RAPORT BIEZACY

KOFOLA S.A.

15 stycznia 2009r.
Raport biezacy nr 5/2009

Temat: Sprawozdanie Zarzadu KOFOLA S.A. uzasadniajace polaczenie spolki
KOFOLA S.A. ze spolkami: Przedsi¢biorstwo Produkcji Wéd Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA” sp. z 0.0. i PAOLA S.A.

Podstawa prawna: Art. 56 ust. 1 pkt 2 Ustawy o ofercie — informacje biezace i okresowe

Zarzad KOFOLA S.A., dzialajac na podstawie §19 ust.2 pkt. 2 w zw. z § 5 ust.1 pkt. 13
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz.U.
2005, Nr 209, poz. 1744), przekazuje sprawozdanie Zarzadu KOFOLA S.A. uzasadniajace
polaczenie spotki KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji Wod Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. i PAOLA S.A. Przedmiotowe Sprawozdanie Zarzadu
zostalo sporzadzone zgodnie z art. 501 Kodeksu spotek handlowych.

Plan potaczenia spotki KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji Wod
Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. i PAOLA S.A. zostal przekazany do
publicznej wiadomosci raportem biezacym nr 49/2008 z dnia 28 listopada 2008r. Opinia
biegtego rewidenta z badania planu potaczenia zostala przekazana do publicznej wiadomosci
raportem biezacym nr 1/2009 z dnia 6 stycznia 2009r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU SPOLKI KOFOLA S.A.
UZASADNIAJACE POLACZENIE, JEGO PODSTAWY PRAWNE I EKONOMICZNE
SPORZADZONE ZGODNIE Z ART. 501 KODEKSU SPOLEK HANDLOWYCH

Zgodnie z art. 501 k.s.h. zarzad KOFOLA S.A. przygotowal i przyjat niniejsze sprawozdanie
uzasadniajace polaczenie spotki KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji
Wéd Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. 1 PAOLA S.A.

1. Zalozenia ogolne

Potaczenie spotki KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji Wod Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. 1 PAOLA S.A. jest kolejnym etapem reorganizacji grupy
kapitalowej KOFOLA S.A., ktory ma na celu uporzadkowanie organizacyjne i
administracyjne dzialalno$ci gospodarczej grupy kapitalowej KOFOLA S.A., a takze
optymalizacj¢ kosztow dziatalno$ci grupy kapitatowej KOFOLA S.A., w tym m.in. poprzez
ich obnizenie na poziomie zarzadzania dziatalno$cia w Polsce.

Koncepcja polaczenia KOFOLA S.A., Przedsigbiorstwa Produkcji Wéd Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z o0.0. 1 PAOLA S.A. znajduje wyrazne uzasadnienie
ekonomiczne.



2. Podstawy prawne potaczenia

Potaczenie KOFOLA S.A., Przedsigbiorstwa Produkcji Wod Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA” sp. z 0.0. oraz PAOLA S.A. zostanie dokonane w trybie art. 492 § 1 pkt 1
k.s.h., tj. przez przeniesienie catego majatku Przedsigbiorstwa Produkcji Wo6d Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. oraz PAOLA S.A. na KOFOLA S.A. w zamian za akcje
nowej emisji KOFOLA S.A, ktore zostang przyznane wspdlnikom Przedsigbiorstwa Produkcji
Waod Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. innym niz KOFOLA S.A. W wyniku
polaczenia Przedsigbiorstwo Produkcji Wod Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z o.0.
oraz PAOLA S.A. przestana istniec.

KOFOLA S.A. podejmie dzialania w celu wprowadzenia akcji nowej emisji, ktore otrzymaja
wspolnicy Przedsigbiorstwa Produkcji Woéd Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z o.0.
inni niz KOFOLA S.A. do obrotu na rynku regulowanym, zgodnie z przepisami ustawy z 29
lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z 2005r. Nr 184,
poz. 1539 z pdzn.zm.).

