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Zastrzezenia

Zwraca sie uwage inwestorom, Ze inwestycja w Prawa poboru Akcji serii C, Prawa do Akgcji serii C, Akcje
serii C pocigga za soba w szczegdlnosci ryzyko finansowe i ze w zwigzku z tym, przed podjeciem
jakiejkolwiek decyzji dotyczacej nabycia wymienionych powyzej instrumentéw finansowych, inwestorzy
powinni wnikliwie zapoznaé sie z tre$cig niniejszego Dokumentu Informacyjnego, a w szczegélnosci z

trescig rozdziatéw: ,Czynniki ryzyka”.

Decyzja o nabyciu Praw poboru Akgcji serii C, Praw do Akgcji serii C, Akcji serii C jest samodzielna decyzja
kazdego inwestora. Podejmujac decyzje inwestycyjng dotyczacg udzialu w ofercie, inwestorzy musza
polega¢ wylacznie na swojej wilasnej analizie przeprowadzonej w oparciu o informacje zawarte w
Dokumencie Informacyjnym, a w szczegdlnosci wziag¢ pod uwage ryzyko zwiagzane z inwestycja w Prawa
poboru Akgcji serii C, Prawa do Akgji serii C, Akcje serii C.

Z zastrzezeniem obowigzujacych przepisé6w prawa, zadna osoba, inna niz Spétka i Oferujacy, nie zostata
upowazniona do udzielania informacji lub sktadania o§wiadczen w zwiagzku z oferta innych niz zawarte w
Dokumencie Informacyjnym a jezeli informacje takie lub o$wiadczenia zostaty udzielone lub ztozone, nie

nalezy ich uwazac za autoryzowane przez Spotke lub Oferujacego.

Informacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym nie stanowig porady prawnej, finansowe;j,
inwestycyjnej lub podatkowej. Zaleca sie, aby kazdy inwestor uzyskat porade swoich doradcéw prawnych,
finansowych, inwestycyjnych lub podatkowych w kwestiach prawnych, finansowych, inwestycyjnych lub
podatkowych przed dokonaniem inwestycji w Prawa poboru Akcji serii C, Prawa do Akcji serii C, Akcje

serii C.
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1. WSTEP

1.1. DANE EMITENTA

Nazwa (firma):

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Faks:

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

Pharmena S.A.

Lodz

ul. Wélczanska 178, 90-530 L6dz
+4842 2913370

+48 422913371
biuro@pharmena.com.pl

www.pharmena.com.pl

1.2. DANE AUTORYZOWANEGO DORADCY

Nazwa (firma):

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Faks:

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

Dom Maklerski Banku BPS S.A.
Warszawa

ul. Ptocka 11/13, 01-231 Warszawa
+48 22 5395555

+48 22 5395556

dm@dmbps.pl

www.dmpbs.pl

1.3. DANE DORADCY FINANSOWEGO

Nazwa (firma):

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Faks:

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

1.4. DANE OFERUJACEGO

Nazwa (firma):

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Faks:

Adres poczty elektronicznej:

Adres strony internetowe;j:

4DF Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig i Wspdlnicy Sp. k.
Lodz

ul. Sienkiewicza 9, 90-113 L.6dz

+48 42 632 80 29

+48 42 632 80 01

office@4df.eu

www.4df.eu

Dom Maklerski DFP S.A.

Lodz

ul. Ogrodowa 72/74, 91-071 L6dz
+48 42 253 4502

+48 42 253 45 36
sekretariatdm@dfp.pl

www.dfp.pl

1.5. INSTRUMENTY FINANSOWE WPROWADZANE DO ALTERNATYWNEGO

SYSTEMU OBROTU

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

wprowadza sie:

- 6.254.260 Praw poboru Akgcji serii C,

- do 781.782 Praw do Akcji serii C,
- do 781.782 AKcji serii C.




2. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W DOKUMENCIE
INFORMACYJNYM

2.1. OSWIADCZENIE EMITENTA

Nazwa (firma): Pharmena Spo6tka Akcyjna

Siedziba: L6dZ

Adres: Woélczanska 178, 90-530 L6dz

Numery kontaktowe: tel. +48 42 291 33 70; +48 42 291 33 71

Adres strony internetowej: www.pharmena.com.pl

W imieniu Emitenta dziatajg nastepujace osoby:
Konrad Palka - Prezes Zarzadu

Marzena Wieczorkowska - Wiceprezes Zarzadu

OSWIADCZENIE EMITENTA

Dzialajac w imieniu Emitenta: Pharmena S.A., o§wiadczamy, iZ zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i
przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan rzeczy, informacje zawarte w
Dokumencie informacyjnym sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie
pominieto w nim Zadnych faktéw, ktére moglyby wplywaé¢ na jego znaczenie i wycene
instrumentow finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze Ze Dokument Informacyjny opisuje
rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udzialem w obrocie tymi instrumentami.

{[ 4 .
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"\ [ Konrad Palka Marzena Wieczorkowska

]

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu




2.2. OSWIADCZENIE AUTORYZOWANEGO DORADCY

Nazwa (firma): Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Ptocka 11/13, 01-231 Warszawa

Numery kontaktowe: tel. (+ 48 22) 539 55 55, faks. (+ 48 22) 539 55 56
Adres strony internetowej: www.dmbp.pl

W imieniu Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. dziata nastepujaca osoba:

Jan Kuzma - Prezes Zarzadu

OSWIADCZENIE AUTORYZOWANEGO DORADCY

Oswiadczam, Ze niniejszy Dokument Informacyjny zostal sporzadzony zgodnie z wymogami
okreslonymi w Zalaczniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego
Uchwala Nr 147/2007 Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca
2007 roku (z pézniejszymi zmianami), oraz Ze wedlug naszej najlepszej wiedzy i zgodnie z
dokumentami i informacjami przekazanymi przez Emitenta, informacje zawarte w Dokumencie
Informacyjnym sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, Ze nie pominieto w
nim zadnych faktéw, ktére moglyby wplywa¢ na jego znaczenie i wycene instrumentéw
finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze Ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z
udzialem w obrocie danymi instrumentami.

’ /7"7%2767

Jan Kuzma

Prezes Zarzadu




3. CZYNNIKI RYZYKA

Podejmujac decyzje inwestycyjna dotyczaca instrumentéw finansowych, Inwestor powinien rozwazy¢
ryzyka dotyczace dziatalnosci Spo6tki i rynku na ktérym ona funkcjonuje. Opisane ponizej czynniki ryzyka
nie stanowia zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. S3 one najwazniejszymi z
punktu widzenia Emitenta elementami, ktdre powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej. Nalezy by¢ swiadomym, ze ze wzgledu na ztozono$¢ i zmienno$¢ warunkéw dziatalnosci
gospodarczej rowniez inne, nie ujete w niniejszym Dokumencie Informacyjnym czynniki mogg wptywac
na dziatalno$¢ Spétki. Inwestor powinien rozumie¢, Zze zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia
Spotki moze mie¢ negatywny wplyw na jej sytuacje finansowa czy pozycje rynkowa i moze skutkowac
utrata czesci lub cato$ci zainwestowanego kapitatu. Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej

kolejnosci, Spotka nie kierowata sie prawdopodobienstwem ich zaistnienia, ani oceng ich waznoSci.
3.1. CZYNNIKI ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA
3.1.1. RYZYKO ZWIAZANE Z REALIZACJA STRATEGII EMITENTA

Wplyw na projekty operacyjne i strategiczne realizowane przez Emitenta moga mie¢ nieprzewidziane
czynniki zewnetrzne, ktoérych wystapienie moze negatywnie oddziatywa¢ na mozliwos¢ realizacji
zatozonych celéw strategicznych. Przyszte wyniki finansowe Emitenta zalezg bezposrednio od skutecznej
realizacji strategii i przyjetych zatozen, stad wszelkie dziatania, ktdre okaza sie chybione ze wzgledu na
niewtasciwa ocene otoczenia badZz nieumiejetne dostosowanie sie do zmiennych warunkéw otoczenia

moga mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa Emitenta w przysztosci.
3.1.2.  RYZYKO ZWIAZANE Z PROCESEM KOMERCJALIZAC]I DZIALALNOSCI BADAWCZO-ROZWOJOWE] EMITENTA

Emitent w chwili obecnej prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o posiadang opatentowana substancje czynng 1-
MNA w obszarze produkcji dermokosmetykdéw, zastosowan w medycynie (terapie i profilaktyka). Warto$¢
komercyjna patentu bedgcego w posiadaniu Spétki w duzym stopniu zalezy od wykazania dziatania w
terapii lub profilaktyce choréb i schorzen, dla ktérych prowadzone sa obecnie badania kliniczne, badz
odkrycia nowych zastosowan wskazanej substancji. Wyniki obecnie zakonczonych jak i przysztych badan
prowadzonych przez Emitenta sa na dzien dzisiejszy trudne do oszacowania, jednak zgodnie z najlepsza
wiedzg Zarzadu Spotki nie wystepujg na dzien dzisiejszy fakty, ktére mogg $wiadczy¢ o niemoznosci
wprowadzenia lekéw lub preparatéw opartych o opatentowang substancje czynng 1-MNA w
zastosowaniach komercyjnych. Na chwile obecna substancja czynna 1-MNA znalazta komercyjne
zastosowanie w produktach dermatologicznych Emitenta i w niedalekiej przyszto$ci moze znaleZ¢
zastosowanie w suplemencie diety. Substancja czynna 1-MNA jest réwniez przedmiotem badan
klinicznych majacych na celu potwierdzenie mozliwosci jej komercyjnego zastosowania w terapiach
recepturowych w zwalczaniu dyslipidemii. Emitent nie posiada doswiadczenia w zakresie
przeprowadzenia pelnego procesu komercjalizowania lekéw recepturowych. W zwigzku z tym Emitent
opiera swoje oczekiwania na obecnie obowigzujacych przepisach prawa, informacjach publicznie
dostepnych oraz uzyskanych od wyspecjalizowanych podmiotéw doradczych. W zwiagzku z powyzszym
istnieje ryzyko, ze proces ten ulegnie wydtuzeniu, nie zakonczy sie sukcesem na poszczegdlnych etapach
rozwoju projektu (badania kliniczne, proces rejestracji leku, wdrozenie leku na rynek) lub przekroczone
zostang planowane kwoty wydatkéw, co moze negatywnie wptynaé¢ na przyszie wyniki finansowe

Emitenta w sposéb przejsciowy lub trwaty.

3.1.3.  RYZYKO ZWIAZANE Z OCHRONA WARTOSCI INTELEKTUALNYCH I TAJEMNICY HANDLOWE]




Zarzad Spéiki nie moze przewidzie¢ stopnia przestrzegania przez pozostatych uczestnikow obrotu
gospodarczego ochrony patentowej, wartosSci intelektualnych i tajemnicy handlowej posiadanej przez
Emitenta i jego spo6tke zalezna. Ryzyko zwigzane z ochrona patentowa moze obejmowac sytuacje, w
ktdrej: zgtoszenie patentowe moze zosta¢ odrzucone; uzyskany patent nie bedzie obejmowat pelnego
zakresu zgloszenia patentowego lub nie w pelnym zakresie bedzie ochrania¢ produkt lub technologie.
Ponadto moze nastgpic¢ préba naruszenia czy obej$cia praw patentowych (wykorzystania nieszczelnosci
ochrony prawnej) lub préba uniewaznienia patentu przez podmiot trzeci lub zgloszenia patentowego
,blokujacego”, ktérego zakres moze uniemozliwi¢ wykorzystanie opatentowanego produktu lub
technologii w danym kraju. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka niepelnego egzekwowania ochrony patentowej
w niektorych panstwach, w ktérych Emitent ztozyt zgtoszenia patentowe lub uzyskat patenty. W celu
ograniczenia ryzyka ochrony patentowej Emitent wspotpracuje z wiodgcymi rzecznikami patentowymi,
majacymi do$wiadczenie w rejestracji patentdw w wybranych panstwach oraz korzysta z ustug
doradczych wiodacych kancelarii prawnych. W zakresie ochrony pozostatych wartosci intelektualnych i
tajemnicy handlowej Emitent jest strong umdéw o zachowanie poufnosci i stosuje wysokie standardy
ochrony informacji poufnych. Pomimo tego wystepuje ryzyko ujawnienia i wykorzystania badZ
niedotozenia nalezytej ostroznosci przy wyKkorzystywaniu informacji poufnych przez pracownikéow
Emitenta, kontrahentéw, doradcéw, podwykonawcoéw, licencjobiorcéw lub podmiotéw zainteresowanych
nabyciem posiadanej przez Emitenta wiasnosci intelektualnej. Emitent moze by¢ takze stronag
postepowania w sprawie naruszenia praw patentowych lub ujawnienia badZ wykorzystania informacji
poufnych w réznych jurysdykcjach prawnych. Spotka moze by¢ zar6wno powodem, jak pozwanym w
takich procesach, ktére sg czasochtonne i kosztowe. Czas, przebieg i wynik powyzszych postepowan jest
trudny do oszacowania. Nie mozna wykluczy¢, ze produkty i technologie Emitenta moga naruszy¢ prawa
podmiotu trzeciego, co moze skutkowa¢ modyfikacja albo zaniechaniem wytwarzania produktu lub
wykorzystywania technologii badZ koniecznos$ciag wyptaty odszkodowania. Powyzsze moze wptyna¢ na

sytuacje finansowa i ekonomiczna Emitenta w sposéb trwaty lub przej$ciowy.
3.1.4. RYZYKO ZWIAZANE Z ZEWNETRZNYMI DORADCAMI I OSRODKAMI BADAWCZYMI

Emitent w zakresie dziatalno$ci badawczo-rozwojowej jest w réznym stopniu zalezny od ustug
$Swiadczonych przez zewnetrzne podmioty doradcze oraz os$rodki badawcze prowadzace badania na
zlecenie Emitenta lub spétki zaleznej Cortria. W szczegélnosci planowany zakres i sposéb
przeprowadzenia dalszych badan klinicznych zostat ustalony przy uwzglednieniu opinii firm doradczych.
W zwiazku z tym istnieje ryzyko zlozenia przez Emitenta niekompletnego wniosku o dopuszczenie do
przeprowadzenia badan. Proces rozpoczecia badan moze zosta¢ op6zniony lub termin zakonczenia badan
moze sie wydtuzy¢ ze wzgledu na ryzyko: niewta$ciwego przygotowania lub przeprowadzenia badan,
pozyskania ochotnikéw do badan, badz koniecznos$ci wykonania dodatkowych badan. Emitent ogranicza
to ryzyko poprzez wspdtprace z wiodacymi firmami doradczymi i o$rodkami badawczymi, o uznanej

renomie w przemysle farmaceutycznym.

