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Pszczyna, dnia 28.09.2018r.

Stanowisko Zarzadu ZM Henryk Kania S.A.

Rozliczenie transakcji nabycia zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa Staropolskie Specjaty (,ZCP
Staropolskie Specjaty” lub ,, ZCP”) przez ZM Henryk Kania S.A. zostato dokonane zgodnie z metoda
nabycia. Przed dokonaniem nabycia ZCP pomiedzy sp6tka Staropolskie Specjaly Sp. z 0.0. a spotka ZM
Henryk Kania S.A. wystepowaty transakcje biznesowe, ktére dotyczyly zakupu i sprzedazy d6br

(tJ. surowce i pétprodukty do produkgcji).

Nalezy zauwazy¢, ze w wyniku transakcji nabycia ZCP spétka ZM Henryk Kania S.A. oraz jej
akcjonariusze uzyskali dostep do szeregu dodatkowych korzysci, ktéry we wcze$niejszym uktadzie
transakcji biznesowych ze spétka Staropolskie Specjaly nie wystgpowaty, na co wskazujemy ponize;.

Po pierwsze marze realizowane przez spétke Staropolskie Specjaly Sp. z 0.0. pozostajg w wyniku
nabycia ZCP w sp6ice ZM Henryk Kania S.A. Przed nabyciem ZCP marze realizowane przez spétke
Staropolskie Specjaly Sp. z 0.0. pozostawaly w tej spéice w celu obstugi zadtuzenia finansowego (koszty
kredytu i obligacji) oraz pokrycia kosztéw dziatalnoéci operacyjnej sp6tki. Zyski byty kumulowane w
pozycji kapitalu wiasnego, do dyspozycji udziatowcéw spétki Staropolskie Specjaty Sp.z0.0.

Po drugie przed potaczeniem transfer zysk6w nastepowat do udziatowcow Spétki Staropolskie Specjaly
Sp. z 0.0, natomiast w wyniku przejecia ZCP zyski moga by¢ transferowane do wszystkich akcjonariuszy
ZM Henryk Kania S.A,, takze akcjonariuszy mniejszo$ciowych, dzieki potaczeniu akcjonariusze ci
uzyskali bezpo$redni dostep do przeptywéw pienieznych generowanych przez ZCP.

Kolejna korzy$¢ z transakcji nabycia ZCP to fakt, ze Sp6tka ZM Henryk Kania S.A. stata sie wiascicielem
majgtku, w zwigzku z czym uzyskata (zabezpieczyta) aktywa dzieki ktérym uzyskuje bezposrednie
przeptywy pieniezne. Ponadto od momentu transakcji nabycia ZCP majatek ten réwniez jest
wykorzystywany jako zabezpieczenie do pozyskanego kapitatu ze Zrédet zewnetrznych (kredytow
bankowych), gdzie dodatkowo realizowane sg zyski z dzwigni finansowej pomigdzy realizowang marza
z dziatalno$ci operacyjnej, a kosztem pozyskania finansowania zewnetrznego.

Nalezy tez zauwazyc, Ze o ile wczeéniej wystepowaly relacje biznesowe, to dzieki transakcji nabycia ZCP
Spétka ZM Henryk Kania S.A. sprawuje juz formalna kontrole nad przeptywami z dziatalnoéci
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operacyjnej.

Ponadto poprzez nabycie ZCP zostaly wyeliminowane wszelkiego rodzaju ryzyka, dotyczace
jakichkolwiek préb szantazu biznesowego lub nacisku przez Zarzad sp6tki Staropolskie Specjaty
Sp. z 0.0. na Zarzad ZM Henryk Kania S.A.

Transakcja nabycia ZCP Staropolskie Specjaty i jej rozliczenie spowodowato powstanie wartosci firmy
ujetej w warto$ci godziwej, a jest to efektem oczekiwanej synergii potgczonych dziatalnoéci
operacyjnych i finansowych spé6tki ZM Henryk Kania S.A. oraz ZCP Staropolskie Specjaly.

