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STANOWISKO ZARZADU KRYNICA VITAMIN S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
SPORZADZONE W WARSZAWIE W DNIU 1 WRZESNIA 2020 ROKU.

Zarzad Krynica Vitamin Spo6tka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Matyldy 35, (03-606 Warszawa)
wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000378184
("Spotka") dziatajac na podstawie art. 80 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (,Ustawa”), sporzadzit oraz podaje do publicznej wiadomosci stanowisko Zarzadu
Spotki dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spo6tki, ogtoszonego w dniu 17 sierpnia
2020 roku na podstawie art. 74 ust. 2 Ustawy oraz art. 91 ust. 5 Ustawy (,Wezwanie”) przez Pana Piotra
Czachorowskiego (,Wzywajacy 1”) oraz spé6tke pod firmg ZINAT spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Matyldy 35, 03-606 Warszawa, zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego KRS pod numerem KRS 0000488889 (,Wzywajacy 2”) (lgcznie
»Wzywajacy”). Podmiotem dominujagcym wobec Wzywajacego 2 jest Wzywajacy 1, ktéry jest wyltacznym
wlascicielem Wzywajgcego 2, natomiast w ramach Wezwania akcje Spétki nabywaé bedzie jedynie
Wzywajacy 2.

Zgodnie z art. 80 ust. 2 Ustawy niniejsze stanowisko Zarzadu Spo61ki, oparte jest o informacje podane przez
Wzywajacych w tre$ci Wezwania i zawiera opinie Zarzadu dotyczaca wpltywu Wezwania na interes Sp6tki,
w tym zatrudnienie w Spoéice, strategicznych planéw Wzywajacych wobec Spo6tki oraz ich
prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie w Spétce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci, jak

réwniez stwierdzenie czy zdaniem Zarzadu cena proponowana w wezwaniu odpowiada warto$¢ godziwe;.

W celu wyrazenia swojego stanowiska Zarzad Spoétki dokonat analizy nastepujacych informacji: 1) tresci
Wezwania, 2) kursu akcji Sp6tki bedacych przedmiotem obrotu na GPW w ciggu ostatnich trzech i szesciu
miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania 3) publicznie dostepnego zaudytowanego sprawozdania
Spotki za 2019 r. oraz danych finansowych opublikowanych w raporcie Spétki za pierwszy kwartat 2020 r.
(dokumenty zostaty opublikowane przez Spétke na stronie internetowej w zaktadce relacji inwestorskich).

Poza informacjami wskazanymi w Wezwaniu, Zarzad nie analizowatl ani nie zlecat zebrania i analizy
informacji pochodzacych spoza Spétki, w szczegdlnosci dotyczacych wyceny wartosci Akcji objetych
Wezwaniem i warto$ci godziwej Spo6tki.

L WEZWANIE

Podstawowe informacje o akcjach posiadanych przez Wzywajacych

Zgodnie z informacjg wskazang w Wezwaniu Wzywajacy 2 posiada bezposrednio 8.084.696 (stownie:
osiem milionéw osiemdziesigt cztery tysigce sze$éset dziewiecdziesigt szesS¢) akcji uprawniajgcych
do wykonywania 8.084.696 (stownie: osiem miliondw osiemdziesiat cztery tysiace sze$éset
dziewiecdziesiat szes$¢) glos6w na walnym zgromadzeniu, co stanowi ok. 65,99 % kapitatu zaktadowego
Spotki oraz ok. 65,99 % ogoélnej liczby gltos6w na walnym zgromadzeniu Spétki. Molinara Spétka z
ograniczong odpowiedzialno$cia - podmiot, ktérego wytaczonym wtascicielem jest Wzywajacy 2 posiada
2.437.572 (stownie: dwa miliony czterysta trzydzieSci siedem tysiecy piecset siedemdziesiagt dwie) akcji
uprawniajacych do wykonywania 2.437.572 (stownie: dwa miliony czterysta trzydziesci siedem tysiecy
pieéset siedemdziesigt dwoch) glosé6w na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi ok. 19,90% kapitatu
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zaktadowego Spoéiki oraz ok. 19,90% ogdlnej liczby gtos6w na walnym zgromadzeniu Spétki. Wzywajacy 1
nie posiada bezposrednio akcji Spotki.