3.1.5.  RYZYKO ZWIAZANE Z REJESTRACJA | WPROWADZENIEM SUPLEMENTU DIETY NA RYNKI W POLSCE I EUROPIE

W II kw. 2012 r. Emitent podjat decyzje o rozpoczeciu procesu rejestracji suplementu diety opartego na 1-
MNA z wykorzystaniem ,procedury europejskiej”. Oszacowany budzet oraz harmonogram rejestracji
pozwalajg obecnie oceni¢ pozytywne zakonczenie tego procesu z wykorzystaniem wylacznie srodkow
wtlasnych w 2013 r. Posiadane przez Spo6tke warto$ci intelektualne nie byty dotychczas rejestrowane jako
nowa zywno$¢ (,procedura europejska”). Emitent opiera swoje szacunki na informacjach publicznie
dostepnych oraz uzyskanych od wyspecjalizowanych podmiotéw doradczych. W zwiazku z powyzszym

istnieje ryzyko, zZe proces ten ulegnie wydtuzeniu lub przekroczone zostang planowane kwoty wydatkdw
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lub proces rejestracji nie zakonczy sie sukcesem, co moze negatywnie wptyna¢ na przyszte wyniki

finansowe Emitenta w sposéb przejsciowy lub trwaty.
3.1.6. RYZYKO ZWIAZANE Z OUTSOURCINGIEM PROCESOW ZWIAZANYCH DZIALALNOSCIA PRODUKCYJNA

Spotka nie prowadzi bezpos$rednio dziatalnosci produkcyjnej, opierajagc swdj model biznesowy o
zatrudnianie wyspecjalizowanych podwykonawcéw, we wiasnym zakresie koordynujac i nadzorujac
fancuch dostaw, proces produkcji i sprzedazy wyrobdw gotowych. Zaleta outsourcingu proceséw
zwigzanych z dziatalno$cig produkcyjna jest utrzymanie niskich kosztéw statych w relacji do realizowanej
strategii wzrostu skali dziatalno$ci. Z drugiej strony istnieje ryzyko zwigzane z zakldceniem
(ograniczeniem skali) procesu produkcji i realizacji dostaw przez podwykonawcéw wywotane ryzykiem
specyficznym dla prowadzonej przez nich dzialalnosci, co w sposéb przejsciowy moze wptyna¢ na
ciggto$¢ dostaw oraz przyszite wyniki finansowe. Ryzyko to jest ograniczone poprzez utrzymywanie
odpowiedniego zapasu komponentéw i wyrobéw gotowych przez Emitenta oraz przez dywersyfikacje
Zrédet dostaw (obecnie Emitent posiada dwéch dostawcéw substancji czynnej).

3.1.7. RYZYKO ZWIAZANE ZE ZNALEZIENIEM ALTERNATYWNEGO PODWYKONAWCY W PROCESIE PRODUKCJI
DERMOKOSMETYKOW

Biezaca dziatalno$¢ operacyjna oparta jest o wspétprace z podmiotami zewnetrznymi. W szczegdlnosci
produkcja substancji czynnych, surowcéw kosmetycznych oraz wytwarzanie i konfekcjonowanie
produktow gotowych Spétki jest Scisle regulowana przepisami prawa. Planowane wej$cie w zycie w dniu
11 lipca 2013 roku nowego rozporzadzenia, regulujacego te zasady naktada na producentéw obowigzek
dostosowania zasad produkcji do nowych regulacji prawnych. Wiaze sie to z koniecznoscig wdrozenia
wszelkich zasad Dobrych Praktyk Produkcyjnych GMP dla produktéw kosmetycznych. Proces
przeniesienia technologii wytwarzania produktéw kosmetycznych do nowego miejsca wytwarzania takze
wiaze sie z koniecznos$cig przeprowadzenia czasochlonnych préb i testéw. Nagla i nieprzewidywalna
konieczno$¢ zlecenia procesu produkcji u alternatywnego dostawcy substancji czynnej lub
podwykonawcy wytwarzajacego produkty dermokosmetyczne moze mie¢ wpltyw na przyszte wyniki
finansowe w sposdb przejsciowy lub trwaty. Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez staly nadzér nad
swoimi podwykonawcami oraz trwaty proces monitorowania rynku w zakresie potencjalnych
alternatywnych dostawcéow produktéw i ustug niezbednych do realizacji procesu produkcji
dermokosmetykow.

3.1.8. RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA SPRZEDAZY

Do konca 2011 roku Emitent realizowat w 100% sprzedaz dermokosmetykéw w kanale aptecznym w
Polsce poprzez hurtownie farmaceutyczne. Spétka wspélpracuje z trzema najwiekszymi hurtowniami w
Polsce: Pelion (gtéwny akcjonariusz Emitenta), Farmacol i Neuca, ktére w 2011 roku miaty tacznie 64%
udziat w przychodach Spétki. W zwiazku z tym istnieje ryzyko zwigzane z osigganymi przychodami ze
sprzedazy oraz marzami i mozliwoScig realizacji przyjetej przez Emitenta strategii rozwoju w przysztosci.
Emitent stara sie zmniejszy¢ ryzyko koncentracji sprzedazy poprzez dywersyfikacje kanatow dystrybucji
w zakresie sprzedazy produktéw w kanale drogerii. W I pol. 2012 Emitent rozpoczat wspétprace
handlowa z siecig drogerii Rossmann i Hebe. Ponadto Emitent podjat starania w zakresie dalszej
dywersyfikacji przychodéw ze sprzedazy w zakresie pozyskania przychodéw z licencji produktow

dermokosmetycznych opartych na posiadanych przez Spo6tke patentach na innych rynkach europejskich.
3.1.9. RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA FIRM KONKURENCYJNYCH

Rynek dermokosmetykow, suplementow diety i lekow, na ktéorym operuje Emitent charakteryzuje sie z
jednej strony wysokim potencjatem wzrostu, a jednocze$nie stosunkowo wysokimi marzami. Dlatego tez
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stanowi zainteresowanie wielu potencjalnych konkurentéw. Pomimo faktu, Ze dziatalno$¢ zaréwno w
zakresie dermokosmetykéw, jak i lekdw posiada znaczaca bariere wejscia konkurencji ze wzgledu na
ochrone patentowa dla innowacyjnych produktéw charakterystyczna dla obecnych lub przysztych rynkéw
zbytu Emitenta, to ze wzgledéw wymienionych na wstepie istnieje ryzyko wzrostu konkurencji lub
wystapienia zmian technologicznych lub osiggnie¢ cywilizacyjnych. Sytuacja wzmozonej konkurencji, w
tym opatentowanie i wprowadzenie na rynek dermokosmetykéw, suplementéw diety lub lekéw o
podobnym dziataniu, lecz bazujacych na innej substancje czynnej, niz posiadana przez Emitenta moze

negatywnie wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe Emitenta.
3.1.10. RYZYKO ZWIAZANE Z KADRA MENADZERSKA EMITENTA

Dziatalno$¢ Emitenta opiera sie o szereg umdéw outsourcingowych przekazujacych operacyjne dziatania
partnerom biznesowym pozostawiajagc w rekach pracownikéw Spoétki zarzadzanie i nadzorowanie
tancuchem dostaw, procesem produkcji i sprzedazy produktéw firmy oraz zarzadzania dziatalnoscig
badawczo-rozwojowa. Jednakze odejscie kluczowych pracownikéw moze zaktdci¢ dziatalno$¢ Spotki w
sposob przejsSciowy lub trwaly. Ryzyko to jest w istotny sposéb zminimalizowane poprzez
outsourcingowanie wiekszo$ci proceséw biznesowych poza Spétke. Ponadto zwraca sie uwage, ze Prezes

Spotki jest jednoczesnie znaczacym akcjonariuszem Emitenta.

3.1.11. RYZYKO ZWIAZANE Z REALIZACJA CELOW EMIS]I I FINANSOWANIEM PROJEKTOW BADAWCZYCH I KOMERCYJNYCH

W przypadku gdyby wplywy z emisji Akcji serii C okazaly sie niewystarczajace dla zrealizowania
wymienionych celéw emisyjnych opisanych w punkcie 5.6.11. Dokumentu Informacyjnego lub gdyby
faktycznie uzyskane wplywy byly nizsze od oczekiwanych, Emitent, w miare mozliwosci, bedzie
dodatkowo korzystat z finansowania dtuznego, poprzez zaciagniecie kredytéw bankowych lub pozyczek.
Nizsze od oczekiwanych wptywy z emisji Akcji serii C mogg wptyngé¢ na opdznienia w realizacji projektu
badan leku przeciwmiazdzycowego lub wptynaé na potencjalny wzrost kosztéw ich finansowania, a w
konsekwencji mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju
Emitenta.

3.1.12. RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DLUZNYM

Zarzad Spotki rozwazy zaciagniecie dodatkowego zadtuzenia odsetkowego na potrzeby realizacji celow
emisji Akcji serii C lub komercjalizacji projektu suplementu diety opartego na 1-MNA na rynku polskim po
zakonczeniu procesu jego rejestracji. Ostateczna decyzja podjeta przez Zarzad Spétki o wysokoSci
niezbednego do pozyskania finansowania dluznego, z uwzglednieniem mozliwosci i warunkéw jego
zaciggniecia bedzie uzalezniona od biezacej sytuacji ekonomiczno-finansowej Sp6tki, wysokos$¢ srodkow
pozyskanych z emisji AKcji serii C, zaawansowania realizacji projektu komercjalizacji suplementu diety
oraz wymaganych naktadéw finansowych. Istnieje zatem ryzyko, Ze przyszte uwarunkowania wewnetrzne
i czynniki zewnetrzne otoczenia Spotki wptyna niekorzystnie na mozliwos¢ skorzystania z finansowania
dtuznego, a co za tym na harmonogram realizacji przyjetej przez Emitenta strategii oraz jego przysztych

wynikéw finansowych.

3.2. CZYNNIKI ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZI
DZIALALNOSC

3.2.1. RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA
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Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i rynkach krajéw europejskich ma wplyw na wyniki finansowe
Emitenta. Spadek lub zatrzymanie wzrostu produktu krajowego brutto, pogorszenie sytuacji budzetowej,
wzrost inflacji i bezrobocia moze negatywnie oddziatywa¢ na popyt na obecne i przyszte produkty
Pharmena, a takze na tempo rozwoju obecnych i przysztych krajowych i eksportowych rynkéw na ktérych
oferuje Spotka swoje produkty. We wszystkich wskazanych przypadkach niekorzystne otoczenie
makroekonomiczne moze mie¢ wpltyw na pogorszenie wynikéw finansowych lub perspektyw rozwoju
Emitenta.

3.2.2. RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI REGULACJI PRAWNYCH

Dziatalno$¢ Emitenta jako uczestnika obrotu gospodarczego jest narazona na mozliwo$¢ zmian prawa w
zakresie regulujgcym rynki, na ktérych obecnie oraz w niedalekiej przysztosci bedzie prowadzit sprzedaz
produktéw lub na ktérych produkty, oparte na licencjach lub patentach posiadanych przez Emitenta, beda
dystrybuowane. Zmiany te mogg dotyczy¢ zaréwno ustawodawstwa polskiego, jak i krajow w ktérych
Emitent juz dziata lub zamierza rozpoczaé¢ dziatalno$é. W szczegdblnoSci zmiany regulacji prawnych w
zakresie zasad i praktyki rejestracji nowych lekdw, wyrobéw medycznych, suplementéw diety czy
kosmetykéw, jak réwniez prawa podatkowego, prawa pracy, ubezpieczen spotecznych, papieréw
wartoSciowych i innych przepiséw prawa, moze mie¢ niekorzystny wptyw na przyszte wyniki finansowe.
W szczegblnoSci Emitent identyfikuje wplyw zmiany przepisow w zakresie produkcji i dystrybucji

dermokosmetykow w zakresie nastepujacych aktéw prawnych:

— 0d 11 lipca 2013 r. obowigzywaé bedzie rozporzadzenie nr 1223/2009/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 30 listopada 2009 r. dotyczace produktéw kosmetycznych. Wprowadza
ono szereg zmian dotyczacych zasad produkcji, przygotowania dokumentacji oraz obrotu
produktami kosmetycznymi. Do czasu wejscia w Zycie powyzszego rozporzadzenia przedsiebiorcy
maja czas na dostosowanie warunkéw produkcji i posiadanej dokumentacji do nowych wymogéw.
Nowe rozporzadzenie naktada m.in. obowigzek produkcji kosmetykéw zgodnie z zasadami Dobrych
Praktyk Produkcyjnych (GMP). Dla branzy kosmetycznej zasady te opisuje norma zharmonizowana
ISO 22716.

—  Zmiany w Prawie Farmaceutycznym oraz Ustawa Refundacyjna obowigzujace od 1 stycznia 2012
roku wprowadzity znaczne zmiany w modelu funkcjonowania aptek. Ustawa catkowicie zakazuje
dziatalnosci reklamowej aptek, w tym miedzy innymi wydawania gazetek promocyjnych, czy
prowadzenia programéw lojalnoSciowych, ktére miaty istotne znaczenie w procesie komunikacji z
pacjentem apteki. Zmiany te nie sg bez znaczenia dla producentéw produktéw nie lekowych tj.:
dermokosmetyki, produkty dietetyczne czy suplementy diety, gdyz wiaza sie z pewnym
ograniczeniem dziatan promocyjno-reklamowych tych produktéw w kanale aptecznym. Po zmianach
w Prawie Farmaceutycznym dopuszczalna jest reklama produktéw na zlecenie producenta jedynie
wewnatrz apteki. Z drugiej jednak strony wedtug ekspertéw IMS Health wej$cie w Zycie Ustawy
Refundacyjnej, wprowadzajgcej sztywne ceny i marze na leki refundowane, spowoduje wzrost
zainteresowania aptek asortymentem nie lekowym, na ktérym apteka ma szanse na wieksze marze.

3.2.3.  RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIENNOSCIA KURSOW WALUTOWYCH

Emitent obecnie realizuje nieznaczna cze$¢ sprzedazy na rynkach eksportowych, ale w niedalekiej
przysztosci spodziewa sie, Ze jej udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem znaczgco wzrosnie. W takim
przypadku wyniki finansowe Emitenta moga by¢ w znaczacym stopniu uzaleznione od ksztattowania sie
kursow walutowych pomiedzy ztotym polskim, a walutami krajéw, do ktérych Emitent bedzie
eksportowat swoje produkty lub otrzymywat wynagrodzenie z tytutu udzielonych licencji lub sprzedazy

warto$ci intelektualnej. W celu ograniczenia wptywu tego ryzyka Emitent rozwazy zastosowanie
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walutowych transakcji zabezpieczajacych w przypadku wystapienia znaczacego udziatu przychodéw w
walutach innych, niz ztoty polski. Ponadto, obecnie ok. 15% obecnie ponoszonych kosztéw operacyjnych
Emitenta uzaleznione jest od wahan kursu euro. Emitent obecnie nie ponosi istotnych wartosci kosztow w

walutach obcych.

3.2.4. RYZYKO ZMIANY STOP PROCENTOWYCH

Emitent nie jest obecnie strong znaczacych uméw finansowych opartych o zmienne stopy procentowe, ale
w niedalekiej przysztosci nie wyklucza finansowania swojej dziatalnosci z wykorzystaniem zadluzenia
oprocentowanego. Wzrost stép procentowych moze zatem spowodowa¢ wzrost kosztéw finansowych

Emitenta i tym samym wptynaé negatywnie na jego wyniki finansowe.

3.3. CZYNNIKI  ZWIAZANE Z  RYNKIEM  KAPITALOWYM  ORAZ
INWESTOWANIEM W INSTRUMENTY FINANSOWE

3.3.1. RYZYKO KSZTALTOWANIA SIE KURSU AKCJI ORAZ PLYNNOSCI OBROTU W PRZYSZLOSCI

Inwestycje w akcje, bedace przedmiotem obrotu w ASO cechujg sie wiekszym ryzykiem od inwestycji w
jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, czy tez w skarbowe papiery wartoSciowe, ze
wzgledu na trudng do przewidzenia zmienno$¢ kurséw akcji zaréwno w kroétkim, jak i w dtugim terminie.
Poziom kursu oraz ptynno$¢ obrotu akcji zalezy od wzajemnych relacji podazy i popytu. WielkoSci te sa
wypadkowg nie tylko wynikéw finansowych osigganych przez notowane spoéiki, ale zalezg réwniez m.in.
od zmian wynikéw operacyjnych Emitenta, od czynnikéw makroekonomicznych, czy trudno
przewidywalnych zachowan inwestoréw. Nie mozna wiec zapewni¢, ze osoba nabywajaca akcje, bedzie
mogta je zby¢, po wprowadzeniu do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect, w dowolnym

terminie i po satysfakcjonujgcej cenie.

3.3.2. RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIESZENIEM NOTOWAN LUB WYKLUCZENIEM INSTRUMENTOW FINANSOWYCH EMITENTA Z
OBROTU W ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU

Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW, jako Organizator Alternatywnego
Systemu, w sytuacjach $ci$le okre$lonych w Regulaminie ASO, moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce. Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego

Systemu Obrotu, GPW moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

- na wniosek emitenta;

— jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu;
— jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa GPW zawiesza obradt instrumentami finansowymi na okres

nie dtuzszy niz miesiac.