Na skutek potaczenia KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji Wod
Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z o0.0. oraz PAOLA S.A., kapitat zakladowy
KOFOLA S.A. zostanie podwyzszony z kwoty 26.171.918 (dwadzieécia sze$§¢ miliondw sto
siedemdziesiat jeden tysigcy dziewigset osiemnascie) zlotych, o kwote 684 (szesScset
osiemdziesiat cztery) ztote, do kwoty 26.172.602 (dwadzieScia sze$¢ milionéw sto
siedemdziesiat dwa tysiace sze$¢set dwa) ztote, w drodze emisji 684 (szes$éset osiemdziesiat
cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii G, o warto$ci nominalnej 1 (jeden) ztoty kazda.

3. Uzasadnienie ekonomiczne polaczenia

Potaczenie spotki KOFOLA S.A. ze spotkami: Przedsigbiorstwo Produkcji Wod Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. i PAOLA S.A. jest kolejnym etapem reorganizacji grupy
kapitatowej KOFOLA S.A., ktory ma na celu uporzadkowanie organizacyjne, administracyjne
i prawne grupy kapitalowej KOFOLA S.A. i1 ktory doprowadzi do ograniczenia kosztow
ogolnego zarzadu.

W chwili obecnej zarowno Przedsigbiorstwo Produkcji Woéd Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA” sp. z 0.0., jak i PAOLA S.A. nie prowadza juz dziatalno$ci produkcyjnej (w
ramach pierwszego etapu reorganizacji, cate przedsigbiorstwa tych spotek zostaty wniesione
do Hoop Polska sp. z o.0. - spotki, w ktorej zostata skoncentrowana cata dziatalnos¢
produkcyjna grupy kapitalowej KOFOLA S.A. w Polsce). W zwiazku z tym nie ma juz
zadnego uzasadnienia ekonomicznego dla dalszego odregbnego funkcjonowania tych spotek.

Potaczenie spowoduje obnizenie kosztow ogoélnego zarzadu poprzez:

- obnizenie jednostkowych kosztéw administracyjnych w skutek pelniejszego
wykorzystania posiadanych zasobow,

- uproszczenie struktury organizacyjnej,

- redukcje kosztow funkcjonowania grupy kapitalowe;,

- obnizenie kosztow zwiazanych z konsolidacja sprawozdan finansowych.
Uzasadnienie przyjetej metody wyceny i parytetu wymiany

4.1 Wprowadzenie



Zgodnie z art. 516 § 6 KSH w przypadku przejecia przez spotke przejmujaca swojej spotki
jednoosobowej nie stosuje si¢ art. 499 § 1 pkt 2-4 KSH. W zwiazku z powyzszym nie
wskazuje sig:

a) stosunku wymiany akcji PAOLA S.A. na akcje KOFOLA S.A. i wysokosci
ewentualnych doptat,

b) zasad dotyczacych przyznania akcjonariuszowi PAOLA S.A. akcji w KOFOLA S.A.,

c) dnia, od ktorego akcje, o ktorych mowa powyzej w pkt b) uprawniaja do uczestnictwa
w zysku KOFOLA S.A.

4.2  Zastosowana metoda wyceny majatku spotek

Podstawa wustalenia parytetu wymiany udziatow Przedsigbiorstwa Produkcji Wod
Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. na akcje KOFOLA S.A. jest:

4.2.1 w odniesieniu do KOFOLA S.A. — warto$¢ ustalona w oparciu o metode ksiggowa
(wartos$ci aktywow netto) — na dzien 1 pazdziernika 2008r.,

422 w odniesieniu do Przedsigbiorstwa Produkcji Woéd Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA” sp. z 0.0. — warto$¢ ustalona w oparciu o metode ksiggowa (wartosci
aktywoOw netto) — na dzien 1 pazdziernika 2008r.

