Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2014 roku

SPRAWOZDANIE ZARZADU BAKALLAND SPOLKI AKCYJINEJ

UZASADNIAJACE POLACZENIE BAKALLAND SPOLKI AKCYINEJ Z INNOVA
PHOENIX SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Zarzad Bakalland Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, dziatajac na podstawie art.
501 § 1 Kodeksu spotek handlowych w zwigzku z podpisaniem w dniu 10 wrzeénia 2014
roku planu potaczenia spotek Bakalland Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie oraz
Innova Phoenix Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibq w Warszawie
oraz w zwigzku z wydaniem w dniu 29 wrzesnia 2014 roku opinii biegtego w przedmiocie
poprawnosci i rzetelnosci planu potaczenia sporzadzonej na podstawie art. 503 Kodeksu
spotek handlowych, przedstawia niniejszym sprawozdanie uzasadniajace potgczenie
wskazanych spotek.

I. Wskazanie spoétek podlegajacych taczeniu

1)

2)

Spoétka Przejmujaca

Bakalland Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Fabryczna
5, 00-446 Warszawa), wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sqdowego Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000253890, posiadajaca kapitat
zaktadowy w catosci optacony w wysokosci 1.963.203,00 ztotych, na ktory
sktada sig, na dzien sporzadzenia niniejszego planu, 19.632.030,00 akcji
o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda, posiadajgca numery REGON
012272090 oraz NIP 5211501724.

Spoétka Przejmowana

Innova Phoenix Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg
w Warszawie (adres: pl. Pitsudskiego 1, 00-078 Warszawa) wpisana do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000504572, posiadajaca kapitat zaktadowy w wysokogci
467.000 ztotych, na ktory sktada sie 9.340 udziatdéw o wartosci nominalnej
50,00 ztotych kazdy, posiadajaca numery REGON 147184210 oraz NIP
5252583713.
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II. Wskazanie sposobu taczenia spotek

Potaczenie spdtek nastepuje w trybie 492 § 1 pkt 1) Kodeksu spotek handlowych
poprzez przeniesienie catego majatku Spoétki Przejmowanej na Spotke Przejmujaca
w zamian za akcje zwykte na okaziciela (,Akcje Emisji Potaczeniowej”), ktore
Spotka Przejmujgca wyda jedynemu wspolnikowi Spotki Przejmowanej, tj. spotce

z ograniczong odpowiedzialnosciaq utworzonej zgodnie z prawem luksemburskim
pod formg Innova Phoenix S.a.r.l., wpisanej do rejestru handlowego pod numerem
B 186844 z siedzibq w Luksemburgu, adres: 5 rue Guillaume Kroll, L-1882,
Luksemburg (,Wspolnik”).

W zwigzku z planowanym potgczeniem uzyskano zgode Prezesa UOKiK na
dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Wspdlnika kontroli nad
Spotkg Przejmujacqa (decyzja Prezesa UOKIiK z dnia 21 lipca 2014 roku, nr DKK-
93/2014).

W zwigzku z planowanym potgczeniem dojdzie do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujacej o kwote 1.607.142,80 ztotych w wyniku objecia
przez Wspélnika 16.071.428 Akcji Emisji Potaczeniowej o wartosci nominalnej
0,10 ztotych kazda.

III. Uzasadnienie ekonomiczne potgczenia

Zarzad wskazuje, iz w wyniku planowanego potaczenia Spotka Przejmujaca
przejmie kontrole nad Rieber Foods Polska S.A. z siedzibg we Wtoctawku
(,Delecta”), jako ze Spotka Przejmowana jest witascicielem 100% akcji Delecta
i akcje te stanowiq jedyne istotne aktywo Spoétki Przejmowanej.

Potaczenie wskazanych podmiotéw stanowi element strategii rozwoju grupy
kapitatowej Spotki Przejmujacej, przewidujacej stworzenie silnego (zaréwno na
rynku polskim, jak i w regionie) podmiotu konsolidujgcego rozpoznawalne marki
detaliczne z szeroko rozumianej branzy spozywczej z uwzglednieniem produktow
z kategorii wprowadzanej do obrotu przez Delecte. Dtugookresowym celem
planowanego potaczenia jest uzyskanie efektéw synergii, poprawa wynikéw oraz
rozszerzenie rynkoéw, na jakich dziata grupa kapitatowa Spoétki Przejmujacej.

Przewidywanym efektem Potaczenia ma byc takze poprawienie konkurencyjnosci
grupy kapitatowej Spétki Przejmujacej osiagnigte w wyniku efektywniejszego
wykorzystania posiadanego potencjatu Spotki Przejmujacej i Delecty,

w szczegolnosci:

1) poprawa efektywnosci kosztéow prowadzonej dziatalnosci;
2) dostep do kapitatu na korzystniejszych warunkach;
3) mozliwosci realizacji przedsiewzie¢ o szerszym zakresie, w tym w ramach

wspolnych kontraktéw zakupowych, dystrybucyjnych, sprzedazowych;

4) skuteczniejsze wykorzystanie potencjatu marek podmiotéw podlegajacych

faczeniu.
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IV.

Przestanki ekonomiczne i finansowe, zaréwno dla tqczacych sie spotek, jak i ich
akcjonariuszy lub udziatowcéw wskazujq na zasadnosc potaczenia. Potaczenie jest
celowe w kategoriach strategicznych, organizacyjnych, korporacyjnych,
operacyjnych i kosztowych.

Stosunek wymiany akcji

Wedtug stanu na dzien podpisania planu potaczenia, stosunek wymiany udziatéw
Spotki Przejmowanej na akcje Spotki Przejmujacej wynosit 16.071.428:100, tj. za
100 udziatéw w Spotce Przejmowanej miato zostac przyznanych Wspdlnikowi
16.071.428 akcji Spotki Przejmujacej, czyli 160.714,28 akcji Spotki Przejmujace;j
w zamian za 1 udziat Spotki Przejmowanej.

W dniu 7 sierpnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki
Przejmowanej podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki Przejmowanej z kwoty 5.000 ztotych do kwoty 467.000 ztotych w drodze
utworzenia 9.240 nowych udziatow. Wszystkie nowe udziaty zostaty optacone

i objete przez Wspdlnika (,Podwyzszenie Kapitatu Zaktadowego”). Na dzien
podpisania planu potaczenia postepowanie przed sadem rejestrowym

w przedmiocie dokonania wpisu do rejestru przedsiebiorcow Podwyzszenia
Kapitatu Zaktadowego nie zostato zakonczone, jednakze wobec przewidywanej
rejestracji Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego przed podjeciem uchwat
taczeniowych plan potaczenia przewiduje réwniez wariant stosunku wymiany
udziatéw Spétki Przejmowanej na akcje Spotki Przejmujacej uwzgledniajacy
przedmiotowgq rejestracje.

W zwigzku z zarejestrowaniem Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego w dniu 22
wrzesnia 2014 roku stosunek wymiany udziatéw Spétki Przejmowanej na akcje
Spotki Przejmujacej wynosi 16.071.428:9.340, tj. za 9.340 udziatéw w Spotce
Przejmowanej zostanie przyznanych Wspoélnikowi 16.071.428 akcji Spotki
Przejmujacej, czyli 1.720,71 akcji Spétki Przejmujacej w zamian za 1 udziat Spotki
Przejmowanej.

Dokonujac wyceny taczacych sie Spotek uwzgledniono zmiane struktury bilansu
i sumy bilansowej Spoétki Przejmowanej wynikajace z Podwyzszenia Kapitatu
Zaktadowego.

Powyzszy stosunek wymiany udziatéw Spotki Przejmowanej na akcje Spotki
Przejmujacej zostat obliczony w oparciu o nastepujgce wyceny majatkéw
taczacych sie spotek:

1) Wartos¢ majatku Spoétki Przejmujacej wynosi 54.969.684 ztotych, co
oznacza, ze wartosc jednej akcji Spotki Przejmujacej wynosi 2,80 ztotych.

2) Wartos¢ majatku Spotki Przejmowanej, wynosi 45.000.000 ztotych, co
oznacza, ze wartos¢ jednego udziatu Spotki Przejmowanej wynosi 4.817,99
ztotych.

Przy ustalaniu stosunku wymiany udziatéw Spotki Przejmowanej na akcje Spoiki
Przejmujacej uwzgledniono réwniez nastepujgce okolicznosci:



1) przed ztozeniem wniosku o dokonanie wpisu potaczenia w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego nastgpi optacenie i objecie
przez Wspolnika 7.142.857 akcji Spotki Przejmujacej, ktére zostang
wyemitowane w trybie subskrypcji prywatnej skierowanej do Wspdlnika
z wytaczeniem prawa poboru w catosci, przy czym cena emisyjna akcji
wyniesie 2,80 ztotych za jedna akcje i 19.999.999,60 ztotych za wszystkie
akcje;

2) jedynym istotnym aktywem Spoétki Przejmowanej jest 100% akcji Delecta,
ktére zostaty nabyte w dniu 8 sierpnia 2014 roku za cene 100.000.000
ztotych;

3) jedynym istotnym pasywem Spétki Przejmowanej jest pozyczka na zakup
akcji Delecta z siedzibg we Wioctawku w kwocie 55.000.000 ztotych.

W celu ustalenia wartosci taczacych sie spotek uwzgledniono szereg powszechnie
przyjetych metod wyceny.

W odniesieniu do Spotki Przejmowanej, jej wycena odpowiada bilansowej wartosci
majqtku netto z uwzglednieniem pozycji wskazanych w pkt 2 i 3 powyzej. Spotka
Przejmowana dokonata wyceny 100% akcji Delecta w oparciu o metode wycen
spotek publicznych i metode transakcji poréwnywalnych.

W przypadku Spétki Przejmujacej, ktora jest spotkg publiczna, jej godziwa wartoéé
rynkowa jest réowna wartosci kapitalizacji spotki. Na potrzeby wyceny
przeprowadzona zostata analiza premii ptaconej w stosunku do $redniej
szesciomiesiecznej oraz trzymiesiecznej ceny akcji tej spotki sprzed dnia 11
sierpnia 2014 roku, to jest, daty ogtoszenia przez Wspdlnika oraz inne podmioty
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki Przejmujacej
(,Wezwanie"). Wycena majatku Spotki Przejmujacej jest rowna wycenie tej
spotki w Wezwaniu i uwzglednia premie do $redniej ceny z okresu 6 miesiecy oraz
3 miesiecy.

Powyzsza wycena dokonana zostata z uwzglednieniem optacenia i objecia przez
Wspélnika 7.142.857 akcji Spotki Przejmujacej, ktére zostang wyemitowane

w trybie subskrypcji prywatnej, skierowanej do Wspdlnika (cena emisyjna akcji

w ramach wskazanego podwyzszenia ustalona zostata rowniez na kwote 2,80
ztotych za jednq akcje Spotki Przejmujacej). Podwyzszenie kapitatu zakltadowego
Spotki Przejmujacej na zasadach powyzszych nie zmienia przyjetej wyceny Spotki
Przejmujacej i tym samym stosunku wymiany udziatdw Spotki Przejmowanej na
akcje Spotki Przejmujacej, z uwagi na okolicznosci nastepujace: (i) podwyzszenie
kapitatu dokonywane jest w wykonaniu postanowien umowy dotyczacej potaczenia
Spotki Przejmujacej ze Spotka Przejmowana, ktéra weszta w zycie w dniu 23 maja
2014 roku, o ktérej Spotka Przejmujaca informowata raportem biezacym z dnia 24
maja 2014 roku i jest jednym z warunkéw finansowych transakcji uzgodnionych
pomigdzy tqczacymi sig spotkami; (ii) zmiana kursu akcji Spétki Przejmujacej,
ktéra nastapita po przekazaniu przedmiotowej informacji uwzgledniona jest

w wycenie Akcji Emisji Potgczeniowej; (iii) rejestracja podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujacej w wykonaniu postanowien powotanej umowy
nastapi po dokonaniu potaczenia.
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W zwigzku z planowanym potaczeniem nie przewiduje si¢ dokonywania doptat.

Dziatajac zgodnie z art. 500 § 1 w zw. z art. 502 § 1 Kodeksu spotek handlowych
zarzadu taczacych sie spotek wniosty wspolnie o wyznaczenie biegtego celem
poddania planu potaczenia badaniu w zakresie poprawnosci i rzetelnosci.
Wyznaczony biegly w osobie Pana Jana Letkiewicza sporzadzit na piSmie opinie
w zakresie poprawnosci i rzetelnosci planu potaczenia oraz doreczyt spotkom
podlegajacym taczeniu.

Biegty w powotanej opinii stwierdzit m. in., ze:

1) Plan potaczenia sporzadzony zostat poprawnie i rzetelnie;
2) Stosunek wymiany udziatéw zostat ustalony w sposéb nalezyty;
3) Zastosowana metoda taczenia udziatébw w oparciu o wartos¢ aktywow netto

spotki przejmujacej i spotek przejmowanych na dzien 18 sierpnia 2014
roku, ma uzasadnienie w obowigzujacych przepisach prawa i w stanie
faktycznym.

V. Szczegolne trudnosci zwigzane z wyceng akcji i udziatow taczacych sie
spotek

Nie stwierdzono szczegdlnych trudnosci zwigzanych z wycengq akcji i udziatow
taczacych sie spotek.

VI. Podsumowanie i rekomendacja

Przestanki ekonomiczne i finansowe, zaréwno odnoszgce sie do spotek
podlegajacych taczeniu, jak i akcjonariuszy Spotki Przejmujacej, wskazujq na
zasadnos¢ pofaczenia. Potaczenie jest celowe w kategoriach strategicznych,
organizacyjnych, korporacyjnych, operacyjnych i kosztowych.

Majac na uwadze powyzsze zarzad Spotki Przejmujacej rekomenduje
akcjonariuszom Spétki Przejmujacej przedstawiong w planie potgczenia koncepcje
potaczenia spotek oraz podjecie uchwaty w sprawie potaczenia spotek, wyrazenia
zgody na brzmienie planu potaczenia oraz w sprawie zmiany statutu Spofki

Przejmujacej.
Marek Moczulski Dariusz Masny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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