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Uchwafta nr 1/10/2016
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotki Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchow” S.A. z siedziba w Otmuchowie
odbytego w dniu 19.10.2016 roku
w sprawie wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia

§1
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchéw”
S.A. z siedzibg w Otmuchowie dokonuje wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia
W 0sobie Pani/Pana ..........cccccoeeiiieiininviiiiiiiiiiiiiiiens

Uchwate podjeto w gfosowaniu tajnym.

§3

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.



Uchwafta nr 2/10/2016
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotki Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchow” S.A. z siedziba w Otmuchowie
odbytego w dniu 19.10.2016 roku
w sprawie przyjecia porzadku obrad

§1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchoéw

”

S.A. z siedzibg w Otmuchowie postanawia przyjg¢ porzgdek obrad w brzmieniu ponizszym:

1.  Otwarcie obrad.
Wybor Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia.

3. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Walnego Zgromadzenia i stwierdzenie jego
zdolnosci do podejmowania uchwat.
Przyjecie porzgdku obrad.
Podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czeSci
przedsiebiorstwa Spotki do spotki zaleznej od Spotki.

6. Zamkniecie obrad.

§2

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.



Uchwafta nr 3/10/2016
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spoétki Zaktady Przemysiu Cukierniczego ,,Otmuchéw” S.A. z siedzibg w Otmuchowie
odbytego w dniu 19.10.2016 roku
w sprawie wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spoftki
do spoftki zaleznej od Spotki

§ 1

1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Zakiady Przemystu Cukierniczego
,Otmuchow” S.A. z siedzibg w Otmuchowie postanawia wyrazi¢ zgode na zbycie
zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Spotki, okre$lonej w ustepie drugim tego
paragrafu niniejszej uchwaty, do spétki zaleznej od Spotki, a to poprzez wniesienie
przez Spotke wkitadu niepienieznego w postaci wskazanej zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Spétki do spétki OTMUCHOW CHOCO 1 Sp. z o.o. z siedzibg w
Otmuchowie, ul. Nyska 21, 48-385 Otmuchdéw, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Opolu - VIlI
Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem: 0000619544, posiadajgcej nadany NIP:
7532440453 oraz REGON: 364556391, co nastgpi na pokrycie objetych przez Spotke
nowoutworzonych udziatow lub podwyzszonej warto$ci nominalnej dotychczasowych
udziatow w podwyzszonym kapitale zaktadowym przywofanej powyzej spotki
OTMUCHOW CHOCO 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Otmuchowie.

2. Zorganizowana czeSC przedsigbiorstwa Spotki, o ktérej mowa w ustepie
poprzedzajgcym tego paragrafu niniejszej uchwaty, obejmuje — wyodrebniong na mocy
uchwaty Zarzgdu Spoétki o nr 2/04/2016 z dnia 20 kwietnia 2016 r. ze struktury
organizacyjnej Spotki dotychczasowg komorke o nazwie ,Zaktad Wyrobow
Czekoladowanych Otmuchoéw” jako zorganizowang czesc przedsiebiorstwa wskazanej
Spotki, ktéra uzyskata okreslenie ,Zaktad ‘Mleczko” i jest kierowana przez Kierownika
w osobie Beaty Seferynowicz — w szczegdlnosci osoby pracownikéw, sktadniki
materialne i niematerialne, tworzgce samodzielng (pod wzgledem organizacyjnym,
prawnym i finansowym) oraz funkcjonalng cato$¢ gospodarczg, to jest:

a. prawo uzytkowania wieczystego czes$ci nieruchomosci potozonej w Otmuchowie
przy ul. Nyskiej 21, obejmujgcej dziatke nr 157/2 o powierzchni 0,0145 ha oraz
dziatke nr 157/3 o powierzchni 1.976 ha, oraz zwigzang z tym prawem wfasnos$c
budynkéw i urzgdzen znajdujgcych sie na powyzszej czesci nieruchomosci, dla
ktorej Sgd Rejonowy w Nysie - Wydziat V Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg o numerze KW OP1N/00041003/4,

