STANOWISKO ZARZADU SPOLKI PRAGMAGO S.A. Z SIEDZIBA W
KATOWICACH Z DNIA 11 GRUDNIA 2020 R.
DOTYCZACE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ AKCJI
PRAGMAGO S.A. OGLOSZONEGO W DNIU 26 LISTOPADA 2020 R. PRZEZ
POLISH ENTERPRISE FUNDS SCA Z SIEDZIBA W LUKSEMBURGU

Zarzad spotki PragmaGO S.A. z siedzibg we Katowicach (,,Zarzad”) (,,Spétka”), dziatajac 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 spotkach
publicznych (,,Ustawa”), niniejszym przedstawia swoje stanowisko dotyczace wezwania,
ogloszonego w dniu 26 listopada 2020 r. na podstawie art. 74 ust. 1 Ustawy przez Polish Enterprise
Funds SCA z siedzibag w Luksemburgu (,,Wzywajacy”), do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spotki
(,Wezwanie”) ogloszonego w zwigzku z planowanym osiggni¢ciem przez Wzywajacego do 100%
ogo6lnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajacy zamierza naby¢ w wyniku Wezwania 2.752.167 (dwa
miliony siedemset piec¢dziesiat dwa tysigce sto sze$cdziesiat siedem) akcji Spotki, stanowiacych
100% (sto procent) kapitatu zaktadowego Spotki i ogdlnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu
Spoiki, uprawniajgcych do 3.455.491 gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki (,,Akcje”), w tym:

@) 703.324 (siedemset trzy tysigce trzysta dwadzie$cia cztery) niezdematerializowanych akcji
imiennych serii A (,,Akcje Imienne”). Jedna Akcja Imienna upowaznia do dwoch gloséw na
walnym zgromadzeniu Spotki;

(b) 2.048.843 (dwa miliony czterdziesci osiem tysigcy osiemset czterdziesci trzy) akcji zwyktych
na okaziciela (,,Akcje na Okaziciela”). Jedna Akcja na Okaziciela uprawnia do jednego gtosu
na walnym zgromadzeniu Spotki. Akcje na Okaziciela sg zdematerializowane, zostaty
zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych (,,KDPW”) i oznaczone
kodem ISIN PLGFPREO00040. Akcje na Okaziciela sa dopuszczone i wprowadzone do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez Gield¢ Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. (,,GPW”) i zostaly oznaczone kodem ,,PRF”.

Zgodnie z tre$cia Wezwania, na dzien ogloszenia Wezwania ani Wzywajacy, ani jego podmiot
dominujacy, ani jego podmioty zalezne nie posiadaja (bezposrednio ani posrednio) zadnych Akcji
Spotki.

Zgodnie z tre§cig Wezwania, Wzywajacy nie jest, ani w okresie 12 (dwunastu) miesigcy przed dniem
ogloszenia Wezwania nie byl, strong porozumien, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy.

Wezwanie zostalo ogloszone pod warunkiem, ze zapisami w Wezwaniu zostanie objeta liczba Akcji
uprawniajgcych do wykonywania co najmniej 66% ogolnej liczby glosow, przy czym z uwagi na
zrdéznicowanie uprawnien glosowych z Akcji roznych rodzajow wyemitowanych przez Spotke, w tym
Akcji imiennych dajacych prawo do 2 glosow na Walnym Zgromadzeniu, nie jest mozliwe
jednoznaczne i precyzyjne okre$lenie jednej minimalnej liczby Akcji objetej zapisami, po ktorej
osiggnigciu Wzywajacy zobowigzat si¢ naby¢ Akcje.

Nabycie Akcji w Wezwaniu nie jest uzaleznione od ziszczenia si¢ jakichkolwiek warunkow
prawnych. Nie sg rowniez wymagane zadne decyzje wlasciwych organéw w sprawie udzielenia zgody
na nabycie Akcji w Wezwaniu, ani zawiadomienia o braku zastrzezen wobec nabycia AKCji w
Wezwaniu.