Podkre$lenia wymaga fakt, ze dzieki transakcji nabycia ZCP, sp6tka ZM Henryk Kania S.A. nie tylko
przejeta marze, ktére pozostawaty w Staropolskich Specjatach Sp. z 0.0., ale takze wskutek
wykorzystania wlasnego know-how w zarzadzaniu, organizacji procesdw, jest w stanie te marze nadal
maksymalizowaé (na co juz wskazuja wyzsze w I poétroczu 2018 zrealizowane zyski z dziatalnosci
operacyjnej w stosunku do I pétrocza 2017). Zmiany pozioméw marz przedstawiono w tabeli ponizej:

okres 1Q2017|1Q2018|1H2017 |1H2018
EBITDA 20501 | 26291 | 42856 | 62341
marza EBITDA 6,70% | 9,78% | 6,26% | 11,03%
zysk netto 10413 | 10067 | 21597 | 27 137
rentowno$é
netto 340% | 3,75% | 3,15% | 4.80%

Poprawa realizowanych marz bedzie takze skutkiem efektywniejszego wykorzystania pracownikéw, co
jest szczegblnie istotne w zwigzku z wystepujacym obecnie na rynku polskim i w branzy miesnej takze,
duzym ryzykiem braku dostatecznej ilosci wykwalifikowanego personelu. Ponadto Spétka ZM Henryk
Kania S.A. jest w stanie pozyska¢ pracownikéw w bardziej elastyczny sposéb (jako duzy pracodawca,
jest w stanie dostosowaé w efektywny spos6b poziom zatrudnienia do biezacych potrzeb Spéiki,
wynikajgcych z prowadzonych proceséw operacyjnych - produkcyjnych w Spétce).

Poprzez wigkszy dostep do réznych Zrédet finansowania ZM Henryk Kania S.A. jest w stanie pracowaé
nad zwigkszeniem potencjatu produkcyjnego, a co za tym idzie zwiekszeniem wolumenu produkgji
(w szczegblnosci wolumenu dotyczacego produkcji wysokomarzowych - kietbasy suche, podsuszane,
kabanosy, itp.), wykorzystujgc w tym zakresie zwiekszenie potencjatu procesu produkcyjnego catosci
aktywoéw produkcyjnych, w tym pozyskany w ramach ZCP system magazynowania i logistyki.
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Przy dokonywaniu osadu Zarzad, zachowujgc ponizej ustalona kolejno$¢, uwzglednia i rozwaza
mozliwos¢ zastosowania nastepujgcych zrédet:
a) wymogi okre$lone w MSSF dotyczace podobnych i powiazanych zagadniefi oraz
b) definicje, kryteria ujmowania i koncepcje wyceny aktywéw, zobowigzan, przychodéw i kosztéw okreslone
w Zatozeniach koncepcyjnych.

Przy kierowaniu si¢ osagdem Zarzad moze takze uwzglednié najaktualniejsze regulacje innych
podmiotéw tworzacych standardy na podstawie podobnych zatozeti koncepcyjnych, inng literature
dotyczaca rachunkowosci i przyjete rozwigzania branzowe w zakresie, w jakim sg one zgodne ze
Zrédtami powolanymi wyzej.

Ponadto nalezy zauwazy¢, ze inne przepisy na podstawie wspomnianego wyzej par. 12 MSR 8 takze
zezwalajg na zastosowanie metody nabycia. Chodzi tutaj o uregulowania Ustawy z dnia 29.09.1994 r. 0
rachunkowos$ci. Zgodnie z art. 44d przepisy art. 44a-44c stosuje sig¢ odpowiednio w przypadku nabycia
przez jednostke zorganizowanej czeéci innej jednostki, a art. 44a zezwala jednostce na zastosowanie
metody nabycia w analizowanej sytuacji, w ktérej znajdowaty sie ZM Henryk Kania S.A..

Na zastosowanie rozwigzan przewidzianych w Ustawie o rachunkowosci jednoznacznie pozwala takze
art. 2 ust. 3, zgodnie z ktérym jednostki sporzadzajgce sprawozdania finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowo$ci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzeri Komisji
Europejskiej, zwanymi dalej ,MSR”, stosuja przepisy ustawy oraz przepisy wykonawcze wydane na jej
podstawie, w zakresie nieuregulowanym przez MSR.

