SPRAWOZDANIE ZARZADU SELVITA S.A.

uzasadniajace podziat Selvita S.A.

Krakoéw, dnia 28 marca 2019 r.




1. DEFINICJE

Na uzytek Sprawozdania Zarzadu przyjeto nastepujgce rozumienie pojec¢:

Sprawozdanie Zarzadu

Selvita lub Spoétka Dzielona

Selvita CRO lub Spétka Przejmujaca

Spotki

Zarzady Spoétek

Podziat

Plan Podziatu

Dziatalnos¢ Wydzielana

niniejszy dokument sporzadzony przez Zarzad
Selvita, uzasadniajgcy Podziat, jego podstawy
prawne i ekonomiczne oraz Parytet Wymiany
AKcji

Selvita Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,
adres: ul. Bobrzynskiego 14, 30-348 Krakow,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia
w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000367359,
NIP: 6792942955, REGON: 120515330,
o kapitale zaktadowym w Wysokos&ci
6.388.491,60 zt w catosci wptaconym

Selvita CRO Spoétka Akcyjna w organizacji
z siedzibg w Krakowie, adres: ul. Bobrzynskiego
14, 30-348 Krakoéw, o kapitale zaktadowym
w wysokosci 100.000,00 zt w catosci wptaconym

spotki uczestniczagce w Podziale tj. Spoétka
Dzielona i Spétka Przejmujgca tacznie

zarzad Spotki Dzielonej i zarzad Spoiki
Przejmujacej facznie

podziat Selvita polegajacy na przeniesieniu
czesci majgtku Selvita w postaci zorganizowane;j
czesci przedsiebiorstwa, obejmujgcg Dziatalnosé
Wydzielang, na istniejacg Spotke Przejmujaca
zgodnie z warunkami Planu Podziatu,

plan podziatu Spotki Dzielonej pisemnie
uzgodniony pomiedzy Spoétkami;

dziatalno$¢ ustugowa w obszarze biotechnologii
typu Contract Research Organization
prowadzona przez Spotke Dzielong polegajaca
na $wiadczeniu laboratoryjnych ustug badawczo-
rozwojowych poczgwszy od projektowania
komputerowego i chemicznego czgsteczek,
poprzez ich synteze chemiczng, skonczywszy na
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Akcje Podziatowe

Akcje Serii 0

Dzien Referencyjny

pracach analitycznych i badaniach
przedklinicznych na zlecenie m.in. firm
farmaceutycznych, biotechnologicznych
i chemicznych,  stanowigca  organizacyjnie
i finansowo wyodrebniony zespét skiadnikow
materialnych i niematerialnych, przeznaczony do
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
stanowigcy zorganizowang czescé
przedsiebiorstwa Spoétki, w sprawozdaniach
finansowych prezentowana jako Segment
ustugowy, wydzielana do Spétki Przejmujacej, na
zasadach opisanych w Planie Podziatu

tacznie 15.971.229 akcje Spodtki Przejmujgcej
wyemitowane w zwigzku z Podziatem, w tym:

1) 4.050.000 akcji imiennych serii A Spofki
Przejmujgcej o wartosci nominalnej 0,80
zt (osiemdziesigt groszy) kazda oraz
tacznej wartosci nominalnej 3.240.000 zt
(trzy miliony dwieScie czterdziesci
tysiecy ztotych), uprzywilejowanych co
do gtosu, w ten sposéb, ze na kazdg
akcje tej serii przypadajg dwa gtosy na
walnym zgromadzeniu Spotki
Przejmujacej oraz

2) 11.921.229 akcji zwyktych na okaziciela
serii B Spotki Przejmujacej o wartosci
nominalnej 0,80 zt (osiemdziesiat
groszy) kazda oraz fgcznej wartosci
nominalnej 9.536.983,20 zt (dziewiec
milionbw piecset trzydziesci sze$c¢
tysiecy dziewiecset osiemdziesigt trzy
ztote dwadziescia groszy) (,Zwykle
Akcje Podziatowe”)

tacznie 125.000 (sto dwadziescia piec tysiecy)
akcji imiennych Spdtki Przejmujacej serii 0,
o wartosci nominalnej 0,80 zt (osiemdziesiat
groszy) kazda oraz tgcznej wartosci nominalne;j
100.000,00 zt (sto tysiecy ztotych),
wyemitowanych jako akcje zatozycielskie,
objetych przez Spétke Dzielong i pozostajgcych
jej witasnoscig

dzien, ktéry zostanie wskazany przez Zarzad

Spofki Przejmujacej, ustalony zgodnie
z regulacjami KDPW, w ktérym akcje Spoiki
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Dzielonej zapisane na rachunkach papierow
wartosciowych bedg uprawniaty posiadaczy tych
akgcji do otrzymania Akcji Podziatowych
Parytet Wymiany Akcji

stosunek wymiany akcji Spoétki Dzielonej na akcje
Spotki Przejmujgcej, na zasadach okreslonych
w Planie Podziatu, tj. 1:1, gdzie na kazdg jednag
akcje Spotki Dzielonej przypada 1 (jeden) akcja
Spotki Przejmujacej

Dzien Wydzielenia dzien wpisania do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki Przejmujacej
zwigzanego z emisja Akcji Podziatowych
w ramach Podziatu

KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KDPW Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

GPW Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
SA.