Postuzenie si¢ warto$cia zaréwno KOFOLA S.A. jak i Przedsigbiorstwa Produkcji Wod
Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” wyliczona w oparciu o metodg ksiggowa uzasadnione
jest zarowno specyfika transakcji (potaczenie spotki z jej prawie w 100% spotka zalezna i
spotka w 100% zalezng), jak 1 okolicznoscia, iz Przedsigbiorstwo Produkcji Wod Mineralnych
»WODA GRODZISKA”, od czasu wniesienia przedsigbiorstwa tej spotki do Hoop Polska sp.
z 0.0. (listopad/grudzien 2007r.), nie prowadzi zadnej dzialalnosSci produkcyjnej, a jej
aktywami sg objete w zamian za przedsigbiorstwo spotki udziaty w Hoop Polska sp. z o.0.

Za takim podejSciem przemawia takze fakt, iz metoda ksiggowa nalezy do
najpopularniejszych technik wyceny przedsigbiorstw 1 najczgsciej stosowanych metod
majatkowych.

Zdaniem Zarzadu KOFOLA S.A. zastosowanie na potrzeby potaczenia wyceny KOFOLA
S.A. w oparciu o notowania akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie nie
byloby prawidtowe w zwiazku z faktem, iz Przedsigbiorstwo Produkcji Wéd Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. nie jest notowana na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie 1 tym samym dla wyceny obu spotek przyjeto by rézne kryteria. Z punktu
wiedzenia interesOw taczacych si¢ spotek najwlasciwsze jest przyjecie jednolitej metody
wyceny.

Ponadto, na dzien wyceny akcje KOFOLA S.A. objgte byty wezwaniem do sprzedazy i w
zwiazku z tym oparcie wyceny KOFOLA S.A. na notowaniach gietdowych byloby
niekorzystne dla udzialowcoOw Przedsigbiorstwa Produkcji Wod Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA” sp. z o.0.

Przy ustalaniu wartosci laczacych si¢ spolek oraz parytetu wymiany nie bylo zadnych
szczeg6lnych trudnosci.

4.3  Podstawowe zasady ustalenia parytetu wymiany

W celu ustalenia stosunku wymiany udzialéw Przedsigbiorstwa Produkcji Wod Mineralnych
»WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. na akcje KOFOLA S.A., w pierwszej kolejnosci obliczono
warto$¢ jednej akcji KOFOLA S.A., a nastgpnie warto$¢ jednego udziatu Przedsigbiorstwa



Produkcji Wo6d Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. Nastgpnie Zarzady KOFOLA
S.A. 1 Przedsigbiorstwa Produkcji Woéd Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z o.o.
ustalily, na podstawie dokonanych wycen wartosci spolek, ile akcji KOFOLA S.A.,
wyemitowanych w zwiazku z planowanym potaczeniem, zostanie przyznanych wspolnikom
Przedsigbiorstwa Produkcji Wod Mineralnych ,, WODA GRODZISKA” sp. z o.0.

Z uwagi na specyfike procesu taczenia przy ustalaniu wynikéw operacji matematycznych
zastosowano powszechnie przyjete metody zaokraglen.

4.4  Doptlaty

W zwiazku z przyjetym parytetem wymiany oraz struktura polaczenia wspolnikom
Przedsigbiorstwa Produkcji Wod Mineralnych ,,WODA GRODZISKA” sp. z 0.0. nie zostang
przyznane doptaty w gotowce, o ktorych mowa w art. 492 § 2 KSH.

W zwiazku z przyjetym parytetem wymiany oraz struktura polaczenia nie przewiduje si¢
wnoszenia przez udzialowcoOw Przedsigbiorstwa Produkcji Woéd Mineralnych ,,WODA
GRODZISKA?” sp. z 0.0. doptat w gotéwce, o ktorych mowa w art. 492 § 3 KSH.

Sprawozdanie Zarzadu przyjeto uchwata Zarzadu KOFOLA S.A. nr 2 z dnia 14 stycznia
2000r.
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