b. prawo wtfasnosci ruchomosci i innych przedmiotéw oraz pozostate prawa,
stanowigce Srodki trwate, wartoSci niematerialne i prawne, okreSlone w ustepie
trzecim tego paragrafu niniejszej uchwaty prawa ochronne do znakéw towarowych
przystugujgcych Spofce oraz majgtkowe prawa autorskie do oznaczen,
wyposazenie biurowe, laboratoryjne i innego rodzaju sprzety oraz urzgdzenia — co
jest zwigzane z prowadzeniem dziatalnoSci gospodarczej w zakresie
dotychczasowego Zaktadu Wyrobéw Czekoladowanych Otmuchéw,

c. surowce, pofprodukty, opakowania i wyroby gotowe,

d. prawa i obowigzki z uméw zawartych przez Spoétke, dotyczgcych dziatalnosci
gospodarczej w zakresie dotychczasowej komorki o nazwie ,Zaktad Wyrobow
Czekoladowanych Otmuchow”, w tym uméw z dostawcami,

e. wierzytelnosci pieniezne wynikajgce z umow lub faktur wystawionych przez Spotke,
ktére sg zwigzane z dziatalno$cig operacyjng Zaktadu ,Mleczko”,

f. zobowigzania, w tym zobowigzania pieniezne wynikajgce z otrzymanych faktur od
dostawcow, ktoérzy dostarczajg towary lub $wiadczg ustugi na rzecz Spotki, w
zakresie zwigzanym z zapewnieniem nalezytej realizacji dziatalno$ci operacyjnej
Zaktadu ,Mleczko’,



g. wszelkie dokumenty i informacje (niezaleznie od formy ich utrwalenia), w tym
dokumenty i informacje archiwalne, dotyczgce dziatalno$ci gospodarczej w
zakresie dotychczasowej komérki o nazwie ,Zaktad Wyrobow Czekoladowanych
Otmuchow”,

h. pracownikéw Spoétki $wiadczgcych prace w ramach dotychczasowej komorki o
nazwie ,Zaktad Wyroboéw Czekoladowanych Otmuchow”,

i. rachunek bankowy o nr: 37 1600 1172 1847 1154 5000 0001, 69 1600 1172 1847
1154 5000 0007, 26 1600 1172 1847 1154 5000 0005, 96 1600 1172 1847 1154
5000 0006, ktore sg odrebnie prowadzone dla Zaktadu ,Mleczko” oraz $rodki
pieniezne zgromadzone na tym rachunku bankowym niezbedne do prowadzenia
wyodrebnionej dziatalno$ci gospodarczej zwigzanej z Zaktadem ,Mleczko”,

j. wyodrebnione w ksiegach rachunkowych Spoétki odpowiednie konta ujmujgce
ewidencje przychoddw, kosztow, majgtku trwatego, nalezno$ci, zapasow oraz
zobowigzan  dotychczasowej komorki o nazwie ,Zaktad  Wyrobow
Czekoladowanych Otmuchdw’, umozliwiajgce sporzgdzanie bilansu i rachunku
zysku i strat dla wyodrebnionego Zaktadu ,Mleczko’,

k. receptury ujete w kartach produktow, certyfikaty, zasdwiadczenia oraz wszelkie akty
z zakresu prawa administracyjnego zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci
gospodarczej w zakresie dotychczasowego Zaktadu Wyrobéw Czekoladowanych
Otmuchow,

I. inne elementy niezbedne do prowadzenia wyodrebnionej dziatalno$ci gospodarczej
zwigzanej z Zaktadem ,Mleczko”.

Prawa ochronne do znakéw towarowych przystugujgcych Spoéfce oraz majgtkowe

prawa autorskie do oznaczen, o ktorych mowa powyzej w ustepie 2 lit. b, dotyczg:

Love Milk Otmuchdéw (nr prawa wytgcznego 217523),

Love Milk (nr prawa wytgcznego 217522),

Love Sweets (nr prawa wytgcznego 220405),

Otmuchéw Mleczko o smaku czekoladowym (nr prawa wytgcznego 261716),

Otmuchdéw Mleczko o smaku cappuccino (nr prawa wytgcznego 262362),

Duetka Familijna (nr zgtoszenia 442185),

Mleczko Familijne (nr zgtoszenia 442188),

Duetka (nr zgtoszenia 367236),

Otmuchdéw Mleczko o smaku waniliowym (nr zgtoszenia 405732).

