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Podstawowe informacje o0 Wezwaniu

Zarzad Krynica Vitamin S.A. (,,Spétka”) (,,Zarzad”), dziatajac na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,,Ustawa o Ofercie Publicznej”),
niniejszym przedstawia swoje stanowisko dotyczace wezwania, ogloszonego 1 lipca 2025 r. na
podstawie art. 91 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej przez Spotke (,, Wzywajacy 17), oraz Zinat sp. z
0.0. z siedziba w Warszawie (,,Wzywajacy 2”) (Wzywajacy 1 oraz Wzywajacy 2 tacznie zwani
»Wzywajacymi”), do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spoétki uprawniajacych do wykonywania,
facznie z akcjami Spolki obecnie posiadanymi, bezposrednio lub posrednio, przez Wzywajacych 100%

ogoblnej liczby glosoéw w Spotce (,,Wezwanie”).

Zgodnie z trescig Wezwania, Spotka (zwana dalej ,,Podmiotem Nabywajacym”) zamierza naby¢ na
podstawie Wezwania wszystkie akcje Spotki niebedace w posiadaniu Wzywajacych, tj. 1.618.714
(jeden milion szes$¢set osiemnascie tysiecy siedemset czternascie) akcji zwyklych na okaziciela, o
wartosci nominalnej 5,00 zt kazda, wyemitowanych przez Spotke (,,Akcje”). Akcje sa
zdematerializowane i oznaczone w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. (,, KDPW”)
kodem ISIN: PLKRVTMO00010. Akcje zostaly dopuszczone do obrotu na rynku rownoleglym
prowadzonym przez Gield¢ Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,,GPW”). Wzywajacy 2 nie

zamierza nabywac Akcji w wyniku Wezwania.
Na dzien ogloszenia Wezwania:

e Wzywajacy | nie posiada akcji wlasnych Spotki;
o  Wzywajacy 2 posiada bezposrednio 10.663.099 (dziesig¢ miliondw szeséset szes¢dziesiat trzy
tysigce dziewigcdziesiat dziewigc) akceji Spotki, stanowiacych ok. 86,79% ogodlnej liczby akcji
Spoiki, reprezentujacych 10.633.099 (dziesig¢ milionéw szescset sze$cdziesigt trzy tysigce
dziewigcdziesiat dziewigc) gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, stanowiace ok. 86,79%
ogo6lnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
W zwigzku z powyzszym, na dzien ogloszenia Wezwania, Wzywajacy jako strony porozumienia, o
ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, wraz z podmiotami dominujacymi lub
podmiotami zaleznymi, posiadajg, bezposrednio lub posrednio, tgcznie 10.663.099 (dziesi¢¢ milionow
szesCset szescdziesiat trzy tysigce dziewiecdziesiat dziewiec) akcji Spotki, stanowigcych ok. 86,79%
ogo6lnej liczby akcji Spotki, reprezentujacych 10.663.099 (dziesig¢ milionow szeséset szescdziesiat trzy
tysigce dziewieédziesiat dziewie¢) gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spoftki, stanowigcych ok. 86,79%

ogo6lnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.



Podstawy stanowiska Zarzadu

Aby wyrazi¢ swoje stanowisko, Zarzad wziat pod uwage nastepujace dostgpne informacje oraz dane

zwigzane z Wezwaniem:

a) tres¢ Wezwania,

b) cena akcji Spotki na GPW w ciaggu ostatnich trzech i sze$ciu miesigcy poprzedzajgcych
ogloszenie zawiadomienia o zamiarze ogloszenia Wezwania,

¢) informacje dotyczace Wezwania podane przez Wzywajacych do publicznej wiadomosci,

d) opublikowane sprawozdania finansowe Spoiki;

e) opublikowane Oszacowanie wartosci godziwej Spotki Krynica Vitamin S.A. z siedzibg w
Warszawie z dnia 2 czerwca 2025 r. opracowanym przez DGA Audyt Sp. z o.o0.
(,,Oszacowanie”);

f) informacje finansowe i operacje dotyczace Spotki, w tym réwniez zdarzenia majace wpltyw na
dzialalno§¢ Spotki, znajomos$¢ branzy, w ktorej dziata Spotka oraz ocena Zarzadu co do

perspektyw rozwoju branzy.

