STANOWISKO ZARZADU SPOLKI
»FARMACOL” SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W KATOWICACH

DOTYCZACE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ AKCII
FARMACOL S.A.
OGLOSZONEGO PRZEZ PANA ANDRZEJA OLSZEWSKIEGO
W DNIU 23 WRZESNIA 2016 R.

Z DNIA 11 PAZDZIERNIKA 2016 R.



Zarzad Farmacol S.A. (,,Spolka™) (,,Zarzad™), dzialajac na podstawie art. 80 ust. 1-3 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoikach publicznych (,,Ustawa”), niniejszym przedstawia
swoje stanowisko dotyczace wezwania, ogloszonego w dniu 23 wrzesnia 2016 r. na podstawie art. 74
ust. 1 Ustawy przez Pana Andrzeja Olszewskiego (,,Wzywajacy”), do zapisywania si¢ na sprzedaz
akcji Spotki (,,Wezwanie”) uprawniajacych do wykonywania, tacznie z akcjami Spoétki posiadanymi
przez Wzywajgcego oraz przez pozostale podmioty bedace razem z Wzywajacym strong
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy opisanego ponizej, 100% ogoélnej liczby
gloséw w Spotce.

Zgodnie z treScia Wezwania Wzywajacy zamierza naby¢ na podstawie Wezwania wszystkie akcje
Spotki nie bedgce w posiadaniu  Wzywajacego oraz pozostatych Podmiotéw Dzialajacych
w Porozumieniu, (zgodnie z definicjg ponizej) tj. 10.676.280 akcji zwyklych na okaziciela,
wyemitowanych przez Spdtke, o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, uprawniajacych do jednego glosu
na walnym zgromadzeniu Spéiki (,Walne Zgromadzenie”) kazda (,Akecje”). Akcje zostaly
dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym 1 sg notowane na rynku podstawowym
prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW?”) oraz sa
zarejestrowane w depozycie papierdw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw Warto$ciowych S.A. (,, KDPW?”) i oznaczone kodem PLFRMCL00066.

W celu ogloszenia Wezwania w dniu 23 wrzesnia 2016 r. Pan Andrzej Olszewski, Pani Zyta
Olszewska, Pani Anna Olszewska, Pan Maciej Olszewski, Spétka oraz podmioty zalezne od Andrzeja
Olszewskiego: Prometeusz SPV1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach (,,Prometeusz”) oraz Nasza
Apteka sp. z 0.0. z siedzibg w Nowym Saczu (,,Nasza Apteka”) (facznie ,,Podmioty Dzialajace w
Porozumieniu”) zawarli porozumienie dotyczace wspolnego nabywania akcji  Spotki
(w szczegblnosci w zakresie dziatan dotyczacych Wezwania) oraz zgodnego glosowania na Walnym
Zgromadzeniu w okreslonych sprawach dotyczacych Spétki (,,Porozumienie”) w rozumieniu art. 87
ust. 1 pkt 5 Ustawy, o ktérym to Porozumieniu Spétka informowata w raporcie biezacym nr 18/2016
Z dnia 23 wrzesnia 2016 r.

Na dzien ogtoszenia Wezwania:

a) Pan Andrzej Olszewski posiadat 6.290.312 akcji Spoiki, stanowigcych 26,88% ogdlnej liczby
akcji Spolki, uprawniajgcych do wykonywania facznie 10.545.112 glosow na Walnym
Zgromadzeniu, co stanowi 33,58% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu;

b) Pani Zyta Olszewska posiadata 5.508.000 akcji Spdiki, stanowigcych 23,54% ogoélnej liczby
akcji Spéiki, uprawniajacych do wykonywania fgcznie 9.250.600 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu, co stanowi 29,46% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;

c) Pani Anna Olszewska posiadata 270.000 akcji Spotki na okaziciela, stanowiacych 1,15%
ogblnej liczby akcji Spoiki, uprawniajagcych do wykonywania facznie 270.000 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 0,86% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu;

d) Pan Maciej Olszewski posiadat 273.000 akcji Spdiki, stanowigcych 1,17% ogolnej liczby
akcji Spdiki, uprawniajgcych do wykonywania tgcznie 275.600 glosow na Walnym
Zgromadzeniu, co stanowi 0,88% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu;

¢) Spétka posiadata 382.408 akcji whasnych, stanowigcych 1,63% ogolnej liczby akcji Spolki,
uprawniajacych do wykonywania lgcznie 382.408 gloséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 1,22% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, przy czym Spétka, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa nie wykonuje gtoséw z posiadanych Akcji;

) Prometeusz oraz Nasza Apteka nie posiadaty akcji Spotki.