1. Zastrzezenia

Na potrzeby sporzadzenia niniejszego stanowiska Zarzad dokonal analizy nastepujacych dostepnych
mu zewnetrznych zrodet informacji i danych:
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@ dokumentu Wezwania;

(b) cen rynkowych akcji Spétki w okresie sze$ciu miesiecy poprzedzajacych ogloszenie
Wezwania;
(©) dostepnych publicznie informacji o funkcjonowaniu, kondycji finansowej i aktualnych cenach

rynkowych wybranych poréwnywalnych spotek; oraz

(d) innych materiatow, jakie Zarzad uznal za niezbedne w zwigzku z przedstawieniem
niniejszego stanowiska.

Z zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spotke dotyczacych jej dzialalno$ci oraz poddanych
zewngtrznemu audytowi, Zarzad nie przyjmuje zadnej odpowiedzialno$ci za doktadnose,
wiarygodnos$¢, kompletno$¢ ani adekwatno$¢ informacji, w oparciu o ktére przedstawiane jest
niniejsze stanowisko.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia
lub zbycia akcji Spotki lub jakichkolwiek innych instrumentow finansowych, o ktoérej mowa w
Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego 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
standardow technicznych dotyczacych srodkow technicznych do celéw obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych Iub wskazan konfliktow interesow.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjna dotyczaca Akcji w zwiazku z niniejszym
stanowiskiem Zarzadu w sprawie Wezwania powinien na podstawie wszystkich stosownych
informacji, w tym dostarczonych przez Wzywajacego i przez Spotke, w szczegdlnosci w zwigzku z
wykonaniem obowigzkéw informacyjnych, dokona¢ wiasnej oceny ryzyka inwestycyjnego
zwiagzanego ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentéw finansowych, w tym
uzyska¢ indywidualng porad¢ lub rekomendacje od licencjonowanych doradcow w zakresie
niezbednym do podjecia wlasciwej decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na
Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzja kazdego z akcjonariuszy Spotki. W szczegdlnosci, kazdy
akcjonariusz Spotki, analizujgc mozliwa odpowiedz na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko
inwestycyjne z tym zwigzane oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.

2. Wplyw Wezwania na interes Spolki, plany strategiczne Wzywajacego wobec Spolki oraz
stanowisko Zarzadu wobec planéw strategicznych Wzywajacego

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na interes
Spotki ani planéw strategicznych Wzywajacego dotyczacych Spotki. Zgodnie z dokumentem
Wezwania, po zakonczeniu Wezwania Wzywajacy nie wyklucza zawarcia porozumienia z
akcjonariuszami pozostatymi w Spétce, majacego na celu osiagnigcie progu co najmniej 95% ogodlnej
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki oraz dokonania przymusowego wykupu pozostatych
akcjonariuszy i wycofania akcji Spotki z obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. (,,GPW?”). Bez wzgledu na rezultat powyzszych rozmow z pozostatymi akcjonariuszami Spotki,
Zarzad uwaza, ze nabycie w wyniku Wezwania akcji w kapitale zakladowym Spoétki przez
Wzywajacego bedzie w interesie Spotki m.in. z uwagi na planowane przez Wzywajacego
dokapitalizowanie Spotki, a takze potencjalne wsparcie merytoryczne w zakresie zarzadzania
strategicznego ze strony Wzywajacego.

Zgodnie z Umowa z Akcjonariuszami zawartg w dniu 26 listopada 2020 r. pomi¢dzy Wzywajacym,
Pragma Inkaso S.A., Guardian Investment sp. z 0.0. oraz panem Tomaszem Boduszkiem (,,Umowa
Akcjonariuszy”) intencja Wzywajacego jest podj¢cie dziatan majacych na celu dokapitalizowanie
Spotki poprzez wielokrotne podwyzszenia kapitatu zaktadowego w formie emisji nowych akcji, co



moze skutkowa¢ obnizeniem udziatu pozostatych akcjonariuszy w kapitale zaktadowym Spotki.
Wzywajacy nie wyklucza, ze do 31 grudnia 2022 r. do obejmowania akcji nowych emisji, o ktorych
mowa powyzej, bedzie dochodzito po cenie znaczaco nizszej niz cena Akcji okreslona w Wezwaniu.
Finalna kwota dokapitalizowania zaleze¢ bedzie od biezacej sytuacji rynkowej i potrzeb kapitatowych
Spotki, przy czym do 31 grudnia 2022 r. Wzywajacy zamierza przeznaczy¢ na objecie nowych akcji
Spotki, o ktorych mowa powyzej, do 60 milionow PLN, z zastrzezeniem mozliwosci dokonywania
kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego Spotki w okreslonych sytuacjach.

