Opinia Zarzadu Spoétki PZ CORMAY Spétka Akcyjna z siedzibg w Lomiankach

w przedmiocie celowosci wylaczenia w catosci prawa poboru akcji serii L Spoétki, a takze
uzasadniajgca sposé6b ustalenia ceny emisyjnej ww. akcji

W ocenie zarzadu (,Zarzad”) spotki pod firmg PZ CORMAY Spoétka Akcyjna z siedzibg w Lomiankach
(,Spotka”), istnieje potrzeba podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spétki w drodze emisji, z
wytgczeniem w catosci prawa poboru przystugujacego akcjonariuszom Spétki, w celu zaoferowania
akcji nowej emisji serii L Spdtki (,Nowe Akcje”) akcjonariuszom Orphée SA z siedzibg w Plan-les-
Ouates, Genewa, Szwajcaria, wpisanej do rejestru handlowego w Genewie (Registre du Commerce
du Canton de Genéve) pod numerem CHE-109.605.227 (poprzedni numer w rejestrze; CH-660-
1111002-1) (dalej: ,Orphee”), ktérzy w zamian wniosg do Spotki akcje Orphee.

Zdaniem Zarzgdu wytgczenie prawa poboru Nowych Akcji lezy w interesie Spétki. Udzielenie przez
Walne Zgromadzenie takiego upowaznienia pozwoli przeprowadzi¢ transakcje konsolidacji Spotki i
Orphee na poziomie kapitatowym. W ocenie Zarzgdu utrzymywanie dwoch notowanych spétek nie ma
docelowo biznesowego sensu — zaréwno biorgc pod uwage koszty z tym zwigzane, jak i kwestie
czysto organizacyjne, a grupa kapitatowa Spotki powinna miec¢ jednolity Akcjonariat, Rade Nadzorczg i
Zarzad.

Opisana powyzej konsolidacja na poziomie kapitatowym pozwoli w ocenie Zarzgdu osiggngc
zamierzony cel w postaci spdjnego, optymalnego pod wzgledem operacyjnym i kosztowym
realizowania codziennych zadan biznesowych oraz wspaélnych projektéw strategicznych przez Spotke i
grupe kapitatowg Orphee i w pelni wykorzystaé efekty synergii Spétki i grupy kapitatlowej Orphee
zwigzane m.in. z wdrozeniem jednolitych dla catej grupy kapitatowej Spotki procedur i wprowadzeniem
wspolnej, globalnej polityki sprzedazowej i marketingowe;.

Ustalenie ceny emisyjnej Nowych Akcji (,Cena Emisyjna”) powinno w ocenie Zarzgdu nastgpi¢ na
podstawie wartosci wkiadéw wnoszonych na pokrycie Nowych Akcji przyjetej na potrzeby
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. Proponowany model ustalenia parytetu, wedtug ktérego
ustalana bedzie liczba Nowych Akcji przydzielana w zamian za wniesienie okreslonej liczby akgc;ji
Orphee, zaktada przyjecie statego parytetu wymiany opartego na wycenach akcji Spétki oraz Orphee,
z uwzglednieniem opinii co do wartosci godziwej planowanych wktadéw do Spotki. Powyzszy sposob
ustalenia parytetu wymiany, uwzgledniajgc wymaog petnego optacenia nowo emitowanych akcji Spofki,
powoduje koniecznos¢ okreslenia ceny emisyjnej Nowych Akcji w wartosci odpowiadajgcej wartosci
wktadéw wnoszonych na ich pokrycie.
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