Stanowisko Zarzadu dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji AmRest
Holdings SE ogtoszonego w dniu 12 lipca 2016 roku przez FCapital Dutch B.V.

Zarzagd AmRest Holdings SE (,AmRest”, ,Spétka”), dziatajagc na podstawie art. 80 ust. 1
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych ("Ustawa"),
niniejszym przedstawia swoje stanowisko dotyczgce publicznego wezwania do zapisywania
sie na sprzedaz akcji Spotki ("Wezwanie") ogtoszonego w dniu 12 lipca 2016 roku przez
FCapital Dutch B.V. (,Wzywajacy”).

Zgodnie z trescia Wezwania, spotka CULLINAN, S.A R.L. z siedzibg w Capellen (Wielkie
Ksiestwo Luxemburga) (,,Cullinan”, ,,Nabywajacy”), bedaca w 100% podmiotem zaleznym od
FCapital, zamierza naby¢ w wyniku Wezwania ogtoszonego stosownie do art. 73 ust. 1
Ustawy 7.274.379 (stownie: siedem milionéw dwiescie siedemdziesiat cztery tysigce trzysta
siedemdziesigt dziewieé) akcji zwyktych na okaziciela wyemitowanych przez AmRest, o
wartosci nominalnej EUR 0,01 kazda, odpowiadajgcych 7.274.379 (stownie: siedmiu
milionom dwiescie siedemdziesieciu czterem tysigcom trzystu siedemdziesieciu dziewieciu)
gtosom na walnym zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych 34,29% ogdlnej liczby akcji Spotki i
ogolnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki.

Cullinan tgcznie z podmiotem dominujgcym FCapital posiada 6.726.790 (stownie: szes¢
milionéw siedemset dwadziescia sze$é tysiecy siedemset dziewiedédziesigt) akcji AmRest
odpowiadajgcych 6.726.790 (stownie: sze$ciu milionom siedemset dwudziestu szesciu
tysigcom siedemset dziewiecdziesieciu) gtosom na walnym zgromadzeniu Spotki,
stanowiagcych 31,71% ogodlnej liczby akcji i ogdlnej liczby gtoséw.

W wyniku Wezwania Cullinan zamierza osiggna¢, razem z akcjami posiadanymi przez
Wzywajgcego, 14.001.169 (stownie: czternascie miliondw jeden tysigc sto szescdziesigt
dziewiec) Akcji AmRest, stanowigcych 66% ogodlnej liczby Akcji AmRest, uprawniajgcych do
14.001.169 (stownie: czternascie milionédw jeden tysigc sto szes¢dziesigt dziewiec¢) gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 66% ogdlnej liczby gtoséw.

Zgodnie z trescig Wezwania, Cullinan bedzie jedynym podmiotem nabywajgcym akcje
AmRest w Wezwaniu.

Wezwanie podlega warunkowi uzyskania bezwarunkowej zgody wifasciwych organdw
antymonopolowych na nabycie akcji AmRest.

1. Podstawy stanowiska Zarzadu

Sporzadzajac niniejsze stanowisko, Zarzad Spoétki opart sie na nastepujgcych dostepnych
informacjach oraz danych:
a) analizie tresci Wezwania,
b) przegladzie cen rynkowych akcji Spétki notowanych na GPW w Warszawie w ciggu
szesciu miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania,



c)

skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Spétki za lata ubiegte oraz | kwartat
2016r.

W celu okreslenia, czy zaproponowana w Wezwaniu cena odzwierciedla wartos¢ godziwg
akcji Spotki, Zarzagd AmRest, dziafajgc zgodnie z art. 80 ust. 3 Ustawy, zlecit KPMG Advisory
sp. z 0.0. Sp. k. (,KPMG”) sporzadzenie niezaleznej opinii ma temat ceny akcji w Wezwaniu
(,Opinia”). W dniu 27 lipca 2016 roku KPMG przedstawit Zarzadowi Spétki Opinie, ktdra
stanowi zafacznik do niniejszego stanowiska.

2. Zastrzezenia

a)

e)

poza przeglagdem zrddet informacji wskazanych w niniejszym stanowisku, zarzad
Spotki nie dokonat zadnych dziatan w celu analizowania, zbierania ani weryfikacji
zadnych informacji, ktére nie pochodzg od Spétki,

Zarzad Spotki nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosé, rzetelnos¢, kompletnosc
i adekwatnos¢ informacji, na podstawie ktérych zostato przygotowane niniejsze
stanowisko, z wyjatkiem informacji pochodzacych od Spétki,

niniejsze stanowisko Zarzadu nie stanowi rekomendacji dotyczgcej nabywania lub
sprzedazy instrumentdow finansowych, o ktérej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (,,Ustawa o Obrocie”),

kazdy z akcjonariuszy Spoétki powinien dokonac wtasnej oceny warunkéw Wezwania,
w tym zasiegngé porady u swoich doradcéw posiadajgcych wtasciwe kwalifikacje, w
celu podjecia decyzji o odpowiedzi na Wezwanie. Decyzja odnosnie sprzedazy akcji
Spotki w odpowiedzi na Wezwanie powinna byé samodzielng decyzjg kazdego
akcjonariusza Spotki. W szczegdlnosci kazdy akcjonariusz Spétki powinien ocenic
ryzyko inwestycyjne oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe zwigzane z
odpowiedzig na Wezwanie,

Zarzad nie posiada zadnych informacji poufnych w rozumieniu Art. 7 Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku (Rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz
uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, ktére powinny zosta¢ ujawnione
i, zgodnie z najlepszg wiedzg, nie posiada wiedzy o faktach dotyczgcych Spétki lub jej
akgcji, ktére sg lub mogtyby byé uznane za informacje poufne majace zastosowanie do
oceny Wezwania, ktére powinny zosta¢ ujawnione i ktdérych Spdétka dotad nie
ujawnita,

Zarzad podkresla, ze mogg istnie¢ opinie dotyczgce wartosci Spétki réznigce sie od
przedstawionych w niniejszym dokumencie.

3. Wptyw wezwania na interes Spoétki, w tym zatrudnienie w spdtce, strategicznych planéw
Wzywajgcego wobec spoétki i ich prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie w spoétce
oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

Zgodnie z trescia Wezwania, zamiarem Wzywajgcego jest wsparcie rozwoju AmRest z
wykorzystaniem wszystkich Zrédet kapitatu bedacych w jego dyspozycji, w tym miedzy
innymi poprzez reinwestowanie zysku oraz finansowanie dtuzne. Rozwdj AmRest jest
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planowany poprzez akwizycje nowych marek lub projektow (konceptéw), rozwdj nowych
projektéw (konceptdéw), jak réwniez rozbudowe istniejgcych marek i projektédw (konceptow)
na rynkach miedzynarodowych, na ktérych AmRest jest juz obecny, jak tez poprzez ekspansje
na nowe rynki.

W wyniku Wezwania Wzywajacy zamierza zwiekszy¢ swoj udziat w AmRest do 66% oraz
osiggna¢ pozycje dominujgcg w AmRest, a takze zwiekszy¢ swojg reprezentacje w Radzie
Nadzorczej AmRest, co utatwi wdrozenie i realizacje wspomnianej strategii rozwoju.

W ocenie Zarzagdu Spoétki strategiczne plany Wzywajgcego s spdjne z dotychczasowymi
kierunkami rozwoju Spétki oraz powinny wspieraé dazenie Spétki do budowania wiodacej
pozycji AmRest na rynkach restauracyjnych Europy. Jednoczeénie informacje zawarte w
Wezwaniu nie sugerujg zasadniczych zmian profilu dziatalnosci AmRest. Na tej podstawie
Zarzad Spotki ocenia, ze pozytywne zakonczenie wezwania nie powinno mie¢ negatywnego
wptywu na interes Spotki.

Poza wyzej przytoczonymi stwierdzeniami, tres¢ Wezwania nie zawiera informacji
pozwalajgcych na ocene wptywu Wezwania na zatrudnienie w Spétce oraz na lokalizacje
prowadzenia jej dziatalnosci. Zarzad Spoétki nie jest w stanie jednoznacznie oceni¢ wptywu
powodzenia Wezwania na zatrudnienie w Spodfce. Jednakze na podstawie przytoczonych
zamiaréw strategicznych Wzywajacego Zarzad Spoétki nie spodziewa sie negatywnego
wptywu powodzenia Wezwania na zatrudnienie w Spétce. Jednoczesnie Zarzad Spoétki nie
oczekuje zmiany lokalizacji prowadzenia dziatalnosci Spoétki.

4. Stwierdzenie, czy cena proponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej Spotki

Zgodnie z trescig Wezwania, $rednia arytmetyczna ze srednich dziennych cen wazonych
wolumenem obrotu na rynku podstawowym GPW z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych
ogtoszenie Wezwania wyniosta 204,82 zt (dwiescie cztery ztote i osiemdziesigt dwa grosze).
Jednoczesnie w okresie ostatnich 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania Wzywajacy,
podmioty wobec niego dominujgce ani podmioty od niego zalezne nie nabylty, ani w zamian
za wynagrodzenie pieniezne, ani niepieniezne, akcji AmRest za wynagrodzenie wyzsze, niz
psSrednia arytmetyczna ze Srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu na rynku
podstawowym GPW z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania.

Cena zaproponowana za akcje objete Wezwaniem wynosi 215 zt (dwiescie pietnascie
ztotych) za akcje AmRest, zatem jest wyzsza od okre$lonej przepisami minimalnej ceny
ustalanej zgodnie z art. 79 ust. 1 oraz ust. 2 Ustawy.

Zgodnie z Opinig sporzadzong przez KPMG w dniu 27 lipca 2016 roku cena zaproponowana w
Wezwaniu nie miesci sie w przedziale wartosci godziwej 100% akcji AmRest (w przeliczeniu
na jedng akcje Spotki) na dzien wydania Opinii.

Biorgc pod uwage powyzsze, Zarzgd AmRest jest zdania, iz zaproponowana w Wezwaniu
cena nie odzwierciedla wartosci godziwej Spoéfki.