TTe@TooooT

§2

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki Zaktady Przemystu Cukierniczego
,Otmuchow” S.A. z siedzibg w Otmuchowie postanawia, ze zbycie przez Spoétke
wszystkich udziatéow spotki OTMUCHOW CHOCO 1 Sp. z o.0. z siedzibg w
Otmuchowie — okre$lonej w ustepie pierwszym paragrafu poprzedzajgcego tej
uchwaty, po nabyciu Zaktadu ,Mleczko” przez te spétke OTMUCHOW CHOCO 1 Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Otmuchowie w ramach wktadu niepienieznego — nastgpi za cene
nie nizszg niz warto$¢ godziwa Zaktadu ,Mleczko”, okre$lona zgodnie z wyceng
sporzgdzong w dniu 11 sierpnia 2016 r. przez 4Silesia Sp. z o0.0. z siedzibg w
Katowicach wedfug stanu na dzienn 30 czerwca 2016 r., ktorej wycigg z dnia 13
wrzesnia 2016 roku stanowi zatgcznik nr 1 do niniejszej uchwaty.

Postanowienie ustepu poprzedzajgcego obowigzuje do dnia 31 grudnia 2017 roku, po
czym — w przypadku braku zbycia przez Spotke wszystkich udziatow spotki
OTMUCHOW CHOCO 1 Sp. z o.0. z siedzibg w Otmuchowie we wskazanym powyzej
terminie — wymagane bedzie podjecie przez Walne Zgromadzenie Spotki kolejnej
uchwaty w tym przedmiocie.



§3

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Zatgcznik nr 1: Wycigg z raportu , Testy na utrate warto$ci oznaczonych aktywoéw w ramach
grupy kapitatowej Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchéw” S.A. na dzierh 30 czerwca
2016 roku” sporzgdzonego w dniu 11 sierpnia 2016 roku przez 4SILESIA Sp. z 0.0. z
siedzibg w Katowicach



N
SILESIA

Wroctaw, dnia 13 wrzesnia 2016r.

4SILESIA sp. z 0.0.

Ul. Kochanowskiego 18
40-035 Katowice

Biuro Wroctaw

Zaktady Przemystu Cukierniczego ,Otmuchow” S.A.
ul. Nyska 21, 48-385 Otmuchow

Wyciag z raportu ,, Testy na utrate wartosci oznaczonych aktywéw w ramach grupy kapitatowej
Zaklady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchow” S.A. na dzien 30 czerwca 2016 roku”
sporzadzonego w dniu 11 sierpnia 2016 roku przez 4SILESIA sp. z o0.0.

1. WSsTEP

Ponizej zaprezentowano dane wynikajgce z wyzej wskazanego raportu w zakresie testu na utrate wartosci oznaczonej grupy
aktywow do zbycia zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej 5 - Aktywa trwate przeznaczone
do sprzedazy oraz dziatalnos$¢ zaniechana (MSSF 5) stanowigcej zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa ,Zaktad Mleczko”
(MLECZKO, Jednostka) wyodrebnionej w ramach Zaktadéw Przemystu Cukierniczego , Otmuchdw” S.A. (Spotki, Jednostki
dominujgcej, Zamawiajgcego), wykazanej w $rodrocznym jednostkowym i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Spotki sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2016 roku. Wyciag z raportu uwzglednia podstawowe, wybrane dane i zatozenia
wynikajace z raportu dotyczace Jednostki MLECZKO.

Testy na utrate wartosci zostaty sporzadzone na dzierr 30 czerwca 2016 roku.

4SILESIA sp. z o0.0. do okreslenia wartosci godziwej aktywédw MLECZKO przeprowadzita wycene tej jednostki metodg
poréwnan rynkowych, zgodnie z otrzymanym zleceniem, w oparciu o wskazniki wybranych jednostek poréwnywalnych,
ktérych akcje notowane sg na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW) oraz danych
finansowych wskazanej Jednostki wg stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku.

Wyceny dokonalismy na podstawie przedstawionych przez Zamawiajacego danych finansowych obejmujgcych okresy 12
miesiecy zakoriczonych odpowiednio dnia 31 grudnia 2015 roku oraz dnia 30 czerwca 2016 roku.