W zwigzku z powyzszym Wzywajgcy oraz pozostate Podmioty Dziatajace w Porozumieniu posiadaja
tacznie 12.723.720 akcji Spotki, stanowigeych 54,37% ogdlnej liczby akeji Spotki, uprawniajgcych do
wykonywania lgcznie 20.723.720 gloséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 65,99% ogdlnej
liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu (przy czym Spoétka nie moze wykonywaé prawa glosu
z posiadanych akcji wilasnych).

Nasza Apteka nabedzie wszystkie Akcje w Wezwaniu, chyba ze Wzywajacy w uzgodnieniu ze Spotka
podejma decyzje o nabywaniu Akcji w Wezwaniu przez Spotke.

Nabycie Akcji przez Spotke w Wezwaniu i liczba nabywanych Akcji beda zalezaly od: (i) podjgcia
przez Walne Zgromadzenie uchwaty w sprawie nabywania akcji wlasnych; (i1) zakresu upowaznienia
do nabywania akcji wlasnych okreslonego w tej uchwale, w tym co do maksymalnej liczby akcji
wlasnych, ktére moga byé nabyte przez Spdike, ceny akcji wlasnych oraz wysokosci kapitatu
rezerwowego utworzonego w tym celu; oraz (iii) podjecia przez Wzywajacego w uzgodnieniu
ze Spotka decyzji o nabywaniu przez Spotke Akcji w Wezwaniu i liczbie Akcji nabywanych przez
Spotke w Wezwaniu.

Nasza Apteka zobowigzala si¢ nabyé Akcje objete zapisami pod warunkiem, ze nabywane Akcje
Iacznie z akcjami Spotki posiadanymi przez Wzywajacego oraz przez pozostate Podmioty Dziatajace
w Porozumieniu (z wylgczeniem 382.408 akeji wlasnych Spotki) uprawniaé beda do wykonywania nie
mniej niz 90% efektywnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, tj. zapisami objetych zostanie
przynajmniej 7.574.521 (stownie: siedem milionéw pigCset siedemdziesiat cztery tysigce pigcset
dwadziescia jeden) Akcji odpowiadajgcych 7.574.521 (stownie: siedem milionéw piecset
siedemdziesigt cztery tysigce pi¢éset dwadziescia jeden) glosom na Walnym Zgromadzeniu.,

Odniesienie do ,.efektywnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu” odnosza si¢ do 31.017.592
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych taczng liczbe gtosdéw, ktore mogg by¢ wykonywane
ze wszystkich istnicjgcych akeji Spdotki (tj. 31.400.000 gloséw), z wylaczeniem glosow z akeji
wlasnych posiadanych przez Spoétke (tj. 382.408 glosow).

W wyniku Wezwania (i) Nasza Apteka samodzielnie lub (i1)) Nasza Apteka i Spolka tgcznie
zamierzajg osiggna¢ stan, w ktorym beda posiadaé akcje Spdtki dajace prawo do wykonywania:

a) w przypadku wskazanym w pkt (i) powyzej - 34% ogoélnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu, co odpowiada 45,62% tgcznej liczby akcji Spétki, czyli 10.676.280 Akcjom;

b) w przypadku wskazanym w pkt (ii) powyzej - 34% ogélnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu, co odpowiada 45,62% lacznej liczby akeji Spotki, czyli 10.676.280 Akcjom
(na dzien ogloszenia Wezwania Sp&tka posiada 382.408 akcji wiasnych), przy czym zgodnie
zart. 364 § 1 Kodeksu spdlek handlowych Spédtka nie wykonuje praw udziatlowych z akeji
wihasnych (w tym prawa glosu), z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonywania
czynnosci, ktére zmierzaja do zachowania tych praw.