Zgodnie z § 12 ust. 1 Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze wykluczy¢ instrumenty

finansowe z obrotu:

— na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia
przez emitenta dodatkowych warunkéw;

— jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu;

—  wskutek ogltoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie

upadtosci z powodu braku $rodké6w w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania;
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—  wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Gietda Papier6w Wartosciowych w Warszawie SA, jako Organizator ASO zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie

obrotu:

—  wprzypadkach okre$lonych przepisami prawa;

—  jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona;
—  wprzypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;

—  po uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie

tej upadtosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, GPW moze zawiesi¢ obrot

tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu moze trwa¢ dtuzej niz 3 miesigce.

Zgodnie z § 17c Regulaminu ASO, jezeli emitent nie wykonuje obowiazkéw okre$lonych w Rozdziale V -
,Obowigzki emitentéw instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu ASO,
Organizator Alternatywnego Systemu moze:

— upomnie¢ emitenta,

—  natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 20.000 zt,

—  zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,
—  wyKkluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

W przypadku, gdy decyzja o zawieszeniu instrumentéw finansowych emitenta jest wydawana jako
sankcja za niewykonywanie przez emitenta obowiazkéw okreSlonych w Regulaminie ASO, okres

zawieszenia obrotu moze trwa¢ dtuzej niz 3 miesigce.

Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o nalozeniu kary pienieznej tacznie z kara

zawieszenia obrotu albo kara wykluczenia z obrotu.

Emitent nie moze zagwarantowac, iz powyzej opisane sytuacje nie bedg miaty miejsca w odniesieniu do

jego instrumentéw finansowych.

Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Gietda jako organizator ASO na
zadanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym
systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres

nie dtuzszy niz 10 dni.

W przypadku gdy obrét okreSlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach
wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu
lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
interesow inwestoréw, na zadanie Komisji, Gietda jako organizator ASO zawiesza obrét tymi

instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zadanie Komisji, organizator ASO
wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza

w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
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obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw
inwestoréw.

3.3.3.  RYZYKO DOTYCZACE MOZLIWOSCI NALOZENIA NA EMITENTA KAR ADMINISTRACYJNYCH PRZEZ KOMISJE NADZORU
FINANSOWEGO ZA NIEWYKONYWANIE OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z PRZEPISOW PRAWA

Spétki notowane na rynku NewConnect sg spétkami publicznymi. Komisja Nadzoru Finansowego moze
natozy¢ na spétke publiczng kary administracyjne, w tym kary pieniezne, za niewykonanie obowigzkéw
wynikajacych z przepisOw prawa, a w szczeg6lnosci obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o Ofercie

publicznej i Ustawy o Obrocie instrumentami finansowymi.

W przypadku, gdy Emitent nie bedzie wykonywat lub bedzie wykonywat nienalezycie obowiazki,
wskazane w art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wyda¢ decyzje o
wykluczeniu, na czas okres$lony lub bezterminowo, akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, albo
natozy¢, bioragc pod uwage w szczegélnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest naktadana,
kare pieniezna do wysoko$ci 1.000.000 zt albo zastosowac obie sankcje tgcznie. Taka sytuacja moze
spowodowa¢ utrate zaufania inwestoréw do Emitenta. Emitent o§wiadcza, Ze zamierza przeciwdziata¢

takim sytuacjom i bedzie starat sie wywiazywac¢ z wszystkich obowigzkéw wynikajacych z w/w ustaw.
3.3.4. RYZYKO ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU

W wyniku emisji do 781.782 Akcji serii C dotychczasowy najwiekszy akcjonariusz posiada¢ bedzie nie
mniej niz 38,80% gtoséw na WZA. Akcjonariusz ten moze wiec wywiera¢ znaczny wptyw na strategie i
zarzadzanie Spotki. W efekcie nowi akcjonariusze beda mieli ograniczony wplyw na strategie i

zarzadzanie Spoiki.
3.3.5.  RYZYKO ZWIAZANE Z PRAWAMI POBORU SERII C

Prawa poboru Akcji serii C bedg przedmiotem obrotu na NewConnect w $ci$le okreslonym terminie - do
dnia wyznaczonego w uchwale Zarzagdu GPW na wniosek Emitenta. Inwestorzy szczegdlnie powinni mie¢
na uwadze fakt, ze po zakonczeniu notowan praw poboru nie beda mieli mozliwosci ich zbycia na rynku
NewConnect. Inwestorzy beda mogli obja¢ Akcje serii C w ramach wykonania posiadanych praw poboru w
terminie wykonania prawa poboru, ktéry zostanie okreslony w ogloszeniu opublikowanym przez
Emitenta w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym oraz przekazanym do publicznej wiadomos$ci w postaci
raportu biezgcego (udostepnionego na stronie internetowej NewConnect www.newconnect.pl). Prawa

poboru niewykonane w powyzszym terminie ulegng wygasnieciu.
3.3.6. RYZYKO ZWIAZANE Z NOTOWANIEM PRAW DO AKCJI SERII C

Prawo do akcji (PDA) to papier wartoSciowy, z ktérego wynika uprawnienie do otrzymania, niemajacych
formy dokumentu akcji nowej emisji spotki publicznej, powstajace z chwilg dokonania przydziatu tych
akcji i wygasajace z chwilg zarejestrowania akcji w depozycie papieréw wartosciowych albo z dniem
uprawomocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego odmawiajacego wpisu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego do rejestru przedsiebiorcow. W przypadku niedoj$cia do skutku emisji akcji posiadacz PDA
otrzyma tylko zwrot Srodkéw w wysokosci iloczynu ceny emisyjnej oraz ilo$ci nabytych PDA. Inwestorzy,
ktérzy nabyli na rynku wtérnym Prawa do Akcji serii C po wyZszej cenie niZ cena emisyjna narazeni beda
na strate w wysokosci réznicy ceny zaptaconej na rynku wtérnym za PDA a kwotg, o ktérej mowa
powyzej. Termin ewentualnej wyptaty okre$li Zarzad w drodze uchwaty.

3.3.7. RYZYKO NIEZAREJESTROWANIA PODWYZSZENIA KAPITALU W DRODZE EMIS]I AKCJI SERII C

Wprowadzenie Akcji serii C, do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu bedzie mozliwe po rejestracji

przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz
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podwyzszenie kapitatu w drodze emisji Akcji serii C nie zostanie zarejestrowane przez sad rejestrowy, co
w konsekwencji uniemozliwi wprowadzenie AKcji serii C do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. W
takim przypadku inwestorzy otrzymajg tylko zwrot §rodkéw w wysokos$ci iloczynu ceny emisyjnej oraz

ilosci nabytych Akcji serii C.
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4. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO
ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

4.1. LICZBA, RODZAJ, JEDNOSTKOWA WARTOSC NOMINALNA I OZNACZENIE
EMISJI INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, KTORE MAJA BYC
PRZEDMIOTEM WPROWADZENIA DO OBROTU W ALTERNATYWNYM
SYSTEMIE

Do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu wprowadza sie:

- 6.254.260 (szes¢ miliondw dwieScie piecdziesiat cztery tysigce dwieScie szeScdziesiat) praw
poboru akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda,

- do 781.782 (do siedmiuset osiemdziesieciu jeden tysiecy siedmiuset osiemdziesieciu dwdch) praw
do akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda,

- do 781.782 (do siedmiuset osiemdziesieciu jeden tysiecy siedmiuset osiemdziesieciu dwéch) akcji
zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

Cena emisyjna jednej akcji na okaziciela serii C zostata ustalona przez Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej na
kwote 6,50 PLN. Zgodnie z definicja zawartg w art. 3 pkt. 1 Ustawy o Ofercie, oferta Akcji serii C jest oferta
publiczng. W zwiagzku z oferta publiczng Akcji serii C nie sporzadzono prospektu emisyjnego z uwagi na
tre$¢ art. 7 ust. 3 pkt. 6 Ustawy o Ofercie, zgodnie z ktédrym sporzadzenie prospektu emisyjnego nie jest
wymagane w przypadku gdy papiery wartoSciowe, ktérych wartos$¢ liczona wedtug ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy, stanowi mniej niz 2.500.000 EUR w dniu ustalenia tej ceny. Warto$¢ ta liczona jest wraz z

papierami wartoSciowymi bedacymi przedmiotem oferty publicznej w okresie poprzednich 12 miesiecy.

Oferta publiczna dotyczy proponowania nabycia Akcji serii C dotychczasowym akcjonariuszom w ramach
wykonania prawa poboru. Tym samym zgodnie z art. 41 pkt. 1 lit. ¢ Ustawy o ofercie nie istnieje takze
obowiazek sporzadzenia memorandum informacyjnego.

Prawo poboru AKgji serii C

Do Alternatywnego Sytemu Obrotu wprowadzane s3 Prawa poboru Akcji serii C w liczbie 6.254.260
(stownie: sze$¢ miliondw dwiesScie piec¢dziesiat cztery tysigce dwiesScie sze$c¢dziesiat) sztuk. Prawo poboru
jest papierem warto$ciowym w rozumieniu art. 3 pkt. 1 lit. a Ustawy o obrocie, uprawniajacym jego
posiadacza do zlozenia, w terminie przyjmowania zapiséw, zapisu na Akcje serii C w ofercie publiczne;j.
Prawa poboru zostang zarejestrowane w dniu prawa poboru przypadajacym 6 wrze$nia 2012 r. na
rachunkach papieréw warto$ciowych akcjonariuszy Emitenta, w liczbie jedno prawo poboru na jedna
posiadang Akcje Emitenta. Przy czym osiem praw poboru uprawnia do objecia jednej Akcji serii C.
Utamkowe czesci akcji nie beda przydzielane. W przypadku, gdy liczba Akcji serii C, przypadajacych
danemu akcjonariuszowi z tytutu prawa poboru, nie bedzie liczba catkowitg, ulegnie ona zaokragleniu w
dét do najblizszej liczby catkowitej. Po uptywie terminu przyjmowania zapiséw prawo poboru wygasa.
Zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta zadne prawa poboru nie stanowia przedmiotu zabezpieczenia ani

nie sg obcigzone innymi prawami os6b trzecich.
Prawa do AKgcji serii C (PDA)

Do Alternatywnego Sytemu Obrotu wprowadzane sg Prawa do Akgcji serii C (PDA) w liczbie nie wiekszej
niz 781.782 (stownie: siedemset osiemdziesiat jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt dwie) sztuki.
Jedynym prawem inkorporowanym w PDA jest prawo do otrzymania AKkcji serii C w liczbie jednej akcji za
jedno PDA, po rejestracji przez sad podwyzszenia kapitalu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii C.
Zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta zadne PDA nie stanowig przedmiotu zabezpieczenia ani nie s3
obcigzone innymi prawami oséb trzecich.
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AKcje serii C

Do Alternatywnego Sytemu Obrotu wprowadzane sg akcje zwyklte na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda w acznej liczbie nie wiekszej niz 781.782 (siedemset
osiemdziesiat jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt dwie) i o tacznej wartosSci nie wiekszej niz 78.178,20
zt (siedemdziesiat osiem tysiecy sto siedemdziesigt osiem ztotych dwadzie$cia groszy). Akcje serii C sa
przedmiotem oferty publicznej. W zwigzku z oferta publiczng AKcji serii C nie zostat sporzadzony
prospekt emisyjny z uwagi na tres$¢ art. 7 ust. 3 pkt. 6 Ustawy o ofercie, zgodnie z ktérym sporzadzenie,
zatwierdzenie oraz udostepnienie do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego nie jest wymagane w
przypadku oferty publicznej papieréw wartosciowych, ktérych warto$¢, liczona wg ceny emisyjnej lub
ceny stanowi mniej niz 2.500.000 Euro. Poniewaz oferta publiczna obejmuje wylacznie proponowanie
nabycia Akcji serii C dotychczasowym akcjonariuszom w wykonaniu prawa poboru, to zgodni z art. 41
pkt.1 lit. ¢ Ustawy o ofercie nie istnieje takze obowigzek sporzadzenia memorandum informacyjnego.

Prawa z Akgcji serii C s3 tozsame z prawami z akcji serii A iB.

4.2. OKRESLENIE PODSTAWY PRAWNE] EMIS]I INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH

4.2.1. ORGAN LUB OSOBY UPRAWNIONE DO PODJECIA DECYZ]JI O EMIS]I
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Zgodnie z § 6 Statutu Emitenta Kapitat Spétki moze by¢ podwyzszony lub obnizony uchwata Walnego
Zgromadzenia. Podwyzszenie kapitatu akcyjnego moze nastgpi¢ przez emisje nowych akcji, poprzez
okre$lenie minimalnej i maksymalnej wysokoSci tego kapitatu oraz jako podwyzszenie docelowe lub
warunkowe. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Sp6tki moze by¢ dokonane takze poprzez zwiekszenie

nominalnej wartos$ci akcji.

4.2.2. DATY 1 FORMY PODJECIA DECYZJI O EMIS]I INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH

Akcje serii C zostang wyemitowane na podstawie Uchwaly nr 3/2012 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 21 sierpnia 2012 roku, w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w
drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela serii C, realizowanej w ramach subskrypcji zamknietej, z
zachowaniem przez dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji oraz zmiany Statutu
Spotki. Uchwata zostata podjeta na podstawie § 11 pkt. 6) i 7) oraz art. 431 § 1, art. 431 § 2 pkt. 2), art. 432
§ 1iart. 433 § 1 Kodeksu spoétek handlowych. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego bedzie miato miejsce
poprzez emisje nie wiecej niz 781.782 (siedemset osiemdziesigt jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt
dwie) akcji zwyktych na okaziciela serii C w drodze subskrypcji zamknietej. Prawo poboru przystuguje
wszystkim obecnym akcjonariuszom Spotki. Za kazdg akcje posiadang na koniec dnia ustalenia prawa
poboru, akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac liczbe nowo
emitowanych Akcji serii C, osiem praw poboru uprawnia do objecia jednej Akcji serii C. Utamkowe cze$ci
akcji nie beda przydzielane. W przypadku, gdy liczba Akcji serii C przypadajaca danemu akcjonariuszowi z
tytutu prawa poboru nie bedzie liczba catkowitg, ulegnie ona zaokragleniu w dét do najblizszej liczby

catkowitej.

Podwyzszenie kapitatu nastgpi o kwote nie wieksza niz 78.178,20 zt. Ostateczna warto$¢ podwyzszonego
kapitatu zaktadowego zostanie doprecyzowana przez Zarzad Spétki na podstawie o§wiadczenia Zarzadu o
wysokosci objetego kapitatu, w zaleznosci od wynikéw przeprowadzonej oferty, zgodnie z art. 310 § 2i 4
KSH.
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~UCHWALA Nr 3/2012

w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego Spoétki w drodze emisji akcji zwyklych na
okaziciela serii C, realizowanej w ramach subskrypcji zamknietej, z zachowaniem przez
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji oraz zmiany Statutu Spo6iki.

Walne Zgromadzenie ,PHARMENA” Spétki Akcyjnej z siedzibg w Lodzi (zwanej dalej: ,Spétka”™), dziatajac
na podstawie § 11 pkt. 6) i 7) oraz art. 431 § 1, art. 431 § 2 pkt. 2), art. 432 § 1 i art. 433 § 1 Kodeksu
spétek handlowych (dalej: ,KSH”), postanawia, co nastepuje:

§ 1 [Podwyzszenie kapitalu zakladowego. Emisja AKgji serii C]

1. Podwyzsza sie kapitat zaktadowy Spétki o kwote nie wyzsza niz 78.178,20 zt (siedemdziesiat osiem
tysiecy sto siedemdziesigt osiem ztotych dwadziescia groszy) w drodze emisji w ramach subskrypcji
zamknietej, tj. z zachowaniem przez dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej
emisji, nie wiecej niz 781.782 (siedemset osiemdziesiat jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt dwie)
akcje zwykte na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja

(zwanych dalej: ,,Akcjami Serii C”).