Za prawidtowosc i rzetelnos¢ danych finansowych, ktére byty podstawa przeprowadzonej wyceny odpowiada wytgcznie
Zarzad Zamawiajacego. Naszym zadaniem byto przeprowadzenie prawidtowych obliczeri na podstawie uzyskanych od Zarzadu
Spotki informaciji, a nie weryfikacja prawidtowosci prezentacji i wyceny sktadnikdw majatkowych oraz zrédet ich finansowania
na dzien 30 czerwca 2016 roku.

2. WYCENA METODA POROWNAN RYNKOWYCH

Wycena na podstawie poréwnan rynkowych polega na wykorzystaniu uksztattowanych na rynku kapitatowym wskaznikéw
(mnoznikdw), ktére informuja o dokonanej przez dziatajgcych na tym rynku inwestoréw ocenie wartosci podobnych do firmy
wycenianej przedsiebiorstw.

Wartosc¢ przedsiebiorstwa jest szacowana w oparciu o nastepujacg ogolng formute:

W, = W, * W,

Stronalz4
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gdzie:

W_p - wartosc¢ przedsiebiorstwa

W_r - wybrany wskaznik rynkowy tzw. mnoznik

W_e - odpowiednia wielkos¢ ekonomiczna (np. zysk netto, wartosc ksiegowa)

O poprawnosci wyceny dokonanej przy wykorzystaniu metody poréwnan rynkowych decyduje wiec przede wszystkim
odpowiednio dobrany wskaznik rynkowy (Wr) :

Dobry wskaznik rynkowy powinien spetnia¢ dwa zasadnicze warunki,
=  powinien odzwierciedlaé relacje przecietne, uksztattowane na zréwnowazonym rynku kapitatowym,
= powinien charakteryzowac przedsiebiorstwa podobne (pod réznymi wzgledami) do firmy wycenianej,

wszelkie odstepstwa od przedstawionych warunkéow determinujgcych poprawnos$é przyjetego do wyceny wskaznika
stwarzajg konieczno$¢ dokonania odpowiednich zabiegéw korygujgcych.

Wskazniki rynkowe (mnozniki)
Do wyceny wartosci Aktywow do zbycia wykorzystano dwa wskazniki charakteryzujgce wartos¢ rynkowg spétek gietdowych:
= cena/ zysk netto (P/E)

=  warto$¢ ekonomiczna / zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EV/EBITDA) gdzie warto$¢
ekonomiczna EV = warto$¢ rynkowa + dtug netto

nadajgc im wage po 50% przy wycenie koncowej. W przypadku kiedy wycena z zastosowaniem, ktéregos ze wskaznikow
przybierata wartos$¢ ujemng, waga wskaznika przyjmowana byta na poziomie 0%.

Dyskonta, premie i aktywa nieoperacyjne

W zwiazku z faktem, iz ZPC OTMUCHOW jest spétka publiczng, ktdrej akcje notowane sa na rynku podstawowym GPW
uznano, iz ewentualne dyskonto z tytutu braku ptynnosci aktywdéw bedgcych przedmiotem wycen réwnowazone bytoby
ewentualng premia za sprzedaz pakietow kontrolnych wycenianych Jednostek. W zwigzku z tym odstgpiono od okreslenia
dodatkowego dyskonta i premii do wyceny. W przypadku Jednostki MLECZKO nie zidentyfikowano aktywdw nieoperacyjnych.

Koszty doprowadzenia do sprzedazy

Na potrzeby wyceny zgodnie z MSSF 5 przyjeto, iz koszty doprowadzenia do sprzedazy stanowi¢ bedg 1,5% wartosci godziwe;j
poszczegdlnych Aktywéw do zbycia L.

Wskazniki spotek porownywalnych

Jako spétki porownywalne wybrano jednostki notowane na rynku podstawowym GPW w ramach sektora spozywczego. Po
analizie spdtek z tego sektora usunieto koricowo do porédwnan te spétki, ktore charakterystyka odbiegaty istotnie od jednostek
wycenianych (gtéwnie w zakresie skali i branzy). Ostatecznie dla celéw poréwnawczych uwzgledniono dane podmiotéw
wskazanych w tabeli ponizej, obliczajgc wskazniki dla okreséw 12 miesiecy zakoriczonych odpowiednio 31 grudnia 2015 roku
oraz 31 marca 2016 roku.