Wplyw Wezwania na interesy Spolki, w tym na zatrudnienie w Spélce, strategiczne plany
Wzywajacych wobec Spoélki oraz ich prawdopodobny wplyw na zatrudnienie w Spélce oraz na

lokalizacje prowadzenia jej dzialalnoSci.

Zgodnie z o§wiadczeniem zamieszczonym w Wezwaniu w pkt 24, Wzywajacy 1 zamierza naby¢ Akcje
Spoiki jako akcje wlasne Spotki, celem ich nastgpczego umorzenia. Akcje zostang umorzone w drodze
obnizenia kapitatu zakladowego Spotki, zgodnie przepisami Kodeksu spotek handlowych oraz § 3 ust.
41 5 Statutu Spotki.

Wzywajacy zamierzajg naby¢ do 100% akcji Spotki, uprawniajacych do wykonywania 100% glosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki, przy czym Spotka, w przypadku nabycia akcji wiasnych, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa, nie bedzie wykonywac z nich prawa gltosu. Wzywajacy zamierzaja
rowniez podjaé dzialania, ktorych celem bedzie wycofanie akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW, zgodnie z art. 91 Ustawy o Ofercie Publicznej. Wycofanie akcji Spotki z
obrotu na rynku regulowanym bedzie wymaga¢ zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz

uprzedniej uchwaty Walnego Zgromadzenia Spofki.

Jezeli po przeprowadzeniu Wezwania Wzywajacy posiada¢ beda co najmniej 95% ogdlnej liczby
glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, Wzywajacy przeprowadza procedure przymusowego
wykupu akcji Spotki od pozostatych akcjonariuszy Spotki zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami

prawa.



Zinat sp. z 0.0. jako wieloletni wigkszosciowy akcjonariusz i Prezes Zarzadu Zinat sp. z 0.0., Pan Piotr
Czachorowski, bedacy jednoczes$nie jedynym wspolnikiem Zinat sp. z 0.0. oraz Prezesem Zarzadu
Spotki przez caty okres dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym, peinig aktywna

role w realizacji strategii rozwoju Spotki.

Bioragc pod uwage powyzsze, w opinii Zarzadu, Wezwanie jest zgodne z interesem Spotki.
W szczegblnosci, zdaniem Zarzadu, opisane powyzej zamiary Wzywajacych sa uzasadnione

nastepujacymi wzgledami:

a) w interesie Spolki jest stabilizacja jej akcjonariatu i umozliwienie akcjonariuszom
mniejszosciowy niezaangazowanym w dziatalno$¢ Spotki wyjscie z inwestycji w akcje Spotki;

b) Spotka podlega obowiazkom informacyjnym oraz innym ograniczeniom zwigzanym z jej
statusem jako spoiki publicznej, co, w potaczeniu z dziataniem na silnie konkurencyjnym rynku
wyrobéw FMCG, moze wpltywaé negatywnie na jej konkurencyjno$¢ w poréwnaniu do
podmiotow prywatnych, w szczegdlno$ci poprzez konieczno§¢ publikacji informacji o
wygranych przez Spotke przetargach lub zapytaniach ofertowych i o najwazniejszych dla Spotki
umowach z kontrahentami 1 bankami;

c) w najblizszym czasie Spotka nie widzi potrzeby uzyskiwania finansowania z rynku
kapitatowego, co wynika przede wszystkim z obserwacji Zarzadu dotyczacych potrzeb
finansowych Spotki i mozliwosci pozyskania finansowania na rynku kapitatowym w ostatnich
latach; oraz

d) Spoétka ponosi koszty notowania jej akcji na gietdzie oraz inne koszty obcigzajace spotki
publiczne, w tym zwigzane z wypelianiem przez nie roéznego rodzaju obowigzkow
informacyjnych.

Wzywajacy nie przedstawili zadnych szczegotowych informacji o wptywie Wezwania na zatrudnienie
w Spotce i lokalizacje jej dziatalnosci. W opinii Zarzadu nie istniejg podstawy do stwierdzenia, ze
Wezwanie bedzie mie¢ negatywny wplyw na zatrudnienie w Spolce Iub zmiane lokalizacji jej

dziatalnosci.
Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny akcji Spolki oferowanej w Wezwaniu

Zarzad zwraca uwage, ze zgodnie z art. 79 oraz art. 79a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, cena akcji

Spotki proponowana w Wezwaniu nie moze by¢ nizsza od:

a) od ich warto$ci godziwej ustalonej przez wybrang firme audytorska, jezeli wolumen obrotu
akcjami spotki publicznej na rynku regulowanym, w okresie 6 miesigcy poprzedzajacych
przekazanie Komisji Nadzoru Finansowego (,,KNF”) zawiadomienia o zamiarze ogloszenia
Wezwania stanowit mniej niz 1% wszystkich akcji spotki publicznej dopuszczonych do obrotu

na rynku regulowanym,



b)

d)

najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania Wzywajacy, podmioty od nich
zalezne lub wobec nich dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nimi
porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zaptacity lub
zobowigzaly sie zaptaci¢ w okresie 12 miesigcy poprzedzajacych przekazanie KNF
zawiadomienia o zamiarze ogloszenia Wezwania,

najwyzszej warto$ci rzeczy lub praw, ktore Wzywajacy lub podmioty od nich zalezne lub wobec
nich dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nimi porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, wydaty lub zobowigzaly si¢ wyda¢ w
zamian za akcje bedace przedmiotem Wezwania, w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych
przekazanie KNF zawiadomienia o zamiarze ogloszenia Wezwania,

ceny posredniego nabycia, jaka Wzywajacy zaptacili lub zobowigzali si¢ zaptaci¢ w okresie 12
miesiecy poprzedzajacych przekazanie KNF zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 77a ust. 1

Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Ponadto, za $rednig cene rynkowa uwaza si¢ ceng bedaca Srednig arytmetyczng ze §rednich, dziennych

cen akcji Spotki wazonych wolumenem obrotu na GPW w odpowiednim okresie.

Zgodnie z trescia Wezwania:

a)

b)

w zwigzku z faktem, Zze wolumen obrotu akcjami Spotki w okresie szesciu miesigcy
poprzedzajacych przekazanie zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia Wezwania stanowil mniej
niz 1% wszystkich akcji Spotki dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, firma
audytorska ustalita w Oszacowaniu, ze z finansowego punktu widzenia cena nabycia jednej
akcji Spotki wynosi 9,07 zt (dziewig¢ ztotych 7/100) za jedna Akcjg.

Srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spétki
z okresu trzech miesigcy poprzedzajacych przekazanie zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia
Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrot akcjami Spotki na rynku regulowanym,
wynosi 9,37 zt (dziewig¢ ztotych 37/100),

w okresie 12 (dwunastu) miesiecy poprzedzajacych przekazanie Zawiadomienia Wzywajacy
lub podmioty, o ktorych mowa w art. 79 ust. 2 pkt 1 Ustawy, nie nabyly posrednio Akcji
bedacych przedmiotem Wezwania ani nie zobowigzaly si¢ do nabycia. We wspomnianym
okresie zaden z Wzywajacych, lub podmioty, o ktorych mowa w art. 79 ust. 2 pkt 1 Ustawy, nie
nabywat ani nie zobowigzat si¢ do nabywania Zadnych Akcji w zamian za $wiadczenie

niepieni¢zne.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 9,37 zt (dziewi¢¢ ztotych 37/100) za jedng Akcje, zatem nie jest

nizsza od ceny wskazanej w punktach a) i b) powyzej.



Jednoczesnie Zarzad Spotki wskazuje, ze nawet w przypadku stosowania ograniczen dotyczacych ceny
w Wezwaniu wynikajacych z art. 79 ust. 1 punkt 1) lit. a) tiret drugie, cena w Wezwaniu spetnialaby
okreslone w tym przepisie kryteria, jako ze §rednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych
wolumenem obrotu z okresu 6 (szesciu) miesiecy poprzedzajacych przekazanie KNF zawiadomienia o
zamiarze ogloszenia Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrot akcjami Spotki na rynku
regulowanym GPW, w zaokragleniu w gére do dwoch miejsc po przecinku wynosi 9,02 zt (dziewieé

ztotych 2/100).

Aby odnies¢ si¢ do zagadnienia warto$ci rynkowej i godziwej akcji Spotki nalezy odnosi¢ pojecie tych
warto$ci do definicji zawartej w art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
zgodnie z ktorg za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ kwote, za jaka dany sktadnik aktywow moglby zostac
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej pomigdzy
zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami, a warto$¢ godziwa
akcji znajdujacych si¢ w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona o koszty

zwigzane z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos$¢ byta znaczaca.

Cena rynkowa natomiast jest ceng, jaka kreujg sami akcjonariusze, oceniajac Spotke, rynek, na ktérym
Spotka dziata, jej perspektywy i szanse na wyptate dywidendy. Cena rynkowa jest ceng rownowagi
w danym okresie i zalezy od popytu i podazy na akcje danej spotki. Zarzad zwraca zatem uwagg,
ze wplyw na ceng godziwa i ceng rynkowg akcji Spotki i to od dluzszego czasu, maja m.in. pogarszajaca
si¢ koniunktura oraz niewielka ptynno$¢ akcji Spotki na rynku gieldowym (tj. ptynno$¢ uruchamiajaca

specjalne procedury ustalania minimalnej ceny w wezwaniu dla akcji spotek o niskiej ptynnosci).

Pomocniczo Zarzad przyjmuje, ze warto$¢ godziwa powinna by¢ zblizona do wartosci rynkowe;j. Zarzad
zwraca tez uwage, ze zgodnie z art. 80 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej dotychczasowe notowania
akcji Spotki na rynku regulowanym GPW nie mogg by¢ jedynym miernikiem wartosci godziwe;j.
W zwiazku z tym, Zarzad przygotowujac niniejsze stanowisko zapoznat si¢ z Oszacowaniem, w ktérym
to firma audytorska ustalita warto§¢ rynkowa akcji Spotki na poziomie 9,07 zt (dziewig¢ ztotych 7/100),
tj. na poziomie nizszym od wartosci ceny w Wezwaniu. Firma audytorska wykorzystata w Oszacowaniu
metode gietdowych mnoznikéw rynkowych, ktora pozwala okresli¢ wartos¢ rynkowa wycenianego
przedsigbiorstwa poprzez poréwnywanie go do spétek prowadzacych podobng dziatalnos¢, ktorych
akcje notowane sa na gieldach papierow wartoSciowych. Z uwagi na fakt, ze Oszacowanie zostato
opracowane w okresie bezposrednio poprzedzajagcym ztozenie zamiaru ogloszenia Wezwania przez
DGA Audyt Spotka z 0.0. jako podmiot profesjonalny wpisany na liste firm audytorskich pod numerem
380 prowadzong przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego, Zarzad przyjmuje, ze wartos¢ godziwa
Spotki powinna by¢ zblizona do wartosci jednej akcji Spotki okreslonej w Oszacowaniu pomnozonej

przez liczbe akcji Spoiki.



Istotny wzrost cen akcji Spotki towarzyszyt w ostatnich latach przede wszystkim wydarzeniu
ekstraordynaryjnemu jakim byt wybuch pandemii SARS-Cov-2 i zwigzana z tym faktem produkcja
pltynow przez dezynfekcje przez Spotke. Zas od tego czasu Zarzad Spotki obserwuje trend spadkowy
kursu cen akcji, co jest zwigzane miedzy innymi z sytuacja makroekonomiczna, w tym na rynku

napojow.

Zarzad stwierdzil, Zze cena proponowana w Wezwaniu jest ceng wyzsza od wartosci godziwej jednej
akcji okreslonej w Oszacowaniu oraz, biorgc pod uwage biezace notowania kursu akcji Spotki, jest ceng
rownowagi popytu i podazy. Zatem, w ocenie Zarzadu cena w Wezwaniu odpowiada warto$ci godziwej
Spotki. Cena w Wezwaniu jest ponadto wyzsza niz $rednia cena akcji Spotki z 3 1 6 miesigcy
poprzedzajacych zgloszenie zamiaru ogltoszenia Wezwania i zblizona do obecnego kursu akcji Spotki
(po uwzglednieniu jego korekty o planowang do wyptlaty przed koncem przyjmowania zapisow w
Wezwaniu dywidende w wysokos$ci 27 groszy na akcje). Powyzsza ocena Zarzadu jest dodatkowo
uzasadniona w oparciu o obserwowany od dawna spadkowy trend kursu akcji. Trend utrzymuje si¢ od
konca 2021 roku, kiedy to wptyw pandemii SARS-Cov-2 na gospodarke w Polsce zaczat istotnie malec.
W ocenie Zarzadu sprzedaz w Wezwaniu po proponowanej w nim cenie moze by¢ zgodna
z oczekiwaniami znacznej cze$ci akcjonariuszy w zakresie mozliwosci sprzedazy akcji Spotki bez

dalszych strat spowodowanych ewentualnymi pozniejszymi spadkami kursu.

Zarzad zdaje sobie sprawe, ze w ocenie niektorych akcjonariuszy mniejszosciowych cena w Wezwaniu
moze by¢ za niska, aby gwarantowaé im zwrot z inwestycji. Powyzsze jest szczegdlnie uzasadnione
biorgc pod uwage historyczne (w szczegolnosci z lat 2020 — 2023) kursy akcji Spoltki, po ktorych
niektorzy z akcjonariuszy nabywali akcje Spoltki, a ktdre to kursy przewyzszaty cene proponowang
w Wezwaniu. Zarzad bierze zatem pod uwage, ze niektorzy akcjonariusze nie zloza zapisow w
Wezwaniu po zaproponowanej cenie, co moze spowodowac zastosowanie instytucji przymusowego
wykupu albo wyjscie z rynku gietdowego z gldéwnymi akcjonariuszami Spdtki i kontynuowanie

wspolpracy juz poza gietda, w ramach spétki nienotowane;.
Zastrzezenie

Zgodnie z art. 377 Kodeksu Spotek Handlowych oraz zasada 5.1. Dobrych Praktyk Spotek Notowanych
na GPW 2021, uwzgledniajac relacje kapitalowg pomigdzy Wzywajacymi, Pan Piotr Czachorowski
wstrzymat si¢ od udziatu w podejmowaniu niniejszego stanowiska i nie brat udzialu w gtosowaniu nad

uchwalg w tej sprawie.

Zarzad nie zlecil sporzadzenia zadnych dodatkowych zewnetrznych badan czy analiz w zwiazku z
Wezwaniem 1 jego trescig, w szczegdlnosci, w zwiazku z publikacjg Oszacowania, nie zwrdcit si¢ do
podmiotu zewngtrznego o sporzadzenie niezaleznej opinii na temat ceny oferowanej za akcje w

Wezwaniu.



Z zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spotke i dotyczacych jej dziatalnosci, Zarzad nie
przyjmuje zadnej odpowiedzialno$ci za dokladno$¢, wiarygodnosé, kompletno§¢ ani adekwatnosé

informacji, w oparciu o ktdre przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

Stanowisko Zarzadu przedstawione w niniejszym dokumencie nie stanowi rekomendacji do nabycia lub
zbycia instrumentow finansowych, o ktérej mowa w Rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE)
2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajagcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych $rodkow
technicznych do celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesoOw partykularnych
lub wskazan konfliktow interesow lub w Rozporzadzeniu 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 uchylajace dyrektyweg 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Kazdy inwestor podejmujacy decyzje inwestycyjna dotyczaca Akcji w zwigzku z niniejszym
stanowiskiem Zarzadu w sprawie Wezwania, powinien na podstawie wszystkich stosownych
informacji, w tym dostarczonych przez Wzywajacych, w szczegdlnosci w zwiazku z wykonaniem
obowiazkoéw informacyjnych, dokona¢ wlasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zbyciem,
dalszym posiadaniem lub nabyciem instrumentéw finansowych, w tym Akcji, w tym uzyskaé
indywidualng porade lub rekomendacj¢ od licencjonowanych doradcow w zakresie niezbednym do
podjecia prawidtowej decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna
by¢ niezalezng decyzja kazdego z akcjonariuszy Spotki. W szczegolnosci kazdy akcjonariusz Spotki,
analizujac mozliwg odpowiedz na Wezwanie, powinien oceni¢ ryzyko inwestycyjne z tym zwigzane

oraz wszelkie implikacje prawne lub podatkowe w tym zakresie.

Zarzad Krynica Vitamin S.A. Podpis
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