedemdziesigt osiem) akcji zwyktych Spétki na okaziciela o
wartosci nominalnej 10 zt (dziesie¢ ztotych) kazda akcja, reprezentujacych 34% kapitatu zaktadowego
Spétki, uprawniajgcych do 9.452.078 (dziewie¢ miliondw czterysta pieédziesigt dwa tysigce
siedemdziesigt osiem) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 34% ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki (,Akcje™).

Jedna Akcja uprawnia do 1 (jednego) gtosu na walnym zgromadzeniu Spotki.

Na dzien ogtoszenia Wezwania Wzywajagcy posiada 18.348.151 (osiemnascie miliondw trzysta
czterdziesci osiem tysiecy sto piecdziesiagt jeden) akcji Spotki, stanowigcych 66% ogolnej liczby gtosow
i uprawniajgce do 18.348.151 (osiemnastu miliondw trzystu czterdziestu o$miu tysiecy stu
piecdziesieciu jeden) gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

tacznie z akcjami Spotki posiadanymi przez Wzywajgcego, Wzywajgcy zamierza uzyskac w wyniku
Wezwania 27.800.229 (dwadziescia siedem miliondw osiemset tysiecy dwiescie dwadziescia dziewiec)
Akcji pozwalajacych na osiggniecie 100% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki.

Podmioty zalezne wobec Wzywajgcego w rozumieniu Ustawy nie posiadaty — na dzien ogtoszenia
Wezwania — akcji Spotki. Zaden z podmiotéw zaleznych Wzywajgcego ani Wzywajacy nie jest strong
porozumienia, o ktdrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy. Nie wystepuje podmiot dominujgcy
wobec Wzywajgcego w rozumieniu Ustawy.

1. Podstawy stanowiska Zarzadu
Podstawg niniejszego stanowiska Zarzadu Spotki jest analiza nastepujgcych informacji
i danych:

(1) tresc ogtoszonego Wezwania;

(2) notowania gietdowe akcji Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z ostatnich 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania;

(3) informacje i dane dotyczace Spotki bedace w posiadaniu Zarzadu, dotyczace jej sytuacji
finansowej i struktury wiascicielskiej;

Gobarto S.A. Segment produkgji: Dziat Handlowy: KRS
ul. Ktobucka 25, PL 02-699 Warszawa Zaktad w Grabkowie tel. (+48) 65 547 70 40 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
Grabkowo 73 fax (+48) 65 547 70 46 XIll Wydziat Gospodarczy
S ¢ dystrybucii PL 63-930 Jutrosin e-mail: handel@gobarto.pl Krajowego Rejestru Saqdowego 0000094093
egment dystrybucji: .
tel. (+48) 65 547 70 00 . Kapitat zaktadowy
ul. Ktobucka 25, PL 02-699 Warszawa Dziat Skupu: foi
! f 48) 65 547 70 01 278.002.290 zt (wptacony w catosci)
tel. (+48) 22 31 99 300 ax (+48) tel. (+48) 65 547 71 90 pracony

fax (+48) 22 31 99 306 e-mail: duda@gobarto.pl fax (+48) 65 547 70 73 NIP * Regon

e-mail: biuro@gobarto.pl e-mail: skup@gobarto.pl 69917 81489 * 411141076



<> GOBARTO

(4) publicznie dostepne informacje i dane dotyczace czynnikdw rynkowych, ekonomicznych oraz
faktycznych majgcych wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spétki.

W celu zbadania, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji Spotki,

Zarzad Spoiki, dziatajagc zgodnie z art. 80 ust. 3 Ustawy, zlecit takze Grant Thornton Frgckowiak

Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. z siedzibg w Poznaniu (,Grant Thornton”)

przygotowanie niezaleznej opinii na temat ceny akcji w Wezwaniu (,,Opinia”).

2, Wplyw Wezwania na interes Spotki, w tym zatrudnienie w Spolce, strategiczne
plany Wzywajacego wobec Spéiki i ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie w
Spotce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

W ocenie Zarzadu Spotki Wezwanie i strategiczne plany Wzywajacego wobec Spotki nie

beda mialy negatywnego wplywu na zatrudnienie w Spoélce ani na lokalizacje

prowadzonej przez nig dzialalnosci. Wezwanie nie jest takze sprzeczne z interesem

Spotki.

Zgodnie z trescia Wezwania celem Wzywajacego jest jeszcze wieksza integracja Spotki z
Wzywajacym, wspieranie dalszego rozwoju Spdtki, w szczegdlnosci poprzez budowe zaplecza
surowcowego oraz finansowanie programu inwestycyjnego Spoétki, w tym poprzez podwyzszanie
kapitatu w drodze obejmowania kolejnych emisji akcji Spotki.

Wzywajacy, gdy bedzie to prawnie dopuszczalne, po przeprowadzeniu Wezwania zamierza podjgc
dziatania w celu wycofania akcji Spdtki z obrotu na rynku regulowanym oraz zniesieniem ich
dematerializacji akcji. Jesli po przeprowadzeniu Wezwania i nabyciu Akcji Wzywajacy osiggnie 90%
(stownie: dziewiectdziesigt procent) lub wiecej ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki,
zamiarem Wzywajgcego bedzie przeprowadzenie przymusowego wykupu akcji Spoétki bedacych w
posiadaniu akcjonariuszy mniejszoéciowych, na zasadach okreSlonych w art. 82 Ustawy, z
zachowaniem wszelkich uprawnien jakie w zwigzku z tym procesem przystugujg akcjonariuszom
mniejszosciowym.

Powyzsze wskazuje, iz spodziewacC sie mozna rozwoju Spotki w kierunku zaciesniania
wspolpracy z Wzywajacym. Wzywajacy zamierza zapewni¢ Spolce dostep do
dodatkowych zrodet finansowania niezbednych w celu budowania zaplecza surowcowego
w celu umozliwienia uniezaleznienia Spétki od wahan cen i podazy zywca wieprzowego
na rynku. Wzywajacy tym samym moze przyczyni¢ sie do dalszego rozwoju i wzrostu
wartosci Spotki. Wskazane przez Wzywajacego cele, deklaracje i strategiczne plany
Wzywajacego wzgledem Spotki nalezy uznac za zbiezne z jej interesem.

3. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny za Akcje zaproponowanej w Wezwaniu

Zgodnie z punktem 9 Wezwania cena, po ktorej nabywane beda akcje objete Wezwaniem
wynosi 6,70 zt (szes¢ ztotych i siedemdziesiqt groszy) za jedna Akcje (,Cena Akcji w
Wezwaniu”).

Cena Akcji w Wezwaniu nie jest nizsza od éredniej ceny rynkowej rozumianej jako $rednia
arytmetyczna ze Srednich cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spoétki na rynku regulowanym
organizowanym przez Gietde Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. z okresu 6 miesiecy
poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania, ktora wyniosta 6,15 zt (sze$¢ ztotych pietnascie groszy). Cena
ta nie jest réwniez nizsza od najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania
Wzywajacy zapfacit w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania. Cena Akcji w Wezwaniu
jest zatem zgodna z wymogami ceny minimalnej, okreslonymi w art. 79 Ustawy. Zgodnie z
trescig Opinii, zaproponowana Cena Akcji w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej.

Po zapoznaniu sie z Opinig, a takze majac na wzgledzie powyzsze uwarunkowania oraz
sytuacje finansowg Spdtki wynikajgcg z publicznie dostepnych i opublikowanych przez Spétke
dokumentow finansowych, w ocenie Zarzadu Cena Akcji w Wezwaniu odzwierciedla wartosc
godziwg Spotki w przeliczeniu na jedna akcje Spotki.
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4, Zastrzezenia

Za wyijatkiem zlecenia Grant Thornton sporzadzenia Opinii, Zarzad Spotki nie zlecat sporzadzenia
dodatkowych opracowan ani wycen wartosci Spotki w zwigzku z Wezwaniem, Ceny Akcji w Wezwaniu,
ani na potrzeby przedstawienia niniejszego stanowiska. Opinia sporzadzona przez Grant Thornton,
stanowigca zaftgcznik do niniejszego stanowiska Zarzadu, podlega okre$lonym zatozeniom,
ograniczeniom i zastrzezeniom. Grant Thornton wykonuje ustugi w oparciu o umowe zawartg ze
Spdtka i nie reprezentuje zadnego innego podmiotu w zwigzku z Wezwaniem oraz nie odpowiada
wobec Zadnego innego podmiotu, poza Spdtka, za Swiadczenie ustug w zwigzku z Wezwaniem lub
trescig niniejszego stanowiska.

Z zastrzezeniem informacji pochodzacych od Spoétki i dotyczacych bezposrednio jej dziatalnosci, Zarzad
Spétki nie ponosi Zzadnej odpowiedzialnosci za prawdziwos¢, rzetelnos¢, kompletnos¢ i adekwatnosé
informacji czy danych, na podstawie ktérych zostato sformutowane niniejsze stanowisko.

Niniejsze stanowisko Zarzadu Spotki nie stanowi rekomendacji dotyczacej nabywania lub zbywania
instrumentow finansowych, o ktdrej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi (tekst jednolity z dnia 12 wrzesnia 2016 r., Dz.U. z 2016 r., poz. 1636).
Kazdy akcjonariusz lub inwestor podejmujac decyzje inwestycyjng w sprawie odpowiedzi na Wezwanie
powinien dokona¢ wiasnej oceny warunkdw Wezwania, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
ze sprzedazg akcji Spotki, na podstawie catosci informacji udostepnionych w tresci Wezwania oraz
przez Spotke w ramach wykonywania obowigzkéw informacyjnych zwigzanych z dopuszczeniem akcji
Spotki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A., w tym zwlaszcza dokona¢ samodzielnej oceny atrakcyjnosci Ceny Akcji w Wezwaniu.

Warszawa, dnia 25 listopada 2016 roku

Za zarzad:

Dariusz Formela — Prezes Zarzadu

Roman Miler — Wiceprezes Zarzadu

Rafat Oleszak — Wiceprezes Zarzadu

Przemystaw Kozlakiewicz — Wiceprezes Zarzadu
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