Spotki porownywalne EV/EBITDA P/E
2015 Q1 2015-Q1 2016 2015 Q1 2015-Q1 2016
Colian 6,5x 6,7x 10,1x 10,3x
Krynica Vitamin 7,1x 6,7x 10,4x 10,1x
Makarony Polskie 6,8x 6,7x 12,2x 11,8x
Henryk Kania 6,8x 6,5x 6,8x 6,7x
Tarczynski 5,5x 5,7x 7,3x 8,1x

1 Por. M&A Advisor Fees for Selling a Business, http://www.imergeadvisors.com/ma-advisor-fees, 1.08.2016r.
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Pepees 6,3x

5,7x 10,1x 8,6x

Srednia 6,5X

6,4x 9,5x 9,3x

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych publikowanych przez spétki poréwnywalne

3. WYCENA DO WARTOSCI GODZIWEJ — MLECZKO

Ponizej przedstawiono wycene Jednostki MLECZKO, z uwzglednieniem metodologii i zatozen opisanych w punkcie 1.

w tys. zt

PODSTAWOWE DANE FINANSOWE

Rachunek wynikéw 2015 Q2 2015-Q2 2016
Przychody ze sprzedazy 47 345 44 377
EBITDA 2395 2113
EBIT 1617 1279
Zysk netto 1596 1246
Bilans 30.06.2016
Gotowka 31
Zadtuzenie 0
Kapitat wtasny 15 364
Implikowana wycena (100%) - srednia z mnoznikow 13929
Aktywa nieoperacyjne 0
Wycena spotki, razem 13929
Udziat posiadany przez ZPC Otmuchdow 100%
Wartos¢ godziwa posiadana przez ZPC Otmuchow 13929
Dyskonto - koszty doprowadzenia do sprzedazy 1,5%
Wartos¢ godziwa posiadana przez ZPC Otmuchoéw, po dyskoncie 13720

4. TESTY UTRATY WARTOSCI

Przeprowadzone testy na utrate wartosci polegaty na pordwnaniu wartosci bilansowej z wartosciami godziwymi

pomniejszonymi o koszty sprzedazy aktywoéw do zbycia na poziomie jednostkowych sprawozdan finansowych Zamawiajacego

oraz na poziomie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy kapitatowej Zamawiajgcego, wg stanu na dzien

30 czerwca 2016 roku. Wyniki testéw przedstawiono ponizej.

Test na utrate wartosci - MLECZKO

w tys. zt

Test - sprawozdanie jednostkowe

30.06.2016

4SILESIA sp.z 0.0
ul. Kochan kiego 18
40-035 Katowice

WV

Asilesia.pl e-mail: katowice@4silesia.pl

NIP: 9542747131
REGON: 243480345

KRS 0000496071

Kapitat zaktadowy 10.000 PLN
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Wartosc bilansowa aktywow netto przypisanych do MLECZKO w sprawozdaniu jednostkowym

Spofki 15 364
Wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy 13720
Utrata wartosci Aktywéw do zbycia (odpis aktualizujacy) 1644
w tys. zt
Test - sprawozdanie skonsolidowane 30.06.2016
Wartosc¢ bilansowa aktywdw netto przypisanych do MLECZKO w sprawozdaniu skonsolidowanym 15 364
Grupy kapitatowej
Wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy 13720
Utrata wartosci Aktywow do zbycia (odpis aktualizujacy) 1644

Zarzad 4SILESIA sp. z 0.0. otrzymat od Zarzagdu Zamawiajgcego oswiadczenie o rzetelnosci przekazanych danych finansowych.
Jednoczesnie Zarzad Zamawiajgcego oswiadczyt, iz od daty wyceny do dnia sporzadzenia raportu
z wyceny nie zaistniaty okolicznosci, ktére mogtyby wskazywac na koniecznos¢ korekty wartosci godziwej Aktywdéw do zbycia.
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Biegty rewident, numer ewidencyjny 11150

4SILESIA Sp. z 0.0.
Biuro Wroctaw

Al. Kasztanowa 3a
53-125 Wroctaw

Wroctaw, dnia 13 wrzes$nia 2016 roku
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