Wezwanie zostato ogloszone pod nastepujagcymi warunkami:

a) ztozenia zapisow na sprzedaz minimalnej liczby Akcji, o ktérej mowa powyzej w okresie
przyjmowania zapisoéw; oraz

b) podjecia przez Walne Zgromadzenie nie pdzniej niz 3 (trzy) dni robocze przed uptywem
terminu przyjmowania zapisow na Akcje w Wezwaniu uchwaty w sprawie finansowania przez
Spotke nabycia emitowanych przez nig akcji oraz utworzenia kapitatu rezerwowego dla
celow, o ktérych mowa w art. 345 § 1 Kodeksu spotek handlowych; oraz

c) podjecia przez Walne Zgromadzenie nie pdzniej niz 3 (trzy) dni robocze przed uplywem
terminu przyjmowania zapisow na Akcje w Wezwaniu uchwaty w sprawie upowaznicnia




Zarzadu do nabywania przez Spotke lub spdtke zalezng od Spolki akcji wilasnych,
ustanowienia zastawu na akcjach wlasnych Spotki oraz utworzenia kapitatu rezerwowego;
oraz

d) zawarcia nie pézniej niz 2 (dwa) dni robocze przed uptywem terminu przyjmowania zapisdéw
na Akcje w Wezwaniu przez Spotke (jako gwaranta wyplaty srodkéw z tytulu pozyczki) i jej
spotke zalezng (tj. Farmacol Logistyka sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach) umowy pozyczki
z Prometeusz.

Wzywajacy zastrzegl sobie prawo do nabycia Akcji pomimo nieziszczenia sie warunkdw, o ktérych
mowa powyzej.

Podstawy stanowiska Zarzadu

Aby wyrazi¢ swoje stanowisko, Zarzad zapoznat si¢ z nastgpujacymi dostepnymi informacjami oraz
danymi zwigzanymi z Wezwaniem:

a) trescig Wezwania,

b) ceng akcji Spolki na gieldzie w ciggu ostatnich trzech i szesciu miesiecy poprzedzajacych
ogloszenie Wezwania oraz

c) niezalezng opinig opisang ponizej.

W celu zweryfikowania, czy cena zaproponowana w Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej akcji
Spotki, Zarzad, dzialajac na podstawie art. 80 ust. 3 Ustawy, zwrocit si¢ do podmiotu zewnetrznego tj.
Deloitte Advisory Sp. z 0.0. (“Deloitte”) o sporzadzenie niezaleznej opinii na temat ceny oferowanej
za Akcje w Wezwaniu (“Opinia o Cenie Akcji”).

Wplyw Wezwania na interesy Spélki, w tym na zatrudnienie w Spélce, plany strategiczne
Wzywajacego wobec Spdélki oraz ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie w Spolce oraz na
lokalizacj¢ prowadzenia jej dzialalnosci

Zgodnie z os$wiadczeniem zamieszczonym w Wezwaniu w pkt 26, jesli po przeprowadzeniu
Wezwania i nabyciu Akcji Wzywajacy wraz z pozostatymi Podmiotami Dziatajagcymi w Porozumieniu
1 podmiotami zaleznymi osiagnie tacznie prog 90% lub wiecej efektywnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, Wzywajacy wraz z pozostatymi Podmiotami Dziatajacymi w Porozumieniu podejmie
dzialania w celu przeprowadzenia przymusowego wykupu akcji Spoétki posiadanych przez
akcjonariuszy mniejszosciowych w terminie do 3 miesiecy od osiggniecia tego progu na zasadach
okreslonych w szczegélnosci w art. 82 Ustawy, z zachowaniem wszelkich uprawnief, jakie w zwiazku
z tym procesem przyshuigujg akcjonariuszom mniejszosciowym.

Intencjg Wzywajacego jest to, aby w przysztosci, po przeprowadzeniu przymusowego wykupu akcji
Spoétki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych, o ktéorym mowa powyzej, nastgpito
docelowo przywrocenie akcjom Spoétki formy dokumentu (zniesienie dematerializacji akcji Spotki)
1 wycofanie ich z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. W zwiazku z powyzszym,
na zasadach okreslonych w szczegolnosci w Ustawie i po spelnieniu wymogéw w niej okreslonych,
Wzywajacy wraz z pozostatymi Podmiotami Dziatajacymi w Porozumieniu zamierza docelowo
doprowadzi¢ do podjgcia przez Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie zniesienia dematerializacji
akcji Spotki. Po podjeciu takiej uchwaly przez Walne Zgromadzenie, Wzywajacy wraz z pozostatymi
Podmiotami Dziatajacymi w Porozumieniu zamierza docelowo wystgpi¢ do Komisji Nadzoru
Finansowego z wnioskiem o wydanie zezwolenia na przywrdcenie akcjom Spotki formy dokumentu
(zniesienie dematerializacji akcji Spotki) i do GPW z wnioskiem o wycofanie akcji Spéiki z obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.



Biorgc pod uwagg powyzsze oraz fakt, ze Spotka jest strong Porozumienia, w opinii Zarzgdu
Wezwanie jest zgodne z interesem Spéiki. W szczegolnosci, zdaniem Zarzadu, opisane powyzej
zamiary Wzywajacego sa uzasadnione nastgpujacymi wzgledami: (i) Spétka ponosi koszty notowania
jej akeji na rynku gieldowym oraz inne koszty ponoszone przez spdtki publiczne, w tym zwigzane
z wypelianiem przez nie rdznego rodzaju obowigzkow, (ii) Spotka podlega obowigzkom
informacyjnym oraz innym ograniczeniom zwigzanym z jej publicznym charakterem, co moze
wplywaé negatywnie na jej konkurencyjno$é w poréwnaniu do podmiotéw prywatnych, a przy tym
(iii) ptynnos¢ akcji Spotki jest ograniczona i (iv) w ostatnim okresie obserwuje si¢ ograniczony dostgp
do finansowania z rynku kapitatowego.

Wzywajacy nie przedstawit zadnych szczegotowych informacji o wpltywie Wezwania na zatrudnienie
w Spoélki i lokalizacje jej dzialalnosci. W opinii Zarzadu nie istnieja podstawy dla stwierdzenia,
ze Wezwanie bedzie mie¢ negatywny wplyw na zatrudnienie w Spotce.

Ponadto, w oparciu o tres¢ Wezwania, nie istnieja podstawy dla stwierdzenia, ze Wzywajgcy zamierza
zmieni¢ lokalizacje dziatalnosci Spéiki.

Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny akcji Spotki oferowanej 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:

a) Sredniej ceny rynkowej z okresu szesciu miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania,
w czasie ktorych dokonywany byt obrdt tymi akcjami na rynku gléwnym,

b) sredniej ceny rynkowej z okresu trzech miesiecy poprzedzajgcych ogloszenie Wezwania,
w czasie ktorych dokonywany byt obrdt tymi akcjami na rynku gléwnym,

c) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogloszenia, 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,
zaplacily w okresie 12 miesigcy przed ogloszeniem Wezwania, albo

d) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowiazany do ogloszenia Wezwania,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaly
w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesigcy przed ogloszeniem
wezwania.

Za srednig cen¢ rynkowg uwaza si¢ cene bedacg srednig arytmetyczng ze srednich, dziennych cen
akcji Spotki wazonych wolumenem obrotu na GPW w odpowiednim okresie.

Zgodnie z trescig Wezwania:

a) Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 6
(szesciu) miesi¢gcy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, w czasie, w ktérym dokonywany
byt obrot Akcjami na rynku podstawowym GPW wynosi 44,66 zt (stownie: czterdziesei cztery
zlote 66/100).

b) Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 3
(trzech) miesiecy poprzedzajgcych ogloszenie Wezwania, w czasie, w ktérym dokonywany
byt obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW wynosi 45,84 z1 (stownie: czterdziesct pigé
zlotych 84/100).




c) Wzywajacy, zaden z podmiotéw wobec niego zaleznych ani zaden z pozostatych Podmiotow
Dzialajgcych w Porozumieniu nie nabywat akcji Spotki w okresie 12 miesigcy bezposrednio
poprzedzajacych date ogloszenia Wezwania po cenie wyzszej niz Cena Akcji w Wezwaniu
okreslona powyzej. Wzywajacy, zaden z podmiotéw wobec niego zaleznych ani zaden
z pozostatych Podmiotéw Dzialajacych w Porozumieniu nie nabywat akcji Spétki w zamian
za $wiadczenia niepieni¢zne w okresie 12 miesigcy bezposrednio poprzedzajacych datg
ogloszenia Wezwania.

d) Poza Porozumieniem, Wzywajacego nie faczy z jakimkolwiek innym podmiotem zadne
porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy w odniesieniu do akcji Spotki.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 47,50 zl (stownie: czterdziesci siedem zlotych 50/100) za Akcje
Spoiki, zatem nie jest nizsza od ceny wskazanej w punktach a-d powyzej.