Ustawa o Ofercie Publicznej Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (t..
Dz.U.2018.512 z pdzn.zm.)

Ustawa o Obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U.2018.2286
z pézn.zm.)

KSH Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek
handlowych (t.j. Dz.U.2017.1577 z p6zn. zm.)

Kodeks Pracy Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 r. Kodeks Pracy
(tj. Dz.U.2018.917 z p6zn.zm.)

2. WSTEP

Dnia 28 marca 2019 r. Spotki pisemnie uzgodnity Plan Podziatu, w ktérym okreslity, zgodnie z art. 529
§ 1 pkt. 4, art. 533 § 1 oraz art. 534 KSH sposéb przeprowadzenia Podziatu oraz Parytet Wymiany Akgiji,
wobec czego Zarzad Spotki Dzielonej, zgodnie z art. 536 § 1 KSH sporzadzit niniejsze Sprawozdanie
zawierajgce uzasadnienie Podziat.




3. UZASADNIENIE PODZIALU | PODSTAWY PRAWNEJ PODZIALU

3.1.Podstawa prawna

Podziat zostanie dokonany w trybie okreslonym w art. 529 § 1 pkt 4) KSH, tj. poprzez przeniesienie na
Spotke Przejmujgca czesci majgtku Spétki Dzielonej w postaci zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa
Spaiki Dzielonej obejmujgcej organizacyjnie i finansowo wyodrebniony zesp6t sktadnikéw materialnych
i niematerialnych, przeznaczonych do realizacji okre$lonych zadan gospodarczych, w ramach ktérej
prowadzona jest Dziatalno$¢ Wydzielana (podziat przez wydzielenie). Spoétka Przejmujgca bedzie
odpowiadac za zobowigzania Spotki Dzielonej przypisane jej w Planie.

Zaréwno majatek wydzielany ze Spéiki Dzielonej do Spotki Przejmujacej, jak i majatek Spotki Dzielonej
pozostaty po wydzieleniu stanowig zorganizowane czesci przedsiebiorstwa, w rozumieniu art. 55'
Kodeksu cywilnego, art. 4 a) pkt 4 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b
prawnych (Dz. U. z 2011, Nr 74 poz. 397 j.t.) oraz art. 2 pkt 27e) ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o
podatku od towarow i ustug (Dz. U. z 2004 Nr 54 poz. 535 ze zm.).

3.2.Sposéb podziatu

Opis wyodrebnionych sktadnikéw majatku (aktywa oraz pasywa) Spétki Dzielonej oraz zezwolen zostat
zamieszczony w punkcie 10.2 oraz dotgczony do Planu Podziatu jako Zatgcznik 1. Podziat sktadnikéw
majgtku Spotki Dzielonej zostat dokonany wedtug stanu na dzien 1 lutego 2019 r. Wszystkie sktadniki
majgtku Spéiki Dzielonej nie przypisane Spotce Przejmujgcej i nie wymienione w Zatgczniku 1 do Planu
podziatu pozostajg przy Spoétce Dzielonej, z zastrzezeniem postanowien punktu 10.2 Planu Podziatu.

Zgodnie z art. 530 § 2 KSH, zorganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa Spotki Dzielonej, w ramach ktérej
prowadzona jest Dziatalno$¢ Wydzielana zostanie przeniesiona do Spétki Przejmujgcej z dniem wpisu
do rejestru podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki Przejmujacej zwigzanego z emisjg Akcji
Podziatowych w ramach Podziatu (,Dzien Wydzielenia”).

Podziat Spétki Dzielonej zostanie przeprowadzony bez obnizenia kapitatu zaktadowego Spoiki
Dzielonej. Wydzielenie nastgpi z kapitatébw wiasnych Spotki Dzielonej, innych niz kapitat zaktadowy.
W ramach Podziatu kapitat zakitadowy Spétki Przejmujgcej zostanie podwyzszony o kwote
12.776.983,20 (dwanascie milionéw siedemset siedemdziesiat sze$¢ tysiecy dziewiecset osiemdziesigt
trzy ztote dwadzieScia groszy) poprzez emisje Akcji Podziatowych, ktére zostang objete przez
akcjonariuszy Spotki Dzielonej w trybie oferty publicznej (art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Nadwyzka osiggnieta przy emisji Akcji Podziatowych powyzej ich wartosci nominalnej, zostanie
przeznaczona na kapitat zapasowy Spoétki Przejmujacej.