2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego, o ktérym mowa w ust. 1 zostanie dokonane w granicach

okreslonych tamze, w wysokosSci odpowiadajgcej liczbie objetych Akcji Serii C.

3. Zarzad Spéiki, przed zgtoszeniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego do wiasciwego rejestru, ztozy
oswiadczenie w formie aktu notarialnego o wysokosci objetego podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zgodnie z postanowieniami art. 310 § 21 § 4 w zwiazku z art. 431 § 7 Kodeksu spétek handlowych.

4. Emisja Akcji Serii C zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, w trybie art. 7 ust. 3 pkt. 6
w zwiazku z art. 41 ust. 1 c) ustawy z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (tj. Dz. U. z 2009 roku, Nr 185, poz. 1439, z pézn. zm.), a takze innych wtasciwych aktéw

prawnych regulujacych publiczne oferowanie papieréw wartosciowych.

5. Akcje Serii C, a takze prawa do Akcji Serii C i prawa poboru Akcji Serii C beda mialy forme
zdematerializowang i podlegaja dematerializacji zgodnie z wlasciwymi postanowieniami ustawy z
dnia 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. z 2010 roku, Nr 211, poz. 1384 z

pozn. zm.).
§ 2 [Okreslenie wklad6w na pokrycie AKcji serii C]

AKkcje Serii C obejmowane w ramach wykonywania prawa poboru pokryte zostang wktadami pienieznymi
przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego.-

§ 3 [Prawo do dywidendy]

Akcje Serii C beda uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku za rok obrotowy 2012, tj. za
rok obrotowy rozpoczynajacy sie od dnia 1 stycznia 2012 roku.

§ 4 [Prawo poboru]
1. Prawo poboru Akcji Serii C przystuguje dotychczasowym akcjonariuszom Spoiki.

2. Akcje serii C zostang zaoferowane dotychczasowym akcjonariuszom Spétki (tj. akcjonariuszom
posiadajacym akcje Spo6tki w dniu prawa poboru wskazanym w § 5 niniejszej uchwaty) w drodze
ogloszenia. Za kazda akcje posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, akcjonariuszowi

przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajgc liczbe nowo emitowanych Akgji Serii C,
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osiem praw poboru uprawnia do objecia jednej Akcji Serii C.

3. Utamkowe czesci akcji nie beda przydzielane. W przypadku, gdy liczba akcji serii C przypadajaca
danemu akcjonariuszowi z tytutu prawa poboru nie bedzie liczba catkowita, ulegnie ona zaokragleniu

w dot do najblizszej liczby catkowite;j.

4. Przydziat akcji objetych w wykonaniu prawa poboru nastapi w jednym terminie zgodnie z
postanowieniami art. 436 KSH w zw. z art. 434 KSH. Akcjonariusze, ktérym stuzy¢ bedzie prawa
poboru Akcji serii C, beda mogli w terminie jego wykonania dokona¢ jednocze$nie dodatkowego
zapisu na Akcje serii C w liczbie nie wiekszej niz wielko$¢ emisji, w razie niewykonania prawa poboru

przez pozostatych akcjonariuszy.

5. Termin, do ktérego dotychczasowi akcjonariusze Spo6tki beda uprawnieni do wykonania prawa
poboru akgji serii C zostanie ustalony przez Zarzad w p6Zniejszym terminie i wskazany w ogloszeniu,
o ktorym mowa w art. 434 § 1 KSH.

6. Akcje Serii C nieobjete w trybie wykonania prawa poboru przez dotychczasowych akcjonariuszy (art.
436 § 2 i 3 KSH) Zarzad Spétki przydzieli wedtug swojego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz

cena emisyjna.
§ 5 [Dzien prawa poboru]

Dzien prawa poboru Akgcji Serii C (to jest dzien, wedtug ktorego zostang okresleni akcjonariusze, ktérym

przystugiwac¢ bedzie prawo poboru Akgcji Serii C) zostaje ustalony na 6 wrzes$nia 2012 roku.
§ 6 [Upowaznienia dla Zarzadu Spotki]

1. Upowaznia sie Zarzad Spétki do ustalenia wszelkich szczegétowych warunkéw emisji Akcji Serii C, w

tym w szczegdlnosci do:
1) ustalenia za zgoda Rady Nadzorczej ceny emisyjnej Akcji Serii C, przy zastrzezeniu jednak, ze:

— Zarzad Spéiki zobowiazany jest do ustalenia tej ceny emisyjnej przed dniem prawa poboru
wskazanym w § 5 niniejszej uchwaty, nie pdzniej jednak niz na 7 (siedem) dni przed tym

dniem;
2) ustalenia terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii C;
3) ustalenia zasad dystrybucji Akcji Serii C;
4) okreslenia sposobu i warunkéw sktadania zapiséw na Akcje Serii C oraz ich optacania;
5) okres$lenia zasad przydziatu Akcji Serii C oraz dokonania przydziatu Akcji Serii C.

2. Upowaznia sie Zarzad Spoétki do podejmowania wszelkich czynnos$ci faktycznych i prawnych
niezbednych dla wykonania postanowien niniejszej uchwaty, prawidtowego przeprowadzenia emisji
Akcji Serii C i dokonania ogloszenia zgodnie z postanowieniami art. 434 KSH oraz zarejestrowania

podwyzszenia kapitatu zaktadowego Sp6tki w rejestrze przedsiebiorcéw KRS.
§ 7 [Zmiana Statutu]

2. W zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii C, o ktéorym mowa w
niniejszej uchwale, Walne Zgromadzenie Spé6tki - dzialajac na podstawie art. 431 § 1iart. 430 § 1
KSH, a takze § 11 pkt. 6) Statutu Spoétki - postanawia zmieni¢ § 5 Statutu Spétki w ten sposéb, ze

wskazany paragraf otrzymuje nowe nastepujace brzmienie:

LKapitat zaktadowy Spotki wynosi nie wiecej niz 703.604,20 zt (stownie: siedemset trzy tysiqce szescset
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cztery ztote dwadziescia groszy) i dzieli sie na nie wiecej niz 7.036.042 (stownie: siedem milionéw
trzydziesci szes¢ tysiecy czterdziesci dwie) akcje o wartosci nominalnej 0,10 (dziesie¢ groszy) kazda

akcja, w tym:

1) 5.730.000 (pie¢ milionow siedemset trzydziesci tysiecy) akcji na okaziciela serii A o numerach od
0000001 do 5730000,

2) 524.260 (piecset dwadziescia cztery tysiqgce dwiescie szesédziesiqt) akcji na okaziciela serii B, o
numerach od 000001 do 524260,

3) nie wiecej niz 781.782 (siedemset osiemdziesigt jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt dwie) akcje na
okaziciela serii C, o numerach od 000001 do 781782.

2. Zarzad Spotki, w tresci oSwiadczenia sktadanego w formie aktu notarialnego, o ktérym mowa w § 1 ust.
3 niniejszej uchwaty ustali brzmienie § 5 Statutu Spo6tki, uwzgledniajace wysokos¢ objetego kapitatu
zaktadowego Spotki w ramach jego podwyzszenia przeprowadzanego na podstawie niniejszej

uchwaty.
§ 8 [Wejscie uchwatly w zycie]

Niniejsza uchwata wchodzi w Zycie z dniem jej podjecia, z tym jednak zastrzezeniem, ze skutek prawny w
postaci zmiany Statutu nastepuje z chwilg wydania przez wtasciwy Sad Rejestrowy postanowienia w
przedmiocie wpisania zmian Statutu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Saqdowego.”

4.2.3. OFERTA PUBLICZNA AKCJI SERII C

Zgodnie z definicjg zawartg w art. 3 pkt. 1 Ustawy o ofercie, oferta Akcji serii C jest ofertg publiczng. W
zwigzku z przeprowadzeniem oferty Akcji serii C w drodze emisji z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy, o wartosci nie przekraczajacej rownowartosci 2.500.000 euro, na
podstawie art. 7 ust. 3 pkt. 6 w zwigzku z art. 41 pkt. 1 lit. ¢ ustawy o ofercie o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych, nie jest wymagane sporzadzenie, zatwierdzenie i opublikowanie prospektu
emisyjnego ani memorandum informacyjnego. Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze zachowany jest

warunek z art. 7 ust. 3b ww. ustawy.

Kapitat zaktadowy Spotki zostanie podwyzszony o kwote nie wyzsza niz 78.178,20 zl, poprzez emisje nie
wiecej niz 781.782 nowych Akgcji serii C.

Osobami uprawnionymi do ztoZenia zapisu na Akcje serii C sg osoby bedace akcjonariuszami Spétki w
dniu ustalenia prawa poboru, ktérzy nie zbyli prawa poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje serii C

oraz osoby, ktore nabyty prawo poboru i nie zbyty go do momentu ztozenia zapisu na Akcje serii C.

Dniem ustalenia prawa poboru jest 6 wrzesien 2012 r. Na kazda Akcje Sp6tki posiadana na koniec dnia
ustalenia prawa poboru przystuguje 1 prawo poboru. Osiem praw poboru uprawnia¢ bedzie do objecia 1
Akcji serii C. Cena emisyjna jednej akcji na okaziciela serii C zostata ustalona przez Zarzad za zgoda Rady
Nadzorczej na kwote 6,50 PLN.

Zapisy na Akcje serii C beda przyjmowane od 10 wrze$nia 2012 r. do 26 wrze$nia 2012 r.

Osoby uprawnione do zlozenia zapisu w wykonaniu prawa poboru dokonujg zapisu w domach
maklerskich (,DM”) prowadzacych ich rachunki papieréw wartosciowych, na ktérych w dniu sktadania
zapisu majg zapisane prawa poboru. W przypadku gdy osoby uprawnione posiadaja prawa poboru
zapisane na rachunkach w wiecej niz jednym DM, w kazdym z DM powinny ztozy zapis w odniesieniu do
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zapisanych w nim praw poboru. Osoby posiadajace rachunki w bankach depozytariuszach sktadaja zapisy

w DM realizujacych zlecenia klientow depozytariuszy.

Osoby zapisujace sie na Akcje serii C powinny ztozyé¢, w miejscu sktadania zapiséw, 3 egzemplarze
wypetnionego i podpisanego formularza zapisu na Akcje serii C wedlug wzoru przygotowanego przez
Spétke. Zapis powinien by¢ ztozony w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci. Wz6r formularza bedzie
dostepny na stronie internetowej Spétki (www.pharmena.pl) oraz zostanie opublikowany za
posrednictwem systemu EBI.

Osoby zapisujace sie na Akcje serii C zobowigzane s3 do dokonania pelnej wptaty na Akcje serii C objete
ztoZzonym zapisem. Dopuszcza sie nastepujace formy optacenia akcji: wptata gotowkowa lub przelew, w

trybie i na zasadach okreslonych wtasciwymi procedurami danego DM.

Wptat nalezy dokonywa¢ w DM przyjmujacych zapisy, na rachunki wskazane przez te podmioty. Petna
wptata na Akcje serii C winna by¢ dokonana najp6zniej w momencie ztoZzenia zapisu. Nieoptacenie zapisu
skutkuje niewazno$cia zapisu oraz niemozliwo$cia dokonania przez Zarzad Spotki przydziatu Akcji serii C
osobie, ktéra nie optacita w peini zapisu. Niewykonanie prawa poboru w terminie jego wykonania
skutkuje wygasnieciem prawa poboru. Zasady dziatania przez petnomocnika, zakres i forma sktadanych
dokumentdéw, a takze zasady sktadania zapisow za posrednictwem kanatow elektronicznych powinny by¢

zgodne z regulaminem DM przyjmujacego zapis.

Akcjonariusze z odpowiednim wyprzedzeniem winni skontaktowaé sie z DM, w ktérym zamierzajg
dokonac¢ zapisu, w celu ustalenia szczegétowych zasad dokonania optacenia Akcji serii C.

Akcjonariusz, ktéremu przystuguje prawo poboru z tytutu posiadania przez niego Akcji w dniu ustalenia
prawa poboru, moze w terminie przyjmowania zapiséw dokona¢ jednocze$nie dodatkowego zapisu na
AKkcje serii C w liczbie nie wiekszej niz 781.782 w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych

akcjonariuszy.
Informacja o przydziale Akcji serii C zostanie podana przez Spétke nie pdézniej niz 5 pazdziernika 2012 r.

Zapisujacy sie na Akcje serii C przestaja by¢ zwigzani dokonanym zapisem, jezeli wniosek o wpis
podwyzszenia kapitatu do KRS nie zostanie zgtoszony do sadu do 21 lutego 2013 r.

W przypadku niedojscia emisji do skutku albo uptywu terminu do zgtoszenia nowej emisji do sadu albo
uprawomocnienia orzeczenia odmawiajgcego wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zwrot kwot
wptaconych na Akcje serii C nastapi (bez odsetek) przelewem na rachunki wskazane w formularzu zapisu.
O zaistnieniu powyzszych sytuacji Spotka poinformuje w formie raportu biezgcego przekazanego za
posrednictwem systemu EBI.

4.3. 0ZNACZENIE DAT, OD KTORYCH AKCJE UCZESTNICZA W DYWIDENDZIE

AKkcje serii C beda uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2012 r., tj. za rok obrotowy
2012.

Prawa z AKcji serii C s3 tozsame z prawami z akcji serii A iB.
Informacja o podziale zysku za rok obrotowy 2011:

Spotka informuje, ze w dniu 14 maja 2012r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie, na ktérym
podjeto m.in. uchwate nr 4 o nastepujacym podziale zysku za rok 2011:

23




a) nadywidende - kwota 312.713,00 zt (stownie: trzysta dwana$cie tysiecy siedemset trzynascie ztotych

i zero groszy), czyli 5 grosz na kazda akcje,

b) na kapitat zapasowy - kwota 296.284,21 zt (stownie: dwie$cie dziewiecdziesiat sze$¢ tysiecy dwiescie

osiemdziesiat cztery ztote i dwadziescia jeden groszy).
Postanowiono, ze:
a) dywidenda na 1 (jedng) akcje wynosi 0,05 zt (stownie: pie¢ groszy) brutto,
b) dniem ustalenia prawa do dywidendy jest dzien 14 czerwca 2012 roku,

c) prawo do dywidendy przystuguje Akcjonariuszom posiadajacym akcje na koniec dnia wskazanego w
pkt. b),

d) termin wyptaty dywidendy ustala sie na dzien 5 lipca 2012 roku.

Dywidenda za rok obrotowy 2011 zostata wyptacona w 5 lipca 2012 roku w wysokosSci wskazanej

powyzej.

4.4, STRESZCZENIE PRAW I OBOWIAZKOW Z INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH, PRZEWIDZIANYCH SWIADCZEN DODATKOWYCH NA
RZECZ EMITENTA CIAZACYCH NA NABYWCY, A TAKZE
PRZEWIDZIANYCH W  STATUCIE LUB PRZEPISACH PRAWA
OBOWIAZKACH UZYSKANIA PRZEZ NABYWCE LUB ZBYWCE
ODPOWIEDNICH ZEZWOLEN LUB OBOWIAZKU DOKONANIA
OKRESLONYCH ZAWIADOMIEN

4.4.1.SZCZEGOLOWE OKRESLENIE RODZAJOW, LICZBY ORAZ LACZNE] WARTOSCI INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH Z WYSZCZEGOLNIENIEM RODZAJOW UPRZYWILEJOWANIA, WSZELKICH
OGRANICZEN, CO DO PRZENOSZENIA PRAW Z INSTRUMENTOW FINANSOWYCH ORAZ
ZABEZPIECZEN LUB SWIADCZEN DODATKOWYCH

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 625.426 ztotych (stownie: sze$éset dwadzieScia piec¢ tysiecy czterysta

dwadziesScia sze$c¢ ztotych) i dzieli sie na:
6.254.260 (stownie: sze$¢ milionéw dwiescie piecdziesiat cztery tysiace dwiesScie szesédziesiat) akcji na
okaziciela o warto$ci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda

oraz sktada sie z:

— 5.730.000 (stownie: pie¢ milionéw siedemset trzydzieSci tysiecy) akcji na okaziciela serii A o
warto$ci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda,

—  524.260 (stownie: pie¢set dwadzieScia cztery tysigce dwieScie szeS¢dziesigt) akcji na okaziciela serii
B o wartos$ci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda.