Zdaniem Zarzadu tre§¢ Wezwania nie pozwala na pelng ocene plandéw strategicznych Wzywajacego
w stosunku do obecnie realizowanych przez Zarzad celow strategicznych jednak deklarowane przez
Wzywajacego dokapitalizowanie bedzie sprzyjac¢ ich realizacji.

Zarzad zwraca tez uwage, ze Wzywajacy jest spotka kontrolowana przez fundusz, ktéremu doradza
Enteprise Investors Corporation (,,Enterprise Investors”). Enterprise Investors jest najstarszg oraz
jedna z najwickszych firm private equity w Europie Srodkowo-Wschodniej. Specjalizuje si¢ w
wykupach spotek sredniej wielkoSci oraz finansowaniu rozwoju dynamicznie rosnacych
przedsigbiorstw z réznych sektorow gospodarki. Enteprise Investors dziata od 1990 roku. Enterprise
Investors dotychczas stworzyto dziewig¢ funduszy o tacznym kapitale przekraczajgcym 2,5 miliarda
EUR. Fundusze te zainwestowatly 2 miliardy EUR w 144 firmy.

Zgodnie z treScig Wezwania, Wzywajacy traktuje nabycie Akcji Spotki jako inwestycje zgodng z jego
strategig oraz profilem inwestycyjnym. W zwiazku z tym, zamiarem Wzywajacego jest posiadanie do
100% gloséw na walnym zgromadzeniu i do 100% kapitatu zaktadowego Spoiki.

Zarzad uwaza, ze Wzywajacy jest inwestorem finansowym, ktory posiada istotne kwalifikacje,
wiedze oraz do$wiadczenie, ktore ostatecznie moga by¢ korzystne dla Spotki. W zwiazku z
powyzszym w ocenie Zarzagdu Wezwanie lezy w interesie Spoftki.

Dodatkowo, Zarzad uwaza, ze Wezwanie umozliwi stabilizacje¢ struktury akcjonariatu Spotki, w
ktorym inwestor finansowy bedzie akcjonariuszem wigkszosciowym Spotki lub, w przypadku
wykonania Wezwania w stosunku do cato$ci Akcji bedacych jego przedmiotem, bedzie jedynym
akcjonariuszem Spotki. W ocenie Zarzadu moze to ulatwi¢ potencjalne przyszte rozmowy dotyczace
rozwoju Spotki 1 wzrostu jej wartosci dla akcjonariuszy.

3. Stanowisko Zarzadu dotyczace wplywu Wezwania na lokalizacje dzialalnosci Spotki w
przysziosci

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawart informacji na temat wptywu Wezwania na miejsce
prowadzenia dziatalnosci Spotki w przysztosci. W zwigzku z powyzszym nie istniejg podstawy dla
stwierdzenia, ze Wzywajacy zamierza zmieni¢ lokalizacj¢ dziatalno$ci Spotki.

4. Stanowisko Zarzadu dotyczace wplywu Wezwania na zatrudnienie w Spélce

W dokumencie Wezwania Wzywajacy nie zawarl informacji na temat wplywu Wezwania na
zatrudnienie w Spotce. W opinii Zarzadu nie istniejg podstawy dla stwierdzenia, ze Wezwanie bgdzie
mie¢ negatywny wptyw na zatrudnienie w Spotce.

5. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny za AKkcje zaproponowanej w Wezwaniu

W odniesieniu do ceny zaproponowanej w Wezwaniu, Zarzad zwraca uwage, ze zgodnie z art. 79
Ustawy, cena Akcji Spotki proponowana w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

@) sredniej ceny rynkowej z okresu trzech / szeéciu miesiecy poprzedzajacych ogloszenie
Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obroét tymi akcjami na rynku gldéwnym;

(b) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogltoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace



stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy,
zaptacity w okresie 12 miesigcy przed ogloszeniem Wezwania; albo

(©) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktéore podmiot obowigzany do ogloszenia Wezwania,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bgdace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaly w
zamian za akcje begdace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogloszeniem
wezwania.

Za $rednig cen¢ rynkowa uwaza si¢ cene begdaca $rednig arytmetyczng ze $rednich, dziennych cen
akcji Spotki wazonych wolumenem obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
w odpowiednim okresie.

Zgodnie z trescig Wezwania:

a. Akcje Imienne zostang nabyte po cenie 18,1 PLN (osiemnascie ztotych i dziesie¢ groszy) za
jedng Akcje Imienng (,,Cena w Wezwaniu za Akcje Imienne”), z zastrzezeniem, ze zgodnie
z art. 79 ust. 4 Ustawy Wzywajacy oraz Pragma Inkaso S.A. postanowili, ze cena nabycia za
Akcje Imienne nalezace do Pragma Inkaso S.A. wynosi 18,1 PLN (osiemnascie ztotych i
dziesi¢¢ groszy) za jedna Akcje Imienng nalezaca do Pragma Inkaso S.A. Kazda Akcja
Imienna uprawnia do dwoch gltoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

b. Akcje na Okaziciela zostang nabyte po cenie 24,5 PLN (dwadziescia cztery zlote i
piecdziesigt groszy) za jedna Akcje na Okaziciela (,,Cena w Wezwaniu za Akcje na
Okaziciela”), z zastrzezeniem, ze zgodnie z art. 79 ust. 4 Ustawy Wzywajacy oraz Pragma
Inkaso S.A. postanowili, ze cena nabycia za Akcje na Okaziciela nalezace do Pragma Inkaso
S.A. jest nizsza niz Cena w Wezwaniu za Akcje na Okaziciela i wynosi 18,1 PLN
(osiemnascie ztotych i dziesig¢ groszy) za jedng Akcje na Okaziciela nalezaca do Pragma
Inkaso S.A. Kazda Akcja na Okaziciela uprawnia do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu
Spotki.

Cc. Pragma Inkaso S.A. jako akcjonariusz Spotki posiadajacy powyzej 5% wszystkich Akcji
wyrazil stosownie do art. 79 ust. 4 Ustawy na rzecz Wzywajacego pisemng zgode, aby cena
Akcji imiennych i na okaziciela, nalezacych do Pragma Inkaso S.A., byla nizsza od
minimalnej ceny ustalonej na podstawie art. 79 ust. 1, 2 i 3 Ustawy oraz nizsza od ceny AKcji
imiennych i ceny Akcji na okaziciela okreslonej w Wezwaniu dla pozostatych akcjonariuszy
Spokki;

d. W okresie 12 (dwunastu) miesi¢cy przed ogloszeniem Wezwania Wzywajacy, jego podmioty
dominujace ani jego podmioty zalezne nie nabywaty Akcji bezposrednio ani posrednio; oraz

e. Wzywajacy nie jest, ani nie byl w okresie 12 miesiecy przed dniem ogloszenia Wezwania,
strong porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust 1 pkt. 5 Ustawy.

Z zastrzezeniem Ceny w Wezwaniu za Akcje Imienne oraz Ceny w Wezwaniu za Akcje na Okaziciela
oferowanej Pragma Inkaso S.A. w Wezwaniu, Cena w Wezwaniu nie jest nizsza niz cena minimalna
okreslona zgodnie z art. 79 ust. 1, 2 i 3 Ustawy.

Zgodnie z powyzszym, Zarzad stwierdza, ze cena zaproponowana w Wezwaniu jest zgodna z
wymogami ceny minimalnej, przedstawionymi w art. 79 Ustawy.

Zarzad zwraca rowniez uwage, iz Cena w Wezwaniu za Akcje Imienne oraz Cena w Wezwaniu za
Akcje na Okaziciela oferowana Pragma Inkaso S.A. w Wezwaniu, zostala uzgodniona pomiedzy
Pragma Inkaso S.A. oraz Wzywajacym co znalazto odzwierciedlenie w umowie inwestycyjnej
zawartej pomiedzy migdzy innymi Pragma Inkaso S.A. oraz Wzywajacym.



Stosowanie do wymogéw art. 80 ust. 2 Ustawy, Zarzad stwierdza, ze jego zdaniem Ceny w
Wezwaniu za Akcje na Okaziciela proponowana w Wezwaniu dla akcjonariuszy mniejszo$ciowych
odpowiada wartosci godziwej Spotki.