Spoétka Przejmujgca podejmie stosowne dziatania w celu dematerializacji oraz dopuszczenia
i wprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW Zwykiych Akgcji
Podziatowych. W tym celu Zarzad Spotki Przejmujgcej, w szczegdlnosci ztozy wniosek o zatwierdzenie
przez KNF memorandum informacyjnego, dziatajgc zgodnie z art. 7 ust. 7 pkt. 2) Ustawy o Ofercie
Publicznej, jak rowniez wniosek o zawarcie umowy w sprawie rejestracji Zwyktych Akcji Podziatowych
w depozycie papierébw wartosciowych, prowadzonym przez KDPW oraz wniosek do GPW
o dopuszczenie i wprowadzenie Zwyktych Akcji Podziatowych do obrotu na rynku regulowanym

prowadzonym przez GPW.
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Podstawowym celem Podziatu jest kontynuowanie Dziatalnosci Wydzielanej przez Spotke Przejmujgca,
ktorej akcjonariat bedzie odwzorowaniem akcjonariatu Spétki Dzielonej w Dniu Referencyjnym,
z zastrzezeniem, ze Akcje Serii 0 bedace wiasnoscig Spotki Dzielonej sg traktowane jedynie jako
narzedzie umozliwiajgce sprawne przeprowadzenie Podziatu. Z tego wzgledu, Spotki bedg dgzy¢ do
mozliwie szybkiego wyeliminowania zwigzkéw kapitatowych pomiedzy nimi, poprzez umorzenie Akcji
Serii 0 na zasadach opisanych ponize;j.

W tym celu, niezwtocznie po wpisaniu Spotki Przejmujacej do rejestru przedsiebiorcow KRS, Spotka
Dzielona i Spotka Przejmujgca zawrg umowe zbycia wszystkich Akcji Serii 0 na rzecz Spokki
Przejmujacej. Umowa ta bedzie przewidywata, ze Spotka Przejmujgca:

1) nabedzie od Spétki Dzielonej wiasno$¢ wszystkich Akcji Serii 0 w Dniu Wydzielenia w celu ich
umorzenia,

2) Spoétka Przejmujaca bedzie zobowigzana do zaptaty Spétce Dzielonej ceny nabycia Akcji Serii
0 w kwocie réownej tgcznej cenie emisyjnej tych akgji, czyli 2.988.750,00 zt (stownie: dwa miliony
dziewiecset osiemdziesiat osiem tysiecy siedemset pie¢dziesiat ztotych).

Po Dniu Wydzielenia, wszystkie Akcje Serii 0 bedg akcjami wtasnymi Spotki Przejmujacej, a Spotka
Dzielona nie bedzie akcjonariuszem Spétki Przejmujacej. Niezwtocznie po Dniu Wydzielenia, Zarzad
Spotki Przejmujacej zarekomenduje walnemu zgromadzeniu Spoétki Przejmujgcej umorzenie wszystkich
Akciji Serii 0.

3.1.Zgoda Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Spétek.

Zgodnie z art. 541 KSH, Podziat wymaga uchwat nadzwyczajnych walnych zgromadzen Spotki
Dzielonej oraz Spétki Przejmujace;.

3.2.Sukcesja generalna

W wyniku Podziatu, Spoétka Przejmujaca zgodnie z art. 531 § 1 KSH wstgpi z Dniem Wydzielenia we
wszystkie prawa i obowigzki Spétki Dzielonej, zwigzane z Dziatalno$cig Wydzielang, w tym prawa
i obowigzki wynikajgce ze stosunkoéw pracy.

4. EKONOMICZNE UZASADNIENIE PODZIALU

Planowany podziat Spotki Dzielonej ma na celu zreorganizowanie jej dziatalnosci. Spétka Dzielona,
obecnie prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg w dwéch, odmiennych obszarach, ktére mozna okresli¢
jako:

» dziatalno$¢ badawczo-rozwojowg (R&D) opierajgca sie na prowadzeniu portfolio innowacyjnych
projektow badawczych na wiasny rachunek, w ramach ktérej Spotka Dzielona zajmuje sie
rozwijaniem matoczgsteczkowych zwigzkéw chemicznych o dziataniu farmakologicznym, bedacych
efektem witasnych projektéw badawczych lub wspétpracy z naukowcami z polskich i zagranicznych
placéwek badawczych oraz uczelni. Spoétka Dzielona koncentruje sie na prowadzeniu projektéw
drug discovery w dziedzinie onkologii, rozwijajac czgsteczki mogace w przysztosci znalez¢
zastosowanie w szczegoélnosci w leczeniu biataczek, chtoniakéw, jak rowniez na przyktad
nowotworoéw jelita grubego;

» dziatalno$¢ badawczo-rozwojowg typu CRO (contract research organization) na rachunek klienta,
w ramach ktérej $wiadczy szeroki wachlarz ustug dla firm farmaceutycznych, chemicznych oraz
biotechnologicznych, zapewniajac w modelu outsourcingu wykwalifikowane zespoty naukowo-
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badawcze, wyspecjalizowane w $wiadczeniu ustug poczgwszy od projektowania komputerowego
i chemicznego czgsteczek, poprzez ich synteze chemiczng, prace analityczne, ustugi
biochemiczne, analityczne i badania przedkliniczne.

Mimo wielu korzysci ptyngcych z takiego hybrydowego modelu Spétki Dzielonej, w ostatnim okresie
rozwoju mozna byto zauwazy¢ pewne wady takiego rozwigzania, a przede wszystkim:

1)

4)

Model hybrydowy nie wpisuje sie optymalnie w schematy finansowania biotechnologicznych
przedsiebiorstw na dojrzatych rynkach, gdzie w przypadku spotek typu drug discovery gtéwng role
odgrywa kapitat podwyzszonego ryzyka oraz wyspecjalizowani inwestorzy, ktérzy rozliczajg Spotke
w oparciu o postep naukowy, a takze pomocniczo granty przyznawane w zwigzku z prowadzonymi
pracami naukowymi. Inwestorzy wyceniajgc takg spotke koncentrujg sie na diugoterminowej
wartosci ekonomicznej projektéw naukowych oraz jakosci zespotu, ktéry je opracowuje. Podczas
gdy kredyty bankowe, finansowanie typu private equity oraz wielobranzowi inwestorzy dgzacy do
maksymalizacji zysku z jednego okresu rozliczeniowego na drugi sg podstawowym sposobem
finansowania dziatalnosci typu CRO. Dualistyczny charakter Spétki Dzielonej nie jest rozumiany
przez wszystkich inwestoréw oraz analitykéw w zwigzku z czym, Spoétka Dzielona ma utrudniony
dostep do typowego dla prowadzonej przez nig dziatalnosci finansowania, co ogranicza dynamike
jej rozwoju. Podczas, gdy istnieje wiele instytucji zainteresowanych wspotpracg z dang czescig
Spotki Dzielonej, niewiele jest takich, ktére sg zainteresowane réwnocze$nie obiema czesciami.
Dualistyczny model Spoétki Dzielonej, jej strategia oraz oferta dla inwestoréw oraz analitykéw zdaje
sie by¢ zbyt skomplikowana i tym samym niedostosowana do rynku finansowego, ktéry preferuje
proste, wyspecjalizowane modele biznesowe, bez zbednej ztozonosci i wielosci strumieni
przychodow z roznych obszaréw na ksztalt konglomeratu przemystowego.

Dodatkowo, cze$¢ potencjalnych klientéw czesci ustugowej Spétki Dzielonej obawia sie konfliktu
interes6w miedzy realizacjg wiasnych projektdow naukowych Spotki oraz swiadczeniem ustug na
rzecz zewnetrznych podmiotdw, co w konsekwencji moze przektada¢ sie na zmniejszenie ilosci
i zakresu zlecen, a co za tym idzie zmniejszenie przychodow.

Obecnie rentowna cze$¢ Spotki Dzielonej, czyli dziatalno$¢ typu CRO ma utrudniony dostep do
finansowania dtuznego, poniewaz kapitatochtonna dziatalnos¢ badawczo-rozwojowa wptywa
negatywnie na wynik finansowy i pozostate wskazniki catej Spotki Dzielonej, a przez to na jej
postrzeganie w instytucjach finansujgcych. Dostep do diugu jest kluczowy dla dalszego
dynamicznego rozwoju dziatalnosci CRO, poniewaz finansowanie wytgcznie poprzez rynek
kapitatowy ma swoje ograniczenia i moze by¢ postrzegane, jako kosztowne. Nalezy zwréci¢ uwage,
ze rynkowi konkurenci Spétki Dzielonej korzystajg z finansowania dtugiem, emitujgc obligacje o
oprocentowaniu na poziomie ok. 5% w skali roku. Jednoczes$nie, biorgc pod uwage obecny poziom
EBITDA czesci CRO oraz brak zadiuzenia innego niz leasingi operacyjne, w przypadku jej
wydzielenia Spétka Przejmujgca mogtaby mie¢ dostep do finansowania kredytowego w wysokosci
okoto 40 min zt (9,2 min euro).

Wydaje sie, ze powyzsze ograniczenia sprawiajg, ze rynkowa wycena akcji Spotki Dzielonej jest
zanizona. Teoretycznie Spotka Dzielona powinna by¢ wyceniana jako suma czesci sktadowych jej
trzech segmentéw (Innowacyjnego, Ustug i  Bioinformatyki). Wyceny analitykéw z Domu
Maklerskiego Santander, Domu Maklerskiego Vestor i Edison Research w ostatnim okresie oscylujg
na poziomie 70-80 zt za akcje Selvity, podczas gdy kurs akcji Spétki Dzielonej w ciggu ostatniego
roku ksztattowat sie pomiedzy 45-61 zt za akcje.