W dniu 21 sierpnia 2012r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego poprzez emisje do 781.782 Akcji serii C z zachowaniem prawa poboru (dzief prawa
poboru ustalono na 6 wrze$nia 2012 r.) oraz poprzez emisje do 1.759.010 AKcji serii D z zachowaniem
prawa poboru (dzien prawa poboru ustalono na 8 stycznia 2013 r.).
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Prawa z Akcji serii C i Akcji serii D sg tozsame z prawami z Akcji serii AiB.

4.4.1.1. UPRZYWILEJOWANIE ORAZ SWIADCZENIA DODATKOWE I ZABEZPIECZENIA ZWIAZANE Z INSTRUMENTAMI
FINANSOWYMI EMITENTA

Wszystkie Akcje Emitenta sg akcjami zwyktymi, na okaziciela, z ktorymi nie wiaza sie zadne przywileje,
zabezpieczenia lub $wiadczenia dodatkowe.

4.4.1.2. OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z TRESCI STATUTU

Statut Emitenta nie przewiduje Zadnych szczegdlnych ograniczen w obrocie akcjami Emitenta poza

ograniczeniami wynikajacymi z obowigzujacych przepis6w prawa.
4.4.1.3. OGRANICZENIA UMOWNE W SWOBODZIE PRZENOSZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Nie istnieja zadne ograniczenia umowne w swobodzie przenoszenia akcji Emitenta.

4.4.1.4. OBOWIAZKI I OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OFERCIE PUBLICZNE]

Obowigzek zawiadomienia Komisji Nadzoru Finansowego

Nabycie znacznego pakietu akcji
Zgodnie z art. 69 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, kazdy:

—  kto osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej

liczby gloséw w spotce publicznej albo;

—  kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej
liczby gltosow w tej spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%,
15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogé6lnej liczby gtosow

jest obowiagzany niezwlocznie zawiadomi¢ o tym Komisje oraz spétke, nie pézniej niz w terminie 4 dni
roboczych od dnia, w ktérym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gltoséw lub przy

zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej dowiedziec.

Ponadto, zgodnie z postanowieniami art. 69 ust. 2 pkt. 2) Ustawy o ofercie publicznej, kazdy kogo dotyczy
zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogoélnej liczby gloséw o co najmniej 1% ogoélnej liczby
gltoséw, réwniez jest zobowiazany dokona¢ zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ust. 1 Ustawy o
ofercie.

Zgodnie z postanowieniami art. 69 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, zawiadomienie powinno zawieraé
informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie.
Powinno zawiera¢ takze informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym
udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o liczbie gltoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w
ogolnej liczbie gtosoéw, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale
zaktadowym oraz o liczbie gltoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogélnej liczbie gltosow.
Zawiadomienie powinno zawiera¢ réwniez informacje o podmiotach zaleznych od akcjonariusza
dokonujgcego zawiadomienia, posiadajacych akcje spo6tki oraz o osobach o ktérych mowa w art. 87 ust. 1
pkt. 3 lit. ¢ Ustawy o ofercie. Zawiadomienie zwigzane z osiggnieciem lub przekroczeniem 10% ogolnej
liczby gloséw powinno dodatkowo zawiera¢ informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania
udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od ztoZenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania
tego udziatu. W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu, akcjonariusz jest zobowigzany
niezwlocznie, nie péZniej niz w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowac¢ o tym

Komisje Nadzoru Finansowego oraz spotke.
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Wezwania

Zgodnie z art. 75 ust. 3 pkt. 1 ustawy o ofercie w przypadku nabywania akcji: wprowadzonych do
alternatywnego systemu obrotu, ktére nie s3 przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym lub nie s3 dopuszczone do tego obrotu, nie majg zastosowania wymogi okreslone w
art. 72-74 ustawy o ofercie tj. obowiazki publicznych wezwan w przypadku gdy dokonywane nabycie akcji
spotki publicznej spowoduje przekroczenie przez akcjonariusza okreslonego powyzszej progu % udziatu

w ogo0lnej liczby glosow.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obcigzone
zastawem, do chwili jego wygasniecia. Wyjatkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji nastepuje w
wykonaniu umowy, o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu Ustawy z dnia 2 kwietnia

2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Podmioty objete obowiazkami zwiazanymi ze znacznymi pakietami akcji

Wyliczone wyzej obowiazki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o ofercie publicznej spoczywaja

réwniez na:

podmiocie, ktéry osiagnat lub przekroczyt okreslony w tej ustawie prég ogdlnej liczby gtoséw w zwigzku z

nabywaniem lub zbywaniem kwitéw depozytowych wystawionych w zwiazku z akcjami spétki publicznej;

funduszu inwestycyjnym - takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej
liczby gloséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwiazku z posiadaniem akgcji tacznie przez: (i)
inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, (ii) inne
fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam

podmiot,

réwniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogoélnej liczby
gltoséw okres$lonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji: (i) przez osobe trzecig w
imieniu wlasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytgczeniem akcji nabytych w ramach
wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt. 2 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi; (ii) w ramach wykonywania czynnos$ci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych - w zakresie akcji
wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli papieréw warto$ciowych, z ktérych podmiot ten, jako
zarzadzajgcy, moze w imieniu zleceniodawcéw wykonywaé prawo gtosu na walnym zgromadzeniu; (iii)
przez osobe trzecia, z ktéra ten podmiot zawart umowe, ktdérej przedmiotem jest przekazanie

uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;

réwniez na pelnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu
zostal upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spétki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie

wydat wigzacych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania;

rowniez tacznie na wszystkich podmiotach, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace
nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
lub prowadzenia trwatej polityki wobec spdiki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub
zamierzatl podja¢ czynno$ci powodujgce powstanie tych obowigzkow;

na podmiotach, ktdre zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy o Ofercie,
posiadajac akcje spoétki publicznej, w liczbie zapewniajacej tacznie osiagniecie lub przekroczenie danego

progu ogdlnej liczby gtos6w okreslonego w tych przepisach.
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W przypadkach wskazanych w art. 87 ust.1. pkt. 51 6 Ustawy o Ofercie obowigzki moga by¢ wykonywane

przez jedna ze stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia.

Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust.1pkt. 5 Ustawy o Ofercie, domniemywa sie w
przypadku posiadania akcji spoétki publicznej przez: (i) matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i
rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w stosunku
przysposobienia, opieki i kurateli; (ii) osoby pozostajace we wspdlnym gospodarstwie domowym; (iii)
mocodawce lub jego pelnomocnika, nie bedacego firma inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na
rachunku papieréw warto$ciowych czynno$ci zbycia lub nabycia papieréw wartos$ciowych; (iv) jednostki

powigzane w rozumieniu Ustawy o Rachunkowo$ci.

Ponadto obowigzki wskazane wyzej powstajag rowniez w przypadku, gdy prawa glosu sa zwigzane z
papierami warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on

rozporzadzac wedtug wtasnego uznania.
Do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie wskazanych powyzej obowiazkéw:

—  po stronie podmiotu dominujgcego - wlicza sie liczbe gloséw posiadanych przez jego podmioty

zalezne,

—  po stronie pelnomocnika, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu
zostal upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji sp6tki publicznej, jezeli akcjonariusz ten
nie wydat wiagzacych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania - wlicza sie liczbe gltoséow z
akcji objetych pelnomocnictwem,

—  wlicza sie liczbe gltoséw z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa glosu jest

ograniczone lub wytaczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Stosownie do art. 90 Ustawy o ofercie publicznej, przepiséw rozdziatu 4 Ustawy o ofercie publicznej, z
zastrzezeniem art. 90 ust. 1a, nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji przez firme inwestycyjna, w
celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi, zadan zwigzanych z organizacja rynku regulowanego.

Zgodnie z art. 90 ust. 1a Ustawy o ofercie publicznej przepisu art. 69 nie stosuje sie w przypadku
nabywania lub zbywania akcji przez firme inwestycyjna w celu realizacji zadan o ktérych mowa w art. 90
ust. 1 Ustawy o ofercie, ktore tagcznie z akcjami juz posiadanymi w tym celu uprawniajg do wykonania
mniej niz 10% ogdlnej liczby gtos6w w spétce publicznej, o ile:

—  prawa glosu przystugujace z tych akcji nie s3 wykonywane oraz

— firma inwestycyjna w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o realizacje
zadan, o ktérych mowa w ust. 1, zawiadomi organ panstwa macierzystego, o ktérym mowa w art.
55a, wlasciwy dla emitenta, o zamiarze wykonywania zadan zwigzanych z organizacja rynku

regulowanego oraz

— firma inwestycyjna zapewni identyfikacje akcji posiadanych w celu realizacji zadan, o ktérych mowa

w art. 90 ust. 1 Ustawy o ofercie publiczne;.

Przepiséw rozdziatu 4 Ustawy o ofercie publicznej, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 w zakresie
dotyczacym art. 69, nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji w drodze krdtkiej sprzedazy, o ktorej
mowa w art. 3 pkt. 47 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
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Zgodnie z art. 90 ust. 1c Ustawy o ofercie publicznej, przepiséw rozdziatu 4 Ustawy o ofercie publicznej
nie stosuje sie rowniez w przypadku nabywania akcji w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci
rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych przez:

1. Krajowy Depozyt w regulaminie, o ktéorym mowa w art. 50 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymij;

2. spolke, ktorej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktérych mowa
w art. 48 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w regulaminie, o ktérym mowa w art.
48 ust. 15 tej ustawy;

3. spétke prowadzaca izbe rozliczeniowa w regulaminie, o ktérym mowa w art. 68b ust. 2 ustawy o

obrocie instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 90 ust. 1d Ustawy o ofercie publicznej przepiséw rozdziatu 4 Ustawy o ofercie publicznej nie
stosuje sie do podmiotu dominujgcego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu
dominujacego firmy inwestycyjnej, wykonujacych czynnosci, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b

Ustawy o ofercie publicznej, pod warunkiem, Ze:

1. spoétka zarzadzajaca lub firma inwestycyjna wykonuja przystugujace im w zwiagzku z zarzadzanymi

portfelami prawa gtosu niezaleznie od podmiotu dominujacego;

2. podmiot dominujacy nie udziela bezposrednio lub posrednio Zadnych instrukcji co do sposobu

glosowania na walnym zgromadzeniu spétki publicznej;

3. podmiot dominujacy przekaze do Komisji o§wiadczenie o spetnianiu warunkéw, o ktérych mowa w
pkt. 1 i 2, wraz z listg zaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych, spétek zarzadzajacych oraz
firm inwestycyjnych zarzadzajacych portfelami ze wskazaniem wtasciwych organéw nadzoru tych

podmiotow.

Zgodnie z art. 90 ust. 1e Ustawy o ofercie publicznej warunki o ktérych mowa w art. 90 ust. 1d pkt. 1i 2

Ustawy o ofercie publicznej, uwaza sie za spelnione, jezeli:

1. struktura organizacyjna podmiotu dominujacego oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub

firmy inwestycyjnej zapewnia niezalezno$¢ wykonywania prawa gtosu z akcji sp6tki publicznej;

2. osoby decydujace o sposobie wykonywania prawa glosu przez towarzystwo funduszy

inwestycyjnych lub firme inwestycyjna, dzialajg niezaleznie;

3.  w przypadku gdy podmiot dominujacy zawart z towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firma
inwestycyjng umowe o zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych - w relacjach pomiedzy
tym podmiotem a towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmg inwestycyjna zachowana

zostaje niezaleznos¢.

Zgodnie z art. 90 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej, przepiséw rozdziatu 4 tej ustawy z wyjatkiem art. 69,
art. 70 oraz art. 87 ust. 1 pkt. 6 i art. 89 ust. 1 pkt. 1 - w zakresie dotyczacym art. 69, nie stosuje sie
réwniez w przypadku porozumien, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5, zawieranych dla ochrony praw
akcjonariuszy mniejszo$ciowych, w celu wspdélnego wykonywania przez nich uprawnien okreslonych w
art. 84 i 85 oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, 425, art. 429 § 1 ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. -
Kodeks spdtek handlowych.

Przepiséw rozdziatu 4 Ustawy o ofercie publicznej z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 w zakresie
dotyczacym art. 69, nie stosuje sie w przypadku udzielenia petnomocnictwa, o ktérym mowa w art. 87 ust.
1 pkt. 4, dotyczacego wylacznie jednego walnego zgromadzenia. Zawiadomienie sktadane w zwigzku z
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udzieleniem lub otrzymaniem takiego pelnomocnictwa powinno zawiera¢ informacje dotyczaca zmian w
zakresie praw glosu po utracie przez pelnomocnika mozliwo$ci wykonywania prawa gtosu (art. 90 ust. 3
Ustawy o ofercie publicznej).

4.4.1.5. OBOWIAZKI 1 OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI
Zgodnie z art. 19 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jeZeli nie stanowi ona inaczej:

— dokonywanie oferty publicznej i zbywanie papieréw warto$ciowych na podstawie tej oferty, z
wyjatkiem oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 pkt. 4 i pkt. 5 lit. c-e ustawy o ofercie

publicznej wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;j.

Na podstawie art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby wymienione w art. 156
ust. 1 pkt. 1 lit. a - czlonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub pelnomocnicy emitenta lub
wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajace z tym emitentem lub wystawca
w stosunku zlecenia lub w innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, w czasie trwania okresu
zamknietego, o ktérym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, nie moga
nabywac¢ lub zbywac¢ na rachunek wtasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych
akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych. Nie moga dokonywa¢ na
rachunek witasny lub na rachunek osoby trzeciej innych czynnosci prawnych, powodujacych lub mogacych

powodowad rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi, w czasie trwania okresu zamknietego.

Na podstawie art. 159 ust. 1a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi osoby wymienione w art. 156
ust. 1 pkt. 1 lit. a nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, dziatajac jako organ osoby prawnej,
podejmowac czynnosci, ktérych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe prawna,
na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz
innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo podejmowac czynnosci powodujacych lub
mogacych powodowa¢ rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na

rachunek wiasny lub osoby trzeciej.
Przepiséw okreslonych w art. 159 ust. 1 i ust. 1a nie stosuje sie do czynno$ci dokonywanych:

—  przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska, ktdremu osoba, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1
pkt. 1 lit. a, zlecita zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych w sposéb wylaczajacy

ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo

— w wykonaniu umowy zobowiazujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych zawartej na
pi$mie z data pewna przed rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

—  w wyniku zlozenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt. 1 lit. a, zapisu w odpowiedzi na
ogloszone wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy

o ofercie publicznej, albo

— w zwiazku z obowigzkiem ogloszenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a,
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie
publicznej, albo

—  wzwiazku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo

— w zwiazku z oferta skierowana do pracownikéw lub oséb wchodzacych w sktad statutowych
organ6w emitenta, pod warunkiem ze informacja na temat takiej oferty byta publicznie dostepna
przed rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego.
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Okresem zamknietym jest:

— okres od wej$cia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub
instrumentéw finansowych speiniajacych warunki okre§lone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi do przekazania tej informacji do publicznej wiadomoSci;

— w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze osoba
fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony
raport;

—  w przypadku raportu pétrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci
lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego pétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie
posiada dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport;

— w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakoniczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze osoba
fizyczna nie posiada dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostal sporzadzony

raport.