Wzywajacy 1 oraz Wzywajacy 2 wraz z podmiotami zaleznymi od siebie posiadajg tacznie 10.522.268
(stownie: dziesie¢ miliondw pietset dwadzieScia dwa tysiace dwiescie sze$cdziesigt osiem) akcji
uprawniajacych do wykonywania 10.522.268 (stownie: dziesie¢ milion6w pie¢set dwadzieScia dwa tysiace
dwiescie sze$édziesigt o$miu) glosé6w na walnym zgromadzeniu, co stanowi ok. 85,89% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz ok. 85,89% ogoélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Po przeprowadzeniu Wezwania Wzywajacy 1 oraz Wzywajacy 2 wraz ze swoimi podmiotami zaleznymi
zamierzaja osiagna¢ 12.251.813 (stownie: dwanas$cie milionéw dwiesScie piecdziesiat jeden tysiecy
osiemset trzynascie) Akcji uprawniajacych do 12.251.813 (dwanascie milionédw dwie$cie pie¢dziesiat jeden
tysiecy osiemset trzynascie) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i odpowiadajacych 100% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu i 100% kapitatu zaktadowego Spoiki.

Przedmiot Wezwania

Podmiot nabywajacy Akcje, zamierza naby¢ w ramach Wezwania 1.729.545 (stownie: jeden milion
siedemset dwadzie$cia dziewie¢ tysiecy piecset czterdziesci pie¢) Akcji uprawniajacych do wykonywania
1.729.545 (stownie: jeden milion siedemset dwadzie$cia dziewie¢ tysiecy pieéset czterdziestu pieciu)
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, co odpowiada 14,11% kapitatu zaktadowego Spoétki i 14,11% liczby
glos6w na Walnym Zgromadzeniu ("AKkcje"). Wszystkie powyzsze Akcje sg akcjami zdematerializowanymi.
Akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym i s3 notowane na rynku podstawowym
prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW) oraz zarejestrowane w
depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A.
pod numerem ISIN PLKRVTMO00010.

Plany Wzywajacych

Zgodnie z informacja przedstawiong w Wezwaniu, celem Wzywajgcych jest petna integracja Spotki w
ramach grupy kapitalowej. Bezposrednig przyczyna ogloszenia Wezwania jest obowigzek nastepczego
ogloszenia wezwania okres$lony art. 74 ust 2 Ustawy, w zwigzku z nabyciem przez Molinara spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie, podmiot zalezny od Wzywajacego 2, w dniu 13
sierpnia 2020 r. 2.437.572 akcji Spétki. Tym samym, zamiarem podmiotéw Wzywajacych jest uzyskanie
100% Akcji Spotki 100% oraz ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Rzeczywista liczba Akcji,
ktére zostang nabyte przez Wzywajacego 2 bedzie zaleze¢ od odpowiedzi akcjonariuszy Spétki na
Wezwanie. Dodatkowo, podmioty Wzywajace zamierzaja podja¢ dziatania w celu wycofania AKcji z obrotu
na rynku regulowanym, zgodnie z art. 91 Ustawy. Wycofanie Akcji z obrotu na rynku regulowanym bedzie
wymagato decyzji Komisji Nadzoru Finansowego. Ponadto w przypadku osiagniecia w wyniku Wezwania
progu przynajmniej 95% ogdlnej liczby gtoséw, podmioty Wzywajace nie wykluczaja rozpoczecia procesu
przymusowego wykupu Akcji nalezgcych do akcjonariuszy mniejszo$ciowych Spotki.

Podstawy stanowiska Zarzadu

Na potrzeby sporzadzenia niniejszego stanowiska Zarzad Spo6tki dokonat analizy nastepujacych dostepnych
dokumentéw oraz okolicznosci:

— tre$¢ Wezwania,
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— przeglad cen notowan Akcji na GPW w okresie ostatnich trzech i sze$ciu miesiecy poprzedzajacych
ogloszenie Wezwania,

— dostepnych publicznie informacji finansowych i operacyjnych dotyczacych Spotki i jej Grupy
Kapitalowej, w tym w szczegélnosci danych zawartych w skonsolidowanych i jednostkowych
sprawozdaniach finansowych.

IL WPLYW WEZWANIA NA INTERESY SPOLKI, W TYM NA ZATRUDNIENIE W SPOLCE ORAZ NA
LOKALIZACJE PROWADZONE] DZIALALNOSCI

Wzywajacy nie przedstawili zadnych szczegétowych informacji o wptywie Wezwania na zatrudnienie w
Spoétce ilokalizacji jej dziatalno$ci.

Plany Wzywajacych okreslone zostaty w pkt I niniejszego Stanowiska. W ocenie Zarzadu Wzywajacy nie
zamierzaja dazy¢ do wprowadzenia jakichkolwiek istotnych zmian w stosunku do dotychczasowej
dziatalnos$ci operacyjnej Spotki i jej grupy kapitatowej. W opinii Zarzadu, nie istnieja podstawy dla
stwierdzenia, ze Wezwanie bedzie mie¢ negatywny wpltyw na zatrudnienie w Spétce, ani tez aby miato
wplyw na zmiane lokalizacji prowadzenia dziatalno$ci Spoéiki.

Ponadto Zarzad wskazuje, ze zaangazowanie sie przez Wzywajacych na dotychczasowym wysokim
poziomie udziatu w kapitale zaktadowym Sp6tki oraz wysokim poziomie udziatu w ogoélnej liczbie gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spétki swiadczy o powaznym zaangazowaniu Wzywajacych w Spoike.
Wzywajacy (lub podmioty z nimi powigzane) sa dtugoletnimi akcjonariuszami Spotki, ktérzy jeszcze przed
ogloszeniem Wezwania posiadali kontrolny pakiet akcji Spotki. Zarzad wskazuje, Ze na dzien sporzadzenia
niniejszej opinii Spétka prowadzi swoja dziatalno$¢ w normalnym trybie.

IIL STANOWISKO ZARZADU DOTYCZACE CENY AKCJI SPOLKI OFEROWANE] W WEZWANIU

Cena po jakiej Akcje beda nabywane w Wezwaniu wynosi 5,70 zt (stownie: pie¢ ztotych 70/100) za jedna
Akcje (,,Cena Akcji”). Wzywajacy w Wezwaniu wskazali, ze Wszystkie Akcje objete Wezwaniem s3g akcjami
tego samego rodzaju, w zwigzku z tym, ze kazda jedna Akcja uprawnia do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

W ocenie Zarzadu Cena Akcji w Wezwaniu zostata okreslona zgodnie z przepisami prawa oraz speinia
kryteria wskazane w art. 79 Ustawy oraz nie jest nizsza nizeli cena minimalna ustalona zgodnie z art. 79
Ustawy albowiem:

a) Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 6 (szesciu)
miesiecy poprzedzajacych dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie, w ktéorym dokonywany byt obrot
Akcjami na rynku podstawowym GPW wynosi 4,8535 zt (cztery ztote 8535/10000);

b) Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 3 (trzech)
miesiecy poprzedzajacych dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie, w ktéorym dokonywany byt obrot
Akcjami na rynku podstawowym GPW wynosi 5,2115 zt (pie¢ ztotych 2115/10000).

) Wzywajacy 1 ani Wzywajgcy 2 nie nabywal bezposrednio Akcji Spétki. Najwyzsza cena, za jaka
Molinara sp. z o.0. tj. podmiot zalezny od Wzywajacego 2 nabywat akcje w okresie 12 (dwunastu)
miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie Wezwania wynosi 5,70 zt (stownie: pie¢ ztotych 70/100) za
akcje.
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Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje Spotki, ktéra wynika z ostatniego publikowanego jednostkowego
sprawozdania finansowego Spo6tki za rok 2019, na dzien 31 grudnia 2019 r. wynosita 4,19 zt (sposéb
obliczenia wartos$ci ksiegowej na 1 akcje w zt = kapitat wltasny w tys. zt/ilo$¢ akcji w tys. sztuk).