Zgodnie z Opinig o Cenie Akcji sporzadzonej przez Deloitte w dniu 10 pazdziernika 2016 r. cena
zaproponowana w Wezwaniu za Akcje odpowiada wartosci godziwej Spotki.

Po zapoznaniu si¢ z Opinig o Cenie Akcji sporzadzong przez Deloitte i w oparciu o informacje
przedstawione powyzej, Zarzad stwierdza, ze, w jego ocenie, cena za Akcje oferowana przez
Wzywajacego w Wezwaniu odpowiada warto$ci godziwej Spotki.

Zastrzezenie

7. wyjatkiem zlecenia Deloitte sporzadzenia opinii dotyczacej ceny za Akcje Spdtki oferowanej
w Wezwaniu, Zarzad nie zlecit sporzadzenia zadnych dodatkowych zewnetrznych badan czy analiz
w zwigzku z Wezwaniem i jego trescig.

7 zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spoétke i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie
przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci za doktadnosé, wiarygodnos¢, kompletnosé ani adekwatnosé
informacji, w oparciu o ktore przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

W dniu 10 pazdziernika 2016 r. Deloitte przedstawit Zarzadowi Opini¢ o Cenie Akcji - pisemng opinig
co do tego, czy cena oferowana w Wezwaniu jest godziwa, biorgc pod uwage wartos¢ Spétki. Opinia
o Cenie Akcji podlega pewnym zatozeniom, ograniczeniom i zastrzezeniom. Deloitte swiadczy ustugi
zgodnie z umowg zawarta ze Spoétka i nie reprezentuje zadnego innego podmiotu w zwigzku
z Wezwaniem ani nie jest odpowiedzialny wobec zadnego innego podmiotu, poza Spoéika,
za $wiadczenie ushug w zwigzku z Wezwaniem ani trescig Opinii o Cenie Akcji. Opinia o Cenie Akcji
stanowi zatgcznik do niniejszego stanowiska Zarzadu.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia
lub zbycia instrumentdéw finansowych, o ktérej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi.

Ponadto, Zarzad zwraca uwage na fakt, Zze Spotka jest jednym 2z Podmiotéw Dzialajacych
w Porozumieniu, ktore reguluje m.in. wspdlprace z Wzywajacym przy przeprowadzeniu Wezwania,
a zgodnie z trescig Wezwania Spdtka moze by¢ jednym z podmiotéw nabywajacych Akcje w ramach
Wezwania. W konsekwencji, przy analizie stanowiska Zarzgdu oraz podejmowaniu decyzji
inwestycyjnej inwestorzy powinni wzig¢ réwniez pod uwage powyzsze okolicznosci, w szczegdlnosci
potencjalny konflikt intereséw Spoétki przy ocenie godziwosci ceny oferowane] w Wezwaniu, z uwagi
na zawarcie Porozumienia regulujgcego zasady nabywania Akcji w Wezwaniu.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjng dotyczacg Akcji w zwigzku z niniejszym
stanowiskiem Zarzadu w sprawie Wezwania powinien na podstawie wszystkich stosownych
informacji, w tym dostarczonych przez Wzywajgcego 1 przez Spélke w szczegolnosci w zwigzku
z wykonaniem obowiazkéw informacyjnych, dokona¢ wilasnej oceny ryzyka inwestycyjnego
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zwigzanego ze zbyciem, dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentéw finansowych, w tym
uzyskaé¢ indywidualng porade¢ 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 szczegodlnosci kazdy
akcjonariusz Spotki, analizujac mozliwa odpowiedZ na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko
inwestycyjne z tym zwigzane oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.
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