Zgodnie z postanowieniami art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie, osoby wchodzace w skiad organéw
zarzadzajgcych lub nadzorczych emitenta albo bedgce prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze
organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadaja staty dostep do informacji poufnych
dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania
decyzji wywierajacych wplyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, sa
obowigzane do przekazywania KNF oraz temu emitentowi informacji o zawartych przez te osoby oraz
osoby blisko z nimi powiazane, o ktérych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, na wtasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powiazanych z tymi papierami
warto$ciowymi, dopuszczonych od obrotu na rynku regulowanym lub bedgcych przedmiotem ubiegania
sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Przez osoby blisko zwigzane z osoba, o ktérej mowa w art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie, rozumie sie:
1. jej malzonka lub osobe pozostajaca z nig faktycznie we wspdélnym pozyciu;

2. dzieci pozostajace na jej utrzymaniu badz osoby zwigzane z t3 osobg z tytutu przysposobienia, opieki
lub kuratelj;

3. innych krewnych i powinowatych, ktérzy pozostaja z nia we wspolnym gospodarstwie domowym
przez okres co najmniej roku;

4. podmioty:

a. w ktorych osoba, o ktérej mowa w ust. 1, lub osoba blisko z nig zwigzana, o ktérej mowa w pkt. 1-
3, wchodzi w sktad ich organéw zarzadzajacych lub nadzorczych, lub w ktérych strukturze
organizacyjnej pelni funkcje kierownicze i posiada staty dostep do informacji poufnych
dotyczacych tego podmiotu oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych
wplyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej, lub
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b. ktore sa bezposrednio lub posrednio kontrolowane przez osobe, o ktérej mowa w ust. 1, lub

osobe blisko z nig zwigzang, o ktérej mowa w pkt. 1-3, lub

c. z dziatalnosci ktérych osoba, o ktérej mowa w ust. 1, lub osoba blisko z nig zwigzana, o ktérej

mowa w pkt. 1-3, czerpia zyski;

d. ktérych interesy ekonomiczne sa rownowazne interesom ekonomicznym osoby, o ktérej mowa w

ust. 1, lub osoby blisko z nig zwigzanej, o ktérej mowa w pkt. 1-3.

Zgodnie z art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Emitent jest obowigzany do
niezwtocznego udostepniania informacji otrzymanych na podstawie ust. 1, réwnoczesnie spédice
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane s3 papiery warto$ciowe tego emitenta, oraz do

publicznej wiadomosci, w trybie okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy o ofercie.

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania

obowigzkoéw, o ktorych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:

— nakazda z os6b wymienionych w art. 156 ust. 1 pkt. 1 lit. a Ustawy o obrocie, ktéra w czasie trwania
okresu zamknietego dokonuje czynnosci, o ktérych mowa w art. 159 ust. 1 lub 1a Ustawy, Komisja
Nadzoru Finansowego moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezna do wysoko$ci 200.000 zt (art.

174 ust. 1 Ustawy o obrocie);

— na kazda z os6b, ktoéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowiazek, o ktérym mowa w art.
160 ust. 1 Ustawy, Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezng do
wysokosci 100.000 zl, chyba ze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu
dziatalnos¢ maklerska zarzadzanie portfelem jej papierow warto$ciowych, w sposob ktory wytacza
wiedze tej osoby o transakcjach zawieranych w ramach tego zarzadzania albo przy zachowaniu
nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakc;ji (art. 175 ust.
1 Ustawy).

Ustawa o ofercie publicznej reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw, o ktérych

mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:
zgodnie z art. 89 Ustawy o ofercie publicznej akcjonariusz nie moze wykonywa¢ prawa gtosu z:

akcji spo6tki publicznej bedacych przedmiotem czynnos$ci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujgcego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosow, jezeli osiagniecie lub
przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem obowigzkéw okre§lonych odpowiednio w art. 69 lub
art. 72 Ustawy (art. 89 ust. 1 pkt. 1 Ustawy),

W przypadku nabycia lub objecia akcji sp6tki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 77
ust. 4 pkt. 3 albo art. 88a, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4 pkt. 1, podmiot, ktéry nabyt lub objat akcje, oraz
podmioty od niego zalezne nie mogg wykonywac prawa gtosu z tych akcji.

Prawo gtosu z akcji spétki publicznej wykonywane wbrew zakazom, o ktérych mowa powyzej nie jest
uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzeZeniem

przepiséw innych ustaw.

Zgodnie z art. 97 Ustawy o ofercie publicznej, na kazdego kto:

— nabywa lub zbywa papiery wartoSciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67 Ustawy o
ofercie publiczne;j,

— nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej, lub
dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem warunkéw okreslonych w tych przepisach,
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—  nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 Ustawy o ofercie publicznej,

—  nie ogtasza wezwania lub nie przeprowadza w terminie wezwania, w przypadku, o ktérym mowa w
art. 90a ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej,

—  bezposrednio lub posrednio nabywa lub obejmuje akcje z naruszeniem art. 77 ust. 4 pkt. 1 lub 3 albo
art. 88a Ustawy o ofercie publicznej,

—  dokonuje przymusowego wykupu niezgodnie z zasadami o ktérych mowa w art. 82 Ustawy o ofercie
publicznej,

—  nie czyni zado$¢ Zadaniu, o ktérym mowa w art. 83 Ustawy o ofercie publicznej,

—  wbrew obowigzkowi okre$lonemu w art. 86 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej nie udostepnia
dokumentéw rewidentowi do spraw szczegdlnych lub nie udziela mu wyjasnien,

—  nie wykonuje obowiazku o ktérym mowa w art. 90a ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej,

—  dopuszcza sie czyndéw, o ktérych mowa wyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub
jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowos$ci prawnej
Komisja Nadzoru Finansowego moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 z1,
przy czym moze by¢ ona natozona odrebnie za kazdy z czyndéw okreslonych powyzej oraz odrebnie na
kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki
wobec spétki. W decyzji, o ktérej mowa, Komisja Nadzoru Finansowego moze wyznaczy¢ termin
ponownego wykonania obowigzku lub dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktérych naruszenie
byto podstawa natozenia kary pienieznej i w razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtérnie wydac

decyzje o natozeniu kary pieniezne;j.

4.4.1.6. OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OCHRONIE KONKURENC]JI I KONSUMENTOW
Kontrola koncentracji

Art. 13 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw naklada na przedsiebiorce obowigzek

zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli:

— laczny S$wiatowy obrét przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym,

poprzedzajacym rok zgltoszenia, przekracza réwnowarto$¢ 1.000.000.000 Euro, lub

— 1aczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcow uczestniczacych
w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowarto$c
50.000.000 Euro.

Przy badaniu wysokosci obrotu bierze sie pod uwage obrét zaré6wno przedsiebiorcdw bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitatowych, do
ktérych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w Koncentracji (art. 16 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentéw). Wartosé Euro podlega przeliczeniu na ztote wedtug kursu Sredniego walut
obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajacego
rok zgtoszenia zamiaru koncentracji (art. 5 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw).

Stosownie do art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw obowiazek zgtoszenia dotyczy
zamiaru: (i) potaczenia dwoch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw; (ii) przejecia - poprzez nabycie
lub objecie akcji, innych papieréw warto$ciowych, udziatéw lub w jakikolwiek inny sposéb -
bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej
przedsiebiorcéw; (iii) utworzenia przez przedsiebiorcow wspdlnego przedsiebiorcy; (iv) nabycie przez
przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catos$ci lub czeSci przedsiebiorstwa), jezeli obroét
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realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie

przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowartos¢ 10.000.000 Euro.

W rozumieniu Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przejeciem kontroli sa wszelkie formy
bezposredniego lub posredniego uzyskania przez przedsiebiorce uprawnien, ktére osobno albo 1acznie,
przy uwzglednieniu wszystkich okoliczno$ci prawnych lub faktycznych, umozliwiaja wywieranie

decydujacego wptywu na okreslonego przedsiebiorce lub przedsiebiorcow.

Zgodnie z trescig art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, dokonanie koncentracji przez
przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego. Nie podlega,
zgodnie z art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, zamiar koncentracji:

— jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli, zgodnie z art. 13 ust. 2 pkt. 2
nie przekroczytl na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwodch lat obrotowych

poprzedzajacych zgtoszenie rownowartosci 10.000.000 Euro,

— polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo udziatow
w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wilasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udzialy innych przedsiebiorcéw, pod
warunkiem, ze odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze: (i)
instytucja ta nie wykonuje prawa z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub (ii)
wykonuje te prawa wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa,
jego majatku lub tych akcji lub udziatéw,

— polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatéw w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem Ze nie bedzie on wykonywat prawa z tych akcji lub

udziatéw, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy,

— nastepujacej w toku postepowania upadto$ciowego, z wylaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy
przeja¢ kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitalowej, do ktdrej nalezg konkurenci
przedsiebiorcy przejmowanego,

— przedsiebiorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Zgloszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1. wspolnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw;

2. przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 2; Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw;

3. wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy biorgcy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsiebiorcy - w
przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw;

4. przedsiebiorca nabywajgcy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w art.
13 ust. 2 pkt. 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej
dwéch przedsiebiorcow zaleznych, zgloszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca

dominujacy.

Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pézniej niz

w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia.
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Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu
terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgloszeniu, sa obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie
koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony Konkurenc;ji i
Konsumentéw moze w decyzji zobowigza¢ przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw zamierzajacych dokonaé
koncentracji do spetnienia okre$lonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw wygasaja, jezeli wterminie 2 lat od dnia wydania zgody na dokonanie koncentracji -

koncentracja nie zostata dokonana.

Sankcje administracyjne z tytutlu niedochowania obowiazkéw wynikajacych z Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentéw

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji
kare pieniezng w wysoko$ci nie wiekszej niz 10% przychodu osiagnietego w roku rozliczeniowym,

poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, cho¢by nieumyslnie:

—  dopuscit sie naruszenia zakazu okreslonego w art. 6, w zakresie niewytacznym na podstawie art. 7 i
8, lub naruszeniem zakazu okreSlonego w art. 9 Ustawy o ochronie konkurencji

i konsumentow;
—  dopuscil sie naruszenia art. 81 lub 82 Traktatu WE;

— dokonat koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji

i Konsumentow;

—  dopuscit sie stosowania praktyki naruszajgcej zbiorowe interesy konsumentéw w rozumieniu art. 24

Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw.

W  przypadku gdy przedsiebiorca powstat w wyniku potaczenia lub przeksztalcenia innych
przedsiebiorstw, obliczajgc wysoko$¢ jego przychodu, uwzglednia sie przychdd osiagniety przez tych
przedsiebiorcow w roku rozliczeniowym poprzedzajagcym rok natozenia kary. W przypadku gdy
przedsiebiorca nie osiggnat przychodu w roku rozliczeniowym poprzedzajagcym rok natozenia Kkary,
Prezes Urzedu moze ustali¢ kare pieniezng w wysokosci dwustukrotnos$ci przecietnego wynagrodzenia.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce
w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 50.000.000 Euro jezeli

choc¢by nieumyslnie:

1. we wniosku, o ktérym mowa w art. 23, lub w zgltoszeniu, o ktérym mowa w art. 94 ust. 2 Ustawy o

ochronie konkurencji i konsumentéw, podatl nieprawdziwe dane,

2. nie udzielit informacji zadanych przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na
podstawie art. 12 ust. 3, art. 19 ust. 3 lub art. 50 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw badz

udzielit nieprawdziwych lub wprowadzajacych w btad informacji,

3. nie wspotdziata w toku kontroli prowadzonej w ramach postepowania na podstawie art. 105a, z
zastrzezeniem art. 105d ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorcow
w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej réwnowartos$¢ do 10.000 Euro za kazdy dzien
zwloki w wykonaniu decyzji wydanych na podstawie art. 10, art. 12 ust. 1, art. 19 ust. 1, art. 20 ust. 1, art.
21 ust. 21 4, art. 26, art. 28 ust. 1 oraz art. 89 ust. 1 i 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw,

34




postanowienn wydanych na podstawie art. 105g ust. 1 tejze Ustawy lub wyrokéw sadowych w sprawach z
zakresu praktyk ograniczajacych konkurencje, praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéw
oraz koncentracji. Kare pieniezng naktada sie, liczac od daty wskazanej w decyzji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca
funkcje kierownicza lub wchodzaca w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy kare pieniezna
w wysokos$ci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego wynagrodzenia, jezeli osoba ta umyslnie albo

nieumyS$lnie:

a) nie wykonata decyzji, postanowien lub wyrokéw, o ktéorych mowa w art. 107 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentéw,

b) nie zglosita zamiaru koncentracji, o ktéorym mowa w art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji

i konsumentow,

¢) nie udzielita informacji lub udzielita nierzetelnych lub wprowadzajacych w btad informacji zadanych
przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na podstawie art. 50 Ustawy o ochronie

konkurencji i konsumentow.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze uchyli¢ decyzje o zgodzie na dokonanie
koncentracji, jezeli zostaly one oparte na nierzetelnych informacjach, za ktére odpowiedzialni s3
przedsiebiorcy uczestniczacy w koncentracji, lub jezeli przedsiebiorcy nie spetniaja warunkéw, o ktérych
mowa w art. 19 ust. 2 i 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw. W przypadku uchylenia decyzji
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw orzeka co do istoty sprawy. Jezeli jednakze decyzja o
zgodzie na dokonanie koncentracji zostata wykonana (tj. koncentracja zostata juz dokonana), a
przywrocenie konkurencji na rynku nie jest mozliwe w inny sposéb, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw moze w drodze decyzji, okres$lajac termin jej wykonania na warunkach okreslonych w

decyzji, nakaza¢ w szczegélnosci:
1. podziat potaczonego przedsiebiorcy na warunkach okreslonych w decyzji;
2. zbycie cato$ci lub cze$ci majatku przedsiebiorcy;

3. zbycie udziatow lub akcji zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorca lub przedsiebiorcami lub
rozwigzanie spo6tki, nad ktéra przedsiebiorcy sprawuja wspélng kontrole.

Decyzja powyzsza nie moze by¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji.

Powyzsza decyzja moze zosta¢ wydana takze odpowiednio w przypadku niezgtoszenia Prezesowi Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zamiaru koncentracji oraz w przypadku niewykonania decyzji o
zakazie koncentracji.

W przypadku niewykonania decyzji, o ktérej mowa w art. 21 ust. 1 i 4 Ustawy o ochronie konkurencji i
konsumentéw, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢
podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spéiki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 Kodeksu
Spétek Handlowych. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw przystuguja kompetencje
organéw spotek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze
ponadto wystapi¢ do sadu o stwierdzenie niewaznos$ci umowy lub podjecia innych $rodkéw prawnych

zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokos$ci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji iKonsumentéw
uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznosci naruszenia przepisow Ustawy

o ochronie konkurencji i konsumentéw, a takze uprzednie naruszenia przepiséw tejze ustawy.

35




4.4.1.7. OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z ROZPORZADZENIA RADY (WE) NR 139/2004 W SPRAWIE KONTROLI
KONCENTRAC]I PRZEDSIEBIORSTW

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji, majace wptyw na obrét akcjami wynikaja takze
z regulacji zawartych w Rozporzadzeniu Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r.
w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorcow (zwanego dalej Rozporzadzeniem w Sprawie

Koncentraciji).

Rozporzadzenie w Sprawie Koncentracji zawiera uregulowania dotyczace tzw. Kkoncentracji
0 wymiarze wspolnotowym, a wiec obejmujacych przedsiebiorstwa i powigzane z nimi podmioty, ktére
przekraczaja okreslone progi obrotu towarami i ustugami.

Rozporzadzenie w Sprawie Koncentracji obejmuje wytgcznie koncentracje prowadzace do trwatej zmiany
struktury witasno$ciowej w przedsiebiorstwie. Koncentracje wspdlnotowe podlegaja zgloszeniu do

Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:
1. zawarciu umowy;

2. ogtoszeniu publicznej oferty, lub

3. przejeciu wiekszos$ciowego udziatu.