W naszej ocenie zastosowanie metody nabycia jest prawidlowe, gdyz:

~ odzwierciedla ekonomiczng treéé przeprowadzonej transakcji,

— odzwierciedla szereg korzysci uzyskanych przez spétke ZM Henryk Kania S.A. oraz jej wszystkich
akcjonariuszy, a ktére zostaty wczeéniej opisane,

— pokazuje efekt oczekiwanej synergii na wielu etapach procesu produkcyjnego: bada jakodciowych i
sanitarnych (brak koniecznosci czterokrotnego przeprowadzania kontroli sanitarnej i jakosciowej -
wyjscie sktadnika surowcéw lub pétproduktéw z ZM Henryk Kania S.A,, wejscie sktadnika do
Staropolskich Specjatéw, wyjscie sktadnika ze Staropolskich Specjatéw, wejscie skfadnika do ZM Henryk
Kania), magazynowania i logistyki, optymalizacja przebiegu procesu produkcyjnego,

— pokazuje efekt oczekiwanej synergii na wielu ptaszczyznach biznesowych (maksymalizacja marz,
optymalizacja kosztéw, wzrost wolumenu produkcji, uzyskiwanie bezposrednich przeptywéw
pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej, poprawa ratingéw dla bankéw co zwigksza dostepnosé
zewngtrznych zrédet finansowania),
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Dzigki transakcji nabycia ZCP sp6tka ZM Henryk Kania S.A. uzyskuje bezpoérednie przeplywy pieniezne
co znalazto takze odzwierciedlenie w zwiekszonych przeptywach pienieznych z dziatalnoéci operacyjnej
za | péirocze 2018 w stosunku do I péirocza 2017. W tabeli ponizej zestawiono przeptywy pieniezne z
dziatalno$ci operacyjne;j:

okres 1Q2017|1Q2018 |1H2017|1H2018
CFO 2099 | 13740 | 2685 | 38939

Z interpretacji przepiséw nie wynika jednoznacznie czy przedsiewziecia te znajdowaty sie pod wspélna
kontrolg czy tez nie, ale analiza dostgpnych rozwigzan wskazuje, Ze metoda nabycia jest wtasciwa w
obydwu sytuacjach.

Nalezy wskazac, ze co prawda standard MSSF 3 nie ma zastosowania, zgodnie z par.2c do polaczenia
jednostek lub przedsigwzie¢ pod wspdlng kontrola, jednak nie wskazuje innej obligatoryjnej metody
do zastosowania w takiej sytuacji.

Zarzad rozwazyt w zwiazku z powyzszym wytyczne zawarte w pér.10-12 MSR 8 ,Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie bted6w”.

W przypadku braku MSSF majacych bezpoSrednie zastosowanie do danej transakcji Zarzad kieruje sie
osgdem przy opracowywaniu i stosowaniu zasad (polityki) rachunkowo$ci, ktére prowadzg do
uzyskania informacji, ktére sg:
a) przydatne dla uzytkownikéw w procesie podejmowania decyzji gospodarczych; oraz
b) wiarygodne, czyli takie, dzigki ktérym sprawozdanie finansowe:
~ wiernie przedstawia sytuacje finansows i wyniki finansowe oraz przeplywy pieniezne jednostki;
— odzwierciedla ekonomiczna treé¢ transakeji, innych zdarzesi i warunkéw, a nie tylko forme
prawng;
— jest obiektywne, czyli bezstronne;
— jestzgodne z zasada ostroznej wyceny; oraz
— jest kompletne we wszystkich istotnych aspektach.

Zastosowanie metody nabycia do rozliczenia zakupu ZCP Staropolskie Specjaty zapewnia uzytkownikorr
sprawozdan finansowych otrzymanie przydatnych i wiarygodnych informacji o zrealizowanych i
oczekiwanych korzysciach (przedstawionych wczeéniej) z polaczenia dziatalnoéci operacyijnej i
finansowej w jednym podmiocie ZM Henryk Kania S.A.
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wycena aktywéw i zobowigzar ZCP oraz powstatej w wyniku transakeji wartogci firmy w wartoéci

godziwej, powoduje, ze informacje finansowe wiernie przedstawiajg sytuacje finansowa, wyniki i
finansowe oraz przeplywy pienigine ZM Henryk Kania S.A, co takze wypehia kryteria Zatozen
koncepcyjnych.
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