Natomiast warto$¢ ksiegowa na jedng akcje wskazana w oparciu o skrécone jednostkowe sprawozdanie
finansowe za [ kwartat 2020 roku r. obliczona jako iloraz kapitaléw wtasnych Spotki na dzien 31 marca
2020 roku (51 461 tys. (stownie: pie¢dziesiat jeden miliondw czterysta sze$édziesiat jeden tysiecy zt) przez
taczng liczbe akcji w kapitale zaktadowym Spétki tj. 12 251 813 (dwanascie milionow dwiescie piecdziesiagt
jeden tysiecy osiemset trzynascie) wynosi 4,20 zt (cztery ztote dwadzie$cia groszy).

Powyzsze oznacza, ze cena AKcji w Wezwaniu jest:

a) wyzsza o ok. 17,44 % nizeli Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem
obrotu z okresu 6 (sze$ciu) miesiecy poprzedzajacych dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie, w
ktorym dokonywany byl obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW;

b) wyzsza o ok. 9,37 % $rednia arytmetyczna ze Srednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu
z okresu 3 (trzech) miesiecy poprzedzajacych dzien ogloszenia Wezwania, w czasie, w ktérym
dokonywany byt obrét Akcjami na rynku podstawowym GPW;

c) wyzsza o ok. 36,04 % od wartosci ksiegowej na 1 akcje wskazanej w jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Spétki za okres od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 ;

d) wyzsza o ok. 35,71 % od wartosci ksiegowej na 1 akcje obliczonej w oparciu o skrécone jednostkowe
sprawozdanie finansowe za [ kwartat 2020 roku r. Spéitki.

Okres$lone powyzej Srednie ceny z notowan gietdowych akcji Spétki nie byty jedynym miernikiem przy
okres$laniu odniesienia ceny zaproponowanej w Wezwaniu do warto$ci godziwej Sp6tki. Zarzad w gtéwnej
mierze postugiwat sie wskaznikami i warto$ciami finansowymi prezentowanymi przez Spétke w
opublikowanych sprawozdaniach finansowych, z uwzglednieniem wartosci ksiegowej przypadajaca na
jedna akcje Spoiki, a dotychczasowe notowania gietdowe miaty charakter pomocniczy.

Zgodnie z powyzej zaprezentowanymi wyliczeniami Cena zaproponowana w Wezwaniu jest wyzsza od
wartosci ksiegowej Sp6tki na jedng akcje oraz od ceny rynkowej, okreslonej jako $rednia arytmetyczna ze
$rednich dziennych cen akcji Sp6tki wazonych wolumenem obrotu na GPW w odpowiednim okresie. W
oparciu zaprezentowane informacje oraz dane zawarte w przeanalizowanych materiatach Zarzad
stwierdza, Ze w jego ocenie, cena za Akcje oferowana przez Wzywajacych w Wezwaniu zawiera sie w
przedziale warto$ci godziwej akcji Spotki.

IV. ZASTRZEZENIA

Zarzad Spotki informuje, Ze nie zlecit podmiotowi zewnetrznemu sporzadzenia opinii na temat Ceny Akcji
w Wezwaniu, ani tez nie zlecat przygotowania wyceny wartos$ci Sp6tki w zwigzku z Wezwaniem.

Niniejsze stanowisko zostato przygotowane i udostepnione w zwigzku z wymogami Ustawy i nie stanowi
ono rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na
rynku) oraz uchylajagcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

W przedmiocie zar6wno oceny Wezwania jak i stanowiska Zarzadu kazdy z akcjonariuszy powinien
dokonac¢ niezaleznej i samodzielnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z odpowiedzig na Wezwanie.
Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzja kazdego z
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akcjonariuszy Spétki. W przypadku watpliwosci natury inwestycyjnej, prawnej lub podatkowej
akcjonariusz powinien skonsultowac sie z profesjonalnym doradca oraz wzig¢ pod uwage wszelkie
implikacje prawne i podatkowe z tym zwigzane.

Piotr Czachorowski Agnieszka Donica Rafat Zatubka

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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