Zawiadomienia Komisji Europejskiej na podstawie Rozporzadzenia w Sprawie Koncentracji mozna
réwniez dokona¢ w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadaja wstepny zamiar w zakresie dokonania

koncentracji o wymiarze wspoélnotowym.
Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentracji.
Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdélnotowy w nastepujacych przypadkach:

1. gdy taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej

niz 5.000 mln Euro, oraz
2. gdy 1faczny obroét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwoéch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 mln Euro,

chyba Ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich

tacznych obrotow przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.
Koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspélnotowy réwniez w przypadku, gdy:

—  laczny swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
2.500 mln Euro;

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln Euro;

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln Euro, z czego taczny obrét co najmniej
dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 25 mln Euro, oraz tgczny
obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska, kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw

uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mln Euro;

chyba Ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich

tacznych obrotéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Nie istnieja inne, nizZ wskazane w punktach powyzej, ograniczenia w obrocie Akcjami Emitenta.

36




4.4.2. WSKAZANIE PRAW Z INSTRUMENTOW FINANSOWYCH I ZASAD ICH REALIZAC]I

Akcje Emitenta

Prawa i obowiazki zwigzane z akcjami Sp6tki sg okreslone w przepisach Kodeksu Spoétek Handlowych, w
Statucie Spotki oraz winnych przepisach prawa. W celu uzyskania bardziej szczegétowych informacji

nalezy skorzystac z porady oséb i podmiotéw uprawnionych do §wiadczenia ustug doradztwa prawnego.

Prawa korporacyjne przystugujace akcjonariuszowi spéiki

Akcjonariuszom spo6tki przystuguja nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w spoétce:

—  Prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki oraz prawo do glosowania na walnym
zgromadzeniu spétki. W mys$l art. 406! KSH prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spo6tki
publicznej maja tylko osoby bedace akcjonariuszami spétki na szesnascie dni przed datg walnego
zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Dzien rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji
imiennych. Uprawnieni z akcji imiennych i §wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy,
ktéorym przystuguje prawo glosu, majg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spdtki
publicznej, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu (art.4062 KSH).

Zgodnie z art. 406% KSH cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej maja prawo uczestniczenia w walnym

zgromadzeniu.

Zgodnie z generalng zasada wyrazong w art. 411 § 1 KSH kazda akcja daje prawo do jednego gltosu na
walnym zgromadzeniu. W oparciu o postanowienia art. 351 § 1 KSH spo6tka moze wydawac akcje o
szczegblnych uprawnieniach, ktére to uprawnienia powinny by¢ okre$lone w statucie (tzw. akcje

uprzywilejowane), za$ akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne.

Zgodnie z art. 351 § 2 zdanie drugie KSH spétka publiczna nie moze wydawac akcji
uprzywilejowanych co do gtosu, z zastrzezeniem, iz jezeli spdtka takie akcje wydata przed
uzyskaniem statusu spo6tki publicznej, uprzywilejowanie akcji nadal istnieje.

—  Zgodnie z tresci art. 4063 § 1 kodeksu spétek handlowych akcje na okaziciela majgce postac
dokumentu daja prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej, jezeli dokumenty
akcji zostaty ztozone w spoélce nie pézniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone
zaswiadczenie wydane na dowdd zlozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej
majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy
w  Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogloszeniu o zwotaniu walnego
zgromadzenia. W za§wiadczeniu wskazuje sie numery dokumentéw akcji i stwierdza, ze dokumenty

akcji nie beda wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

—  Na podstawie art. 406* kodeksu spétek handlowych akcjonariusz spétki publicznej moze przenosié
akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem

zakonczenia walnego zgromadzenia.

—  Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo glosu osobiscie
lub przez pelnomocnikéw, przy czym pelnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i
wykonywaniu prawa gtosu wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaznosci, natomiast w spétce
publicznej pelnomocnictwo wymaga udzielenia na pi$mie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie

pelnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem
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elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu (art. 412 ze
znaczkiem 1 § 2 KSH).

Zasady dotyczace zwotywania Walnych Zgromadzen Emitenta oraz zasady uczestnictwa w Walnych
Zgromadzeniach zostaty okre§lone w § 9 -10 Statutu Spétki. Pelna tre$¢ Statutu Spo6tki znajduje sie w
zataczniku do niniejszego Dokumentu Informacyjnego.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz do ztozenia
wniosku o umieszczenie w porzadku obrad okres$lonych spraw, przyznane akcjonariuszom
posiadajacym co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego spotki; statut moze upowaznic¢ do
zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz
jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego (art. 400 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych). Akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakltadowego moga Zgda¢ umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zgdanie takie powinno
zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie p6Zniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia.
Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu
porzadku obrad. Zgdanie moze zosta¢ ztoZone w postaci elektronicznej (art. 401 § 1 Kodeksu Spétek
Handlowych). Zarzad jest obowigzany niezwlocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed
wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, oglosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone
na zadanie akcjonariuszy. Ogloszenie nastepuje w sposéb witasciwy dla zwotania walnego
zgromadzenia. (art. 401 § 2 Kodeksu Spoétek Handlowych). Akcjonariusz lub akcjonariusze spotki
publicznej reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakladowego moga przed
terminem walnego zgromadzenia zgtasza¢ spéice na piSmie lub przy wykorzystaniu $rodkéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
walnego zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spétka
niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas
walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad. (art. 401 § 4 i § 5 Kodeksu Spétek Handlowych). Statut moze upowazni¢ do zadania
umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia oraz do
zglaszania spo6tce na piSmie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projektow
uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw,
ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad, akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz jedng
dwudziesta kapitatu zakladowego (art. 401 § 6 Kodeksu Spétek Handlowych). Zgodnie z § 10 ust. 1

Statutu Spo6tki Walne Zgromadzenie zwotuje sie w sposdb prawem przewidziany.

Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia na zasadach okres$lonych w art. 422-427
Kodeksu Spétek Handlowych. Uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi
obyczajami i godzaca w interes sp6tki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze zostac
zaskarzona w drodze powo6dztwa o uchylenie uchwaty wytoczonego przeciwko spotce (art. 422 § 1
Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia przystuguje zgodnie z
art. 422 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych: (i) zarzadowi, radzie nadzorczej oraz poszczegdlnym
cztonkom tych organéw (ii) akcjonariuszowi, ktéry gtosowal przeciwko tej uchwale, a po jej
powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu; wymég gtosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji
niemej (iii) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udzialu w tym walnym
zgromadzeniu (iv) akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w
przypadku wadliwego zwotania walnego zgromadzenia lub tez powziecia uchwat w sprawie
nieobjetej porzadkiem obrad. W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powo6dztwa
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wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pézZniej jednak niz trzy miesigce od
dnia powziecia uchwaty. Osobom lub organom spétki, okreslonym w art. 422 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych, przystuguje prawo do wytoczenia przeciwko spétce powddztwa o stwierdzenie
niewazno$ci uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej z Ustawg (art. 425 Kodeksu Spotek
Handlowych). Powdédztwo o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly walnego zgromadzenia spotki
publicznej powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogtoszenia, nie pdézniej
jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty.

Prawo do zadania wyboru rady nadzorczej oddzielnymi grupami - zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu
Spoétek Handlowych na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedng piata cze$¢
kapitatu zakladowego, wyboér rady nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne
zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewiduje inny sposéb

powotania rady nadzorcze;j.

Prawo do uzyskania informacji o spotce w zakresie i w sposéb okreSlony przepisami prawa,
w szczeg6lnosci zgodnie z art. 428 Kodeksu Spoétek Handlowych, podczas obrad walnego
zgromadzenia, zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi, na jego Zadanie, informacji
dotyczacych spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad;
akcjonariusz, ktéoremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad walnego
zgromadzenia i ktoéry zglosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego
o zobowiazanie zarzadu do udzielenia informac;ji (art. 429 Kodeksu Sp6tek Handlowych).

Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego oraz prawo do imiennego zaswiadczenia o prawie
do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej. Zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spétek
Handlowych Akcjonariuszowi spétki publicznej posiadajgcemu akcje zdematerializowane
przystuguje uprawnienie do imiennego Swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw warto$ciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi oraz do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu
sp6tki publicznej. Swiadectwo depozytowe potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien
wynikajgcych z papieréw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktére nie sg lub nie moga by¢
realizowane wylgcznie na podstawie zapiséw na rachunku papieré6w wartosciowych, z wytaczeniem
prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Od chwili wystawienia §wiadectwa depozytowego,
papiery warto$ciowe w liczbie wskazanej w tresci swiadectwa, nie moga by¢ przedmiotem obrotu do
chwili utraty jego waznoS$ci albo zwrotu Swiadectwa wystawiajacemu przed uptywem terminu jego
waznoSci. Na okres ten wystawiajagcy dokonuje blokady odpowiedniej liczby papierow
warto$ciowych na tym rachunku. W przypadku wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spoétki publicznej akcjonariusz spotki publicznej moze
przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem

zakonczenia walnego zgromadzenia (art. 4064 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do Zadania wydania odpiséw sprawozdania zarzadu z dziatalno$ci spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najpézniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art.395 §4 Kodeksu Spoétek

Handlowych).

Prawo do przegladania w lokalu zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407
§ 1 Kodeksu Spoétek Handlowych). Akcjonariusz moze przegladaé liste akcjonariuszy w lokalu

zarzadu oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem kosztéow jego sporzadzenia. Akcjonariusz spdétki
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publicznej moze zadac¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie poczta elektroniczng, podajac

adres, na ktory lista powinna by¢ wystana (art. 407 § 11 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do Zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie

tygodnia przed walnym zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecno$ci na walnym zgromadzeniu przez wybrang
w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek moga zlozy¢ akcjonariusze,
posiadajacy jedna dziesiata kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu.
Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art.410 § 2 Kodeksu Spoétek
Handlowych).

Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania po$wiadczonych przez zarzad
odpiséw uchwat (art. 421 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych). Wypis z protokotu wraz z dowodami
zwotania walnego zgromadzenia oraz z pelnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy zarzad
dotacza do ksiegi protokotéw. Akcjonariusze moga przeglada¢ ksiege protokotéw, a takze zadal

wydania poswiadczonych przez zarzad odpiséw uchwat.

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej spétce na zasadach okreslonych w
art. 486 i 487 Kodeksu Spotek Handlowych jezeli spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie
wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu spétki bezptatnie odpisow
dokumentdw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (w przypadku potaczenia
spotek), w art. 540 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (w przypadku podziatu spétki) oraz w art. 561 §
1 Kodeksu Spoétek Handlowych (w przypadku przeksztatcenia spétki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo zadania, aby spétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem emitenta, udzielita informacji, czy
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznos$ci wobec okres$lonej spétki handlowej albo
spoétdzielni bedgcej akcjonariuszem emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat.
Akcjonariusz moze zada¢ rowniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw,
jakie ta spétka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone

na pisSmie (art. 6 § 4 i 6 Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawa majatkowe przystugujace akcjonariuszom spoétki

Akcjonariuszom Spétki przystuguja nastepujgce prawa o charakterze majgtkowym:

Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez walne zgromadzenie sp6tki do wyptaty
akcjonariuszom (art. 347 Kodeksu Spétek Handlowych). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby
akcji. Zgodnie z art. 19 Walne Zgromadzenie decyduje o podziale zysku wskazanym w sprawozdaniu
finansowym zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry moze by¢ przeznaczony na dywidende lub
inne cele stosownie do uchwaty Walnego Zgromadzenia. Czysty zysk za dany rok obrotowy moze by¢

w catos$ci lub czesci wylaczony od podziatu miedzy akcjonariuszy.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktéorym przystugiwaty akcje w
dniu dywidendy, ktéry moze zostaé wyznaczony przez zwyczajne walne zgromadzenie na dzien

powziecia uchwaty o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia
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(art. 348 Kodeksu Spétek Handlowych). Ustalajac dzieni dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy
walne zgromadzenie powinno wzigé pod uwage regulacje KDPW oraz GPW, a w szczeg6lnosci
postanowienia § 106 Szczeg6towych Zasad Dziatania KDPW, okres$lajace iz emitent zobowigzany jest
poinformowaé¢ KDPW o wysokosci dywidendy przypadajacej na jedng akcje oraz o dniu dywidendy i
terminie wyptaty dywidendy, nie p6Zniej niz 10 dni przed dniem dywidendy a takze przesyta do
KDPW odpis uchwaty wilasciwego organu spétki w tych sprawach. Ponadto termin wyptaty
dywidendy moze przypadaé najwcze$niej dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

Zwyczajne walne zgromadzenie spo6tki ustala réwniez termin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3
Kodeksu Spotek Handlowych). W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu
akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie
wymagalne z dniem wskazanym w uchwale walnego zgromadzenia ipodlega przedawnieniu na

zasadach ogoélnych.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok
obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubieglych oraz o kwoty przeniesione z
utworzonych z zysku kapitaléw zapasowego irezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na
wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty,
ktére zgodnie z ustawa lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na
kapitaly zapasowy lub rezerwowe (art. 348 §1 Kodeksu Spoétek Handlowych). Przepisy prawa nie
zawierajg innych postanowien na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwo$ci

oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyptat.
Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

Prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru)
przy zachowaniu wymogdéw, o ktérych mowa w art. 433 Kodeksu Spétek Handlowych. Akcjonariusz
moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci mocg uchwaty walnego zgromadzenia,
podjetej wiekszos$cia, co najmniej czterech pigtych gltoséw, jezeli lezy to w interesie spo6tki. Przepisu
o koniecznosci uzyskania wiekszosci, co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o
podwyzszeniu kapitatu zakltadowego stanowi, Ze nowe akcje maja by¢ objete w catosci przez
instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem
umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okre$lonych w uchwale oraz gdy uchwata
stanowi, Ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym
stuzy prawo poboru, nie obejma czeSci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostalo to zapowiedziane w
porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Prawo do udzialu w majatku spoétki pozostalym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli
w przypadku jej likwidacji (art. 474 Kodeksu Spoétek handlowych). Statut Spétki nie przewiduje

zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje spotki
publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sa zapisane na rachunkach papierow
wartoSciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi, prawo glosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3
Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo zamiany akcji imiennych na okaziciela lub odwrotnie moze by¢ dokonywana na zgdanie
akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej (art. 334 § 2 Kodeksu Sp6tek Handlowych).
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- Statut Spéiki nie zawiera zapiséw o $wiadczeniach dodatkowych zwigzanych z Akcjami Emitenta.

- Wedlug Kodeksu Spétek Handlowych (art. 359 § 1) akcje mogg by¢ umorzone w przypadku, gdy
statut tak stanowi. Zgodnie ze Statutem Emitenta (§ 6 ust. 4) Akcje Spétki moga by¢ umarzane na

warunkach wynikajacych z przepisow Kodeksu Spétek Handlowych.

4.4.3. INFORMACJE O ZASADACH OPODATKOWANIA DOCHODOW ZWIAZANYCH Z POSIADANIEM I
OBROTEM INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI OBJETYMI DOKUMENTEM INFORMACYJNYM, W TYM
WSKAZANIE PLATNIKA PODATKU

W niniejszym Dokumencie Informacyjnym zostaly opisane jedynie ogélne zasady opodatkowania
dochodéw zwigzanych z posiadaniem akcji. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegétowych
odpowiedzi powinni skorzysta¢ z porad $wiadczonych przez doradcéw podatkowych.