W ocenie Zarzadu, Przeprowadzenie Podziatu Spotki Dzielonej w sposdb przedstawiony w Planie
Podziatu pozwoli na osiggniecie wielu pozytywnych rezultatéw, ktére doprowadzg do réwnoczesnego
maksymalnego rozwoju zaréwno Spotki Dzielonej jak i Spotki Przejmujacej. Przede wszystkim:

1) udostepni mozliwo$¢ roztgcznego zaangazowania kapitatowego inwestorom w czes¢ dziatalnosci
zbiezng z ich strategig inwestycyjng oraz poziomem akceptacji ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig
biotechnologiczna;

2) utatwi analitykom wycene kazdej ze Spoétek poprzez brak koniecznosci stosowania réznych modeli
wycen do poszczegdlnych segmentdw dziatalnosci;

3) zapewni pracownikom obydwu Spofek jasny i precyzyjny cel, na ktérym bedg mogli sie skupi¢, bez
zbednego analizowania tego co sie dzieje w innym segmencie, co umozliwi osiggniecie wiekszej
koncentracji operacyjnej i znaczgco usprawni organizacje pracy kazdej ze Spotek;

4) pozwoli na przyciggniecie do Spotki nowych, wyspecjalizowanych pracownikéw i zmotywowanie
obecnych poprzez programy motywacyjne kierowane bezposrednio do nich oraz ich zespotéw, bez
koniecznosci uczestniczenia w skomplikowanej strukturze korporacyjnej, ktoéra zniecheca
niektérych potencjalnych wartosciowych pracownikow;

5) rozdzieli ryzyko zwigzane z prowadzeniem dwéch odmiennych rodzajéw dziatalno$ci przez Spotke,
a tym samym odcigzy cze$¢ dziatalnosci CRO od ryzyka typowego dla dziatalnosci badawczo-
rozwojowej;

6) mozliwi realizacje réznych strategii, uwzgledniajacych specyfike danego rodzaju dziatalnosci:

a) w zakresie rozwoju z uwzglednieniem aspektéw kapitatowo — korporacyjnych;

b) w zakresie prowadzonej dziatalnosci badawczo — rozwojowej, ktorej gtbwnym celem sa rezultaty
naukowe wysokiej klasy specjalistow;

c) w zakresie polityki dywidendowej;

d) w zakresie potencjalnych akwizycji, dzieki fatwiejszemu dostepowi do zewnetrznego
finansowania.

Ostatecznie po przeprowadzeniu wszelkich czynnosci zwigzanych z Podziatem, powstang dwie Spoiki,
powigzane — bezposrednio po Podziale — jedynie strukturg akcjonariatu, ale réznigce sie znacznie co
do prowadzonej dziatalno$ci oraz strategii rozwoju a takze kadrg menadzerskg. Spotka Dzielona nadal
skupiona bedzie na prowadzeniu zaawansowanych badan w dziedzinie onkologii, natomiast Spotka
Przejmujgca rozwija¢ bedzie swojg oferte ustug dla firm farmaceutycznych, chemicznych oraz
biotechnologicznych, w oparciu o wzrost ograniczy oraz akwizycje pasujace do jej profilu.

5. STOSUNEK WYMIANY AKCJI SPOLKI DZIELONEJ NA AKCJE SPOLKI PRZEJMUJACEJ
5.1. Metody zastosowane do okreslenia Parytetu Wymiany Akcji

W celu ustalenia Parytetu Wymiany Akcji dokonano wyceny Spétki Dzielonej w tym wyceny
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki Dzielonej, w ramach ktérej prowadzona jest Dziatalnos¢
Wydzielana, ktéra w wyniku Podziatu zostanie przeniesiona na Spétke Przejmujacg oraz wyceny Spotki
Przejmujace;.

1) Przy dokonywaniu wyceny zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spoétki Dzielonej w postaci
Dziatalnosci Wydzielanej oraz Segmentu Innowaciji i okreslaniu Parytetu Wymiany Akcji, Zarzady
Spotki Dzielonej oraz Spotki Przejmujgcej oparty sie o wycene sporzadzong przez Vestor Dom
Maklerski S.A. z dnia 21 marca 2019 r., przygotowang w oparciu o dwie metody wyceny
przedsiebiorstw: metode zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF) zastosowano przy
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sporzgdzaniu wyceny Dziatalnosci Wydzielanej oraz metode wazonej ryzykiem wartosci biezgcej
netto (rNPV) zastosowano przy sporzadzaniu wyceny Segmentu Innowaciji.

Metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF) bazuje na spodziewanych przyszitych
przeptywach pienieznych, ktére nalezy zdyskontowaé przy zastosowaniu odpowiedniej stopy
dyskontowej. Do mocnych stron wyceny DCF zaliczy¢ mozna uwzglednienie wszystkich strumieni
gotowki, jakie wptywajg do spotki oraz kosztu pienigdza w czasie. Trudno$ciami przy sporzgdzaniu
wyceny DCF sg: duza ilo$¢ parametréw i zatozen, ktére nalezy oszacowac i wrazliwo$¢ wyceny na
zmiany tych parametrow.

Metoda wazonej ryzykiem wartosci biezacej netto (rNPV) jest metodg stosowang do prognozy
przysziych przeptywéw pienieznych w ryzykownych projektach. W wycenie spotek
biotechnologicznych, polega ona na wazeniu przeptywéw pienieznych w poszczegoélnych fazach
rozwoju leku prawdopodobienstwem sukcesu w danej fazie. Prawdopodobienstwa sukcesu
pochodzg z opracowan naukowych opartych na danych statystycznych dla lekéw lub kandydatow
na lek w konkretnych obszarach terapeutycznych np. w onkologii. Gtéwnymi zaletami tej metody
jest uwzglednienie prawdopodobienstw zaistnienia przysztych przeptywoéw, urealnienie biezgcej
wartosci przysztych przeptywoéw oraz odzwierciedlenie specyfiki biznesu. Wadami tej metody i
zrodtami niepewnosci jest duza ilo$¢ zatozen i wysoki poziom skomplikowania obliczen.

Powyzsze metody wyceny sg powszechnie stosowane do ustalania wartosci przedsigbiorstw
iwocenie Zarzadu Spotki Dzielonej oraz Spétki Przejmujgcej zastosowanie metody
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych do ustalenia wartosci Dziatalnosci Wydzielanej
(Segment Ustugi i Bioinformatyka) oraz metody wazonej ryzykiem wartoéci biezgcej netto do
ustalenia wartosci Segmentu Innowacji jest adekwatne do charakteru prowadzonej dziatalnosci
i odzwierciedla w najlepszy sposéb ich warto$¢ rynkowg dla celéw okreslenia stosunku wymiany
akgji.

Wycena Spotki Dzielonej sporzadzona przez Zarzady Spotki Dzielonej oraz Spétki Przejmujgcej, w
oparciu o wycene Vestor Dom Maklerski S.A. z dnia 21 marca 2019 r., zostata dokonana w oparciu
o metode sum-of-the-parts, oddzielnie traktujgc zorganizowang cze$¢ przedsigbiorstwa w postaci
Segmentu Innowacji oraz Dziatalnosci Wydzielanej (Ustugi i Bioinformatyka). Segment Innowacji
zostat wyceniony metodg rNPV - wyceniajac wybrane projekty innowacyjne oraz wazgc
prawdopodobienstwami ich kolejne fazy. Wycena zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spofki
Dzielonej stanowi sume czesci wyceny segmentéw Ustugi i Bioinformatyka uzywajgc 5-letniego
modelu DCF. Wycena Spétki Dzielonej stanowi sume wyceny Segmentu Innowacji oraz Dziatalno$ci
Wydzielanej.

Ustalenie wyceny Spétki Dzielonej w tym wyceny jej zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa
zostato sporzgdzone na dzien 1 lutego 2019 .

Wycena Spoétki Przejmujgcej zostata sporzgdzona przez Zarzady Spoétki Dzielonej oraz Spotki
Przejmujacej w oparciu o metode warto$¢ aktywéw netto, ktéra zaktada, ze wartos¢ rynkowa
kapitatu wiasnego réwna jest wartosci rynkowej aktywéw pomniejszonej o wartos¢ rynkowg
zobowigzan. Warto$¢ majatku Spotki Przejmujacej ustalona zostata na dzien pokrycia w catosci
akcji Spotki Przejmujgcej i wynosi 2.988.750,00 zt (stownie: dwa miliony dziewigcset osiemdziesiat
osiem tysiecy siedemset piecdziesigt ztotych). W ocenie Zarzadu Spoétki Dzielonej oraz Spotki
Przejmujgcej zastosowanie metody aktywéw netto do ustalenia wartosci majgtku Spotki



Przejmujacej jest adekwatne oraz w najlepszy spos6b odzwierciedla wartos¢ rynkowg Spotki
Przejmujacej dla celéw okreslenia stosunku wymiany akgji.

Z uwagi na fakt, iz Spotka Przejmujgca nie posiada zadnych zobowigzan, zas jedynym skfadnikiem
majatku i aktywow spotki sg srodki zgromadzone na rachunku bankowym pochodzgce z pokrycia
jej kapitatu zaktadowego (Akcji Serii 0) przyjeto, iz okreslona metodg aktywow netto warto§¢ Spotki
Przejmujgcej, na dzien pokrycia w catosci akcji, stanowi racjonalng podstawe okreslenia parytetu
wskazanego w Planie Podziatu.

Zgodnie z zastosowang metodg wyceny, warto$¢ Spoétki Dzielonej na dzien 1 lutego 2019 r. wynosi
1.357.672.000,00 zt (stownie: jeden miliard trzysta pieédziesigt siedem milionow szescéset
siedemdziesigt dwa tysigce zilotych), a warto$¢ zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki
Dzielonej w ramach, ktérej prowadzona jest Dziatalno$¢ Wydzielana wynosi 381.872.085,00 zt (stownie:
trzysta osiemdziesiat jeden milionéw osiemset siedemdziesigt dwa tysigce osiemdziesiat pie¢ ztotych).

Kapitat zaktadowy Spoétki Dzielonej wynosi 6.388.491,60 zt (sze$¢ milionéw trzysta osiemdziesigt osiem
tysiecy czterysta dziewiecdziesiat jeden ziotych i sze$c¢dziesigt groszy) i dzieli sie na 15.971.229
(pietnascie milionéw dziewie¢set siedemdziesigt jeden tysiecy dwiescie dwadziescia dziewie¢) akcji o
wartosci nominalnej 0,40 zt (czterdziesci groszy) kazda.

Wartos$¢ 1 (jednej) akcji Spotki Dzielonej na dzien 1 lutego 2019 r. zgodnie z dokonang wyceng wynosi
85,01 zt (osiemdziesiat pie¢ ztotych i jeden grosz).

Kapitat zaktadowy Spétki Przejmujgcej wynosi 100.000,00 zt (sto tysiecy ztotych) i dzieli sie na 125.000
(sto dwadziescia pie¢ tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 0,80 zt (osiemdziesiagt groszy) kazda, ktore
zostaty pokryte wktadem pienieznym w kwocie 2.988.750,00 zt (stownie: dwa miliony dziewieéset
osiemdziesigt osiem tysiecy siedemset pieédziesiat ztotych).

W zamian za przenoszony na Spotke Przejmujacg majatek w formie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Spotki Dzielonej, w ramach ktérej prowadzona jest Dziatalnos¢ Wydzielana, Spétka
Przejmujgca wyemituje na rzecz akcjonariuszy Spétki Dzielonej Akcje Podziatowe.

Wartos¢ emisyjna 1 (jednej) Akcji Podziatowej wynosi 23,91 zt (dwadzie$cia trzy ztote dziewigcdziesiat
jeden groszy).

taczna wartos¢ emisyjna Akcji Podziatowych wynosi 381.872.085,00 zt (trzysta osiemdziesigt jeden
milionéw osiemset siedemdziesigt dwa tysigce osiemdziesiat piec¢ ztotych).

Nadwyzka osiggnieta przy emisji Akcji Podzialowych powyzej ich wartosci nominalnej, zostanie
przeznaczona na kapitat zapasowy Spotki Przejmujace;.

5.2. Parytet Wymiany Akcji

W oparciu o przyjete w Planie Podziatu zatozenia oraz ustalenia wartosci akcji Spétek oraz wartoéci
majgtku zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki Dzielonej, w ramach ktorej prowadzona jest
Dziatalno$¢ Wydzielana ustalono, ze akcjonariusz Spoétki Dzielonej za kazdg jedng akcje Spofki
Dzielonej obejmie jedng akcje Spotki Przejmujacej odpowiadajacg rodzajem i trescig praw akcji Spotki
Dzielonej, czyli akcjonariusz Spotki Dzielonej:

1) zakazdg (1) jedng imienng dokumentowg uprzywilejowang akcje Spotki Dzielonej akcjonariusz
obejmie (1) jedng imienng dokumentowg uprzywilejowang akcje Spoétki Przejmujacej, a
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2) zakazdg (1) jedng zwykig zdematerializowang akcje na okaziciela Spétki Dzielonej akcjonariusz
obejmie (1) jedng zwykig zdematerializowang akcje na okaziciela Spotki Przejmujace;.

przy czym dotychczasowi akcjonariusze Spotki Dzielonej zachowujg wszystkie posiadane przez siebie
akcje Spotki Dzielone;.

Z uwzglednieniem powyzszego, Parytet Wymiany Akcji bedzie nastgpujgcy:

tgczna wartos¢ emisyjna wszystkich Akcji Podziatowych tj. 381.872.085,00 zt (trzysta osiemdziesigt
jeden milionéw osiemset siedemdziesigt dwa tysigce osiemdziesigt pie¢ ztotych) odpowiada wartosci
zorganizowanej czeéci przedsiebiorstwa w postaci Dziatalno$ci Wydzielanej przenoszonej do Spotki
Przejmujace;.

Przyjety przez Zarzad Spoétki Dzielonej oraz Zarzad Spotki Przejmujgcej Parytet Wymiany Akcji oznacza,
ze:

a) osoby bedace akcjonariuszami Spoétki Dzielonej w Dniu Referencyjnym obejmg Akcje
Podziatowe, przy zachowaniu stosunku wymiany 1:1, gdzie na kazda 1 (jedng) akcje Spotki
Dzielonej przypada 1 (jedna) akcja Spoétki Przejmujace;j;

b) z tytutu posiadania kazdej 1 (jednej) akcji Spotki Dzielonej, osoba bedgca akcjonariuszem
Spétki Dzielonej w Dniu Referencyjnym obejmie 1 (jedng) Akcje Podziatowg, zachowujgc
dotychczas posiadane akcje Spoétki Dzielonej;

c) osoby bedgce akcjonariuszami Spoétki Dzielonej w Dniu Referencyjnym obejmg Akcje
Podziatowe odpowiadajgce akcjom Spétki Dzielonej posiadanym przez tych akcjonariuszy
zaréwno w zakresie rodzaju (akcje imienne lub na okaziciela), formy (akcje dokumentowe lub
zdematerializowane), jak réwniez tresci praw (akcje zwykte lub uprzywilejowane);

d) tgcznie za 15.971.229 (pietnascie miliondw dziewieéset siedemdziesigt jeden tysiecy dwiescie
dwadziescia dziewiec¢) akcji Spotki Dzielonej, akcjonariusze Spotki Dzielonej obejma tgcznie
15.971.229 (pietnascie miliondw dziewieéset siedemdziesigt jeden tysiecy dwiescie
dwadziescia dziewie¢) Akcji Podziatowych.

5.3. Doptaty

W procesie Podziatu nie przewiduje sie wyptacania doptat.

6. ZASADY DOTYCZACE PRZYZNANIA AKCJI SPOLKI PRZEJMUJACEJ

W wyniku Podziatu, akcjonariusze Spotki Dzielonej uprawnieni w Dniu Referencyjnym z akcji Spotki
Dzielonej, stang sie w Dniu Wydzielenia akcjonariuszami Spotki Przejmujgcej, bez koniecznosci
zapisywania sie oraz optacania Akcji Podziatowych.
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Akcje Podziatowe zostang przyznane, z zachowaniem Parytetu Wymiany Akcji, podmiotom bedgcym
akcjonariuszami Spétki Dzielonej w Dniu Referencyjnym.

Akcje Podziatowe zostang przyznane akcjonariuszom Spétki Dzielonej w rodzaju (akcje imienne lub na
okaziciela), formie (akcje dokumentowe lub zdematerializowane) oraz o tresci praw (akcje zwykte lub
uprzywilejowane) odpowiadajgcym rodzajowi, formie oraz trescig praw akcji Spoétki Dzielonej
zapisanych na rachunku papieréw warto$ciowych danego akcjonariusza Spoétki Dzielonej oraz w
ksiedze akcyjnej Spoétki Dzielonej, wedtug stanu na Dzien Referencyjny.

Akcje Podziatowe zostang przydzielone uprawnionym akcjonariuszom Spétki Dzielonej za
posrednictwem KDPW, z wyjatkiem dokumentowych akcji imiennych, ktére zostang wydane przez
Zarzad Spotki Przejmujgcej na zgdanie uprawnionych akcjonariuszy wedtug stan posiadania AKcji
Spoiki Dzielonej w Dniu Referencyjnym.

7. DZIEN, OD KTOREGO AKCJE PODZIALOWE UPRAWNIAJA DO UCZESTNICTWA W ZYSKU
SPOLKI PRZEJMUJACEJ

Akcje Podziatlowe bedg uprawniaty do udziatu w zysku osiagnietym przez Spétke Przejmujgca
poczawszy od poczatku roku obrotowego, w ktérym nastgpi Dzien Wydzielenia.

8. PRAWA PRZYZNANE PRZEZ SPOLKE PRZEJMUJACA AKCJONARIUSZOM ORAZ INNYM
OSOBOM SZCZEGOLNIE UPRAWNIONYM W SPOLCE DZIELONEJ

W Spoice Dzielonej nie istniejg akcjonariusze ani inne osoby o szczeg6lnych uprawnieniach, za
wyjatkiem akcjonariuszy Spotki Dzielonej uprawnionych z imiennych akcji serii A Spotki Dzielonej
uprzywilejowanych co do gtosu, w ten sposéb, ze na kazdg akcje tej serii przypadajg dwa glosy na
walnym zgromadzeniu Spotki Dzielonej (,Uprzywilejowane Akcje Spétki Dzielonej”).

W zwigzku z powyzszym, nie przewiduje sie przyznania jakichkolwiek szczegdlnych uprawnien
akcjonariuszom Spétki Dzielonej ani innym osobom, za wyjatkiem wydania — zgodnie z Parytetem
Wymiany Akcji - akcjonariuszom Spotki Dzielonej uprawnionym w Dniu Referencyjnym
z Uprzywilejowanych Akcji Spétki Dzielonej, dokumentowych, imiennych akcji Spétki Przejmujgcej
uprzywilejowanych co do gtosu, w ten sposéb, ze na kazdg takg akcje Spoétki Przejmujgcej przypadajg
dwa gtosy na walnym zgromadzeniu Spoétki Przejmujacej.

9. SZCZEGOLNE KORZYSCI DLA CZLONKOW ORGANOW SPOLEK ORAZ INNYCH OSOB
UCZESTNICZACYCH W PODZIALE

Nie przewiduje sie przyznania szczegélnych korzysci cztonkom organéw Spoétki Dzielonej lub Spotki
Przejmujgcej, jak réwniez innym osobom uczestniczgcym w Podziale.

Za Spotke Dzielona :
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