4.4.3.1. OPODATKOWANIE DOCHODOW UZYSKIWANYCH Z DYWIDENDY PRZEZ OSOBY FIZYCZNE

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od 0s6b fizycznych przychodéw z tytutu dywidendy odbywa sie
wedlug nastepujacych zasad, okreslonych przez przepisy Ustawy o podatku dochodowym od os6b
fizycznych:

podstawg opodatkowania jest caty przychéd otrzymany z tytutu dywidendy;

przychodu z tytutu dywidendy nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okre§lonych w art.
27 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych (art. 30a ust. 7 Ustawy o podatku dochodowym od
0s6b fizycznych);

podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt. 4 Ustawy o podatku dochodowym
od osé6b fizycznych);

ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktory potraca kwote podatku z przypadajacej
do wyptaty sumy oraz wptaca ja na rachunek wiasciwego dla ptatnika urzedu skarbowego. Zgodnie ze
stanowiskiem Ministerstwa Finans6w, sformutowanym w pi$mie z dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym
do Krajowego Depozytu Papieréw WartosSciowych, ptatnikiem tym jest biuro maklerskie prowadzace

rachunek papierow warto$ciowych osoby fizycznej, ktdrej wyptacana jest dywidenda.
4.4.3.2. OPODATKOWANIE DOCHODOW UZYSKIWANYCH Z DYWIDENDY PRZEZ OSOBY PRAWNE

Opodatkowanie podatkiem dochodowym oséb prawnych odbywa sie wedlug nastepujacych zasad,
okreslonych w Ustawie o podatku dochodowym od oséb prawnych:

podstawe opodatkowania stanowi caty przychéd z tytutu dywidendy;

podatek wynosi 19% uzyskanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os6b
prawnych);

zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu
udziatu w zyskach os6b prawnych, jezeli spelnione sg tacznie nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o
podatku dochodowym od os6b prawnych):

a) wyplacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach oséb prawnych jest spétka
bedaca podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub =zarzad na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej;

b) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb

prawnych, jest spotka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska
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panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezacym do Europejskiego
Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez
wzgledu na miejsce ich osiggania;

c) spotka, o ktorej mowa w lit. b), posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akcji) w kapitale
spoiki, o ktérej mowa w lit. a);

d) odbiorca dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytulu udziatu
w zyskach os6b prawnych jest: spétka, o ktérej mowa w lit. b), albo zagraniczny zaktad spétki, o ktérej

mowa w lit. b).

Zwolnienie opisane powyzej ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujagca dochody
(przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych
siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiada nie mniej niz 10% udziatéw (akcji) w
spoélce wyptacajacej te naleznosci, nieprzerwanie przez okres dwdch lat. Zwolnienie to ma réwniez
zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akcji), przez
spoétke uzyskujaca dochody (przychody) z tytutu udzialu w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu
uzyskania tych dochodéw (przychodow).

W  przypadku niedotrzymania warunku posiadania udzialéw (akcji), w ustalonej wysokosci,
nieprzerwanie przez okres dwdch lat, spétka jest obowigzana do zaptaty podatku wraz z odsetkami za
zwloke, od dochodéw (przychodow) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych, w wysoko$ci 19% dochodéw (przychodéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w
ktérym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym po raz

pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Zasady opisane powyzej stosuje sie z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwoéjnego
opodatkowania, ktérych strona jest Rzeczpospolita Polska, ktére moga wprowadza¢ odmienne regulacje.

Zwolnienie stosuje sie odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zalgczniku nr 4 do Ustawy
o podatku dochodowym od 0s6b prawnych.

Zwolnienie ma zastosowanie w stosunku do dochodéw osiggnietych od dnia uzyskania przez
Rzeczpospolita Polska cztonkostwa w Unii Europejskie;j.

Platnikiem podatku jest spdotka wyptacajaca dywidende, ktéra potraca kwote zryczattowanego podatku
dochodowego z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca ja na rachunek wtasciwego dla podatnika

urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych).

4.4.3.3. OPODATKOWANIE 0SOB PRAWNYCH W ZWIAZKU Z DOCHODEM UZYSKANYM ZE ZBYCIA INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy papieréw warto$ciowych podlegaja opodatkowaniu
podatkiem dochodowym od os6b prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochéd stanowiacy réznice
pomiedzy przychodem, tj. kwotg uzyskana ze sprzedazy papieréw warto$ciowych, a kosztami uzyskania
przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie papieréw wartosciowych. Dochéd ze
sprzedazy papieréw warto$ciowych taczy sie z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na

zasadach ogoélnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb prawnych, podatnicy z zastrzezeniem art. 25
ust. 1b, 2a, 3-6a oraz art. 21 i 22, sg obowigzani wptaci¢ na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego
zaliczki miesieczne w wysokoSci réznicy pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od

poczatku roku podatkowego a suma zaliczek zaptaconych za poprzednie miesiace.
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Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposéb deklarowania dochodu (straty), okreslony

w art. 25 ust. 6-7 Ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych zastosowanie stawki
podatkowej, wynikajacej z uméw zapobiegajacych podwo6jnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku
ma zastosowanie, pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania

podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.

4.4.3.4. OPODATKOWANIE 0SOB FIZYCZNYCH W ZWIAZKU Z DOCHODEM UZYSKANYM ZE ZBYCIA INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH

0d dochodéw uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych lub pochodnych instrumentéw
finansowych, i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw w spétkach
majacych osobowos$¢ prawng (...) podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1
Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych). Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne
zbywanie papieréw wartoSciowych i pochodnych instrumentéw finansowych oraz realizacja praw z nich
wynikajgcych, jezeli czynnosci te wykonywane sg w ramach prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej (ust.
4). Dochodéw (przychodéw) z przedmiotowych tytutéw nie laczy sie z pozostalymi dochodami

opodatkowanymi na zasadach ogdélnych.
Dochodem, o ktéorym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, jest:

1. réznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a
kosztami uzyskania przychod6w, okre§lonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1

pkt. 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych;

2. réznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z realizacji praw wynikajgcych z papieréw
wartosciowych, o ktéorych mowa w art. 3 pkt. 1 lit. b. Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust.

1 pkt. 38a Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych;

3. réznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw
finansowych oraz z realizacji praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychodoéw,
okres$lonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt. 38a Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych;

4. réznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytulu odptatnego zbycia udziatéw w spétkach
majacych osobowo$¢ prawna a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust.
1f pkt. 1 lub art. 23 ust. 1 pkt. 38;

5. réznica pomiedzy warto$cia nominalng objetych udziatéw (akcji) w spétkach majacych osobowos¢
prawng albo wkladéw w spétdzielniach w zamian za wklad niepieniezny w innej postaci niz
przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢ a kosztami uzyskania przychodéw okreslonymi na

podstawie art. 22 ust. 1e,
osiggnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w
art. 45 ust. 1a pkt. 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w
roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, i dochody z odptatnego zbycia
pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z
odptatnego zbycia udzialéw w spétkach majacych osobowo$¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéw
(akcji) w spétkach majacych osobowo$¢ prawng albo wktadéw w spétdzielniach w zamian za wktad
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niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢, i obliczy¢ nalezny
podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych zastosowanie stawki
podatkowej, wynikajgcej z umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niezaptacenie podatku
zgodnie z takg umowa3 jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca

zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.
4.4.3.5. OPODATKOWANIE DOCHODOW (PRZYCHODOW) PODMIOTOW ZAGRANICZNYCH

Dywidendy wyptacane zagranicznym osobom fizycznym z tytutu udzialu w zyskach polskich oséb
prawnych podlegaja opodatkowaniu 19% zryczaltowanym podatkiem dochodowym, o ile odpowiednia
umowa o unikaniu podwodjnego opodatkowania nie stanowi inaczej (art. 30a Ustawy o Podatku
dochodowym od o0séb fizycznych). Zasady opodatkowania zagranicznych os6b prawnych sa analogiczne
do zasad opodatkowania krajowych os6b prawnych, z tym ze w przypadku braku zwolnienia mozliwe jest
zastosowanie stawek podatku wynikajacych z uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania. Warunkiem
zastosowania stawki podatkowej wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania
lub niepobierania podatku zgodnie z taka umowa jest otrzymanie przez spétke wyptacajaca dywidende
zaSwiadczenia o miejscu zamieszkania lub siedzibie odbiorcy dywidendy, wydanego dla celow
podatkowych przez zagraniczna administracje podatkow3 (certyfikat rezydencji).

4.4.3.6. OPODATKOWANIE ZBYCIA AKCJI PODATKIEM OD SPADKOW I DAROWIZN

Zgodnie z Ustawg o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub
darowizny, praw majatkowych, w tym rdéwniez praw zwigzanych z posiadaniem akcji, podlega
opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn, jezeli;

1. w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt
obywatelem polskim lub miat miejsce statego pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, lub

2. prawa majgtkowe dotyczace akcji s3 wykonywana na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Wysokos$¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa
lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobierca i spadkodawcg albo
pomiedzy darczynica i obdarowanym. Stopienn pokrewienstwa ustala sie w oparciu o art. 14 Ustawy o

podatku od spadkéw i darowizn.

Zgodnie z art.4a. ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn zwalnia sie od podatku nabycie
wlasnosci rzeczy lub praw majatkowych przez matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba, rodzenstwo,
ojczyma i macoche, jezeli:

1. zglosza nabycie wtlasnosci rzeczy lub praw majatkowych wiasciwemu naczelnikowi urzedu
skarbowego w terminie 6 miesiecy od dnia powstania obowigzku podatkowego powstatego na
podstawie art. 6 ust. 1 pkt. 2-8 i ust. 2, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie 6
miesiecy od dnia uprawomocnienia sie orzeczenia sadu stwierdzajacego nabycie spadku, z
zastrzezeniem ust. 2 i 4, oraz

2. udokumentuja - w przypadku gdy przedmiotem nabycia tytutem darowizny lub polecenia darczyncy sa
$rodki pieniezne, a warto$¢ majatku nabytego tacznie od tej samej osoby w okresie 5 lat,
poprzedzajacych rok, w ktérym nastgpito ostatnie nabycie, doliczona do wartosci rzeczy i praw
majatkowych ostatnio nabytych, przekracza kwote okreslong w art. 9 ust. 1 pkt. 1 - ich otrzymanie
dowodem przekazania na rachunek bankowy nabywcy albo jego rachunek prowadzony przez
spoétdzielcza kase oszczednos$ciowo-kredytowa lub przekazem pocztowym.
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Jezeli nabywca dowiedziat sie o nabyciu wiasnos$ci rzeczy lub praw majatkowych po uptywie terminéw, o
ktérych mowa w ust. 1 pkt. 1, zwolnienie, o ktérym mowa w ust. 1, stosuje sie, gdy nabyweca zgtosi te
rzeczy lub prawa majatkowe naczelnikowi urzedu skarbowego nie p6Zniej niz w terminie 6 miesiecy od
dnia, w ktérym dowiedziat sie o ich nabyciu, oraz uprawdopodobni fakt pézniejszego powziecia
wiadomosci o ich nabyciu.

W przypadku niespetnienia warunkéw, o ktérych mowa powyzej, nabycie wtasnosci rzeczy lub praw
majatkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okreslonych dla nabywcéw zaliczonych do I grupy
podatkowe;j.

Obowiazek zgloszenia nie obejmuje przypadkéw, gdy:

1. warto$¢ majgtku nabytego tacznie od tej samej osoby lub po tej samej osobie w okresie 5 lat,
poprzedzajacych rok, w ktéorym nastgpito ostatnie nabycie, doliczona do wartosci rzeczy i praw
majatkowych ostatnio nabytych, nie przekracza kwoty okreslonej w art. 9 ust. 1 pkt. 1 lub

2. gdy nabycie nastepuje na podstawie umowy zawartej w formie aktu notarialnego.
4.4.4. PODATEK OD CZYNNOSCI CYWILNOPRAWNYCH

W mysli przepisu art. 9 pkt. 9 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych, sprzedaz praw
majatkowych bedacych instrumentami finansowymi w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o obrocie instrumentami finansowymi firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom
inwestycyjnym badZ za ich posrednictwem, oraz sprzedaz tych instrumentéw dokonywana w ramach
obrotu zorganizowanego, jak réwniez poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz
zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaly nabyte przez te firmy w ramach obrotu
zorganizowanego stanowig czynno$ci cywilnoprawne zwolnione od podatku od czynnosci

cywilnoprawnych.

Dodatkowo opodatkowaniu podatkiem od czynnos$ci cywilnoprawnych nie podlegaja czynnosci prawne
jezeli przynamniej jedna ze stron z tytutu dokonywania tej czynnos$ci na podstawie odrebnych przepiséw
jest opodatkowana podatkiem od towaréw i ustug.

W przypadku, gdy zadna z powyzszych sytuacji nie bedzie miata miejsca, sprzedaz akcji bedzie podlegata
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych.

4.4.4.1. ODPOWIEDZIALNOSC PLATNIKA PODATKU

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst
jednolity Dz. U. z 2005 roku nr 8, poz. 60 ze zm.) ptatnik, ktdry nie wykonat cigzacego na nim obowigzku
obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wiasciwym terminie organowi
podatkowemu - odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Platnik
odpowiada za te nalezno$ci catym swoim majatkiem. Odpowiedzialno$¢ ta jest niezalezna od woli
ptatnika. Przepis6w o odpowiedzialno$ci ptatnika nie stosuje sie wytgcznie w przypadku, jezeli odrebne
przepisy stanowig inaczej, albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.
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5. DANE O EMITENCIE

5.1.

NAZWA (FIRMA), FORMA PRAWNA, KRA]J SIEDZIBY, SIEDZIBE I ADRES
EMITENTA, WRAZ Z NUMERAMI TELEKOMUNIKACYJNYMI, ADRESEM
GLOWNE] STRONY INTERNETOWE] I POCZTY ELEKTRONICZNE],
IDENTYFIKATOREM WEDLUG WLASCIWE] KLASYFIKAC]I
STATYSTYCZNE] I NUMEREM WEDLUG WHEASCIWE] IDENTYFIKAC]I
PODATKOWE]

Prawna nazwa Emitenta: Pharmena Spétka Akcyjna

Handlowa nazwa Emitenta: Pharmena S.A.

Firma Emitenta: Pharmena

Forma Prawna: Spoétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Lodz

Adres siedziby: ul. Woélczanska 178, 90-530 L.6dz

Telefon: +48 422913370

Faks: +48 422913371

Strona internetowa: http://www.pharmena.com.pl

Poczta elektroniczna: biuro@pharmena.com.pl

REGON: 473085607

NIP: 728-24-67-846

KRS: 0000304079
5.2.HISTORIA EMITENTA

Emitent zostat zawigzany na czas nieoznaczony w dniu 12.11.2002 roku w Lodzi w formie prawnej spo6tki

z ograniczong odpowiedzialno$cia. Rejestracja w KRS nastgpita w dniu 19.12.2002r. Poczatkowo celem

dziatalnosci byto komercjalizowanie odkrycia naukowego w dermatologii, tj. wprowadzenie na rynek

produktéw opartych w swym dziataniu o substancje czynna opatentowang przez Politechnike L.6dzka i jej

naukowcow. Wprowadzenie pierwszych wyroboéw opartych o wyniki odkry¢ nastgpito w 2003 roku.

Obecnie w wyniku prac badawczo-rozwojowych nad zastosowaniem badanych substancji w medycynie

Emitent

podjat bezposrednio, jak i przez zatozone spdtki zagraniczne dziatania zmierzajgce do

wprowadzenia na rynek innowacyjnych lekéw, w tym leku przeciwmiazdzycowego opartego na substancji
czynnej 1-MNA.

Tabela. Najwazniejsze zdarzenia w historii Emitenta

Rok

2002

2003

Zdarzenie

— zawigzanie Pharmena Sp. z 0.0. z inicjatywy naukowcoéw z Politechniki Lodzkiej i
Uniwersytetu Medycznego

— podpisanie wylgcznej umowy licencyjnej z Politechnikg tLédzka na komercjalizacje
substancji czynnej 1-MNA

— rozpoczecie dziatalno$ci operacyjnej, produkty dermokosmetyczne trafiajg na polski rynek

47




Rok

2005

2007

2008

2009
2010

2011

2012

5.3.

Zdarzenie

w maju 2003r

Pelion S.A. jako inwestor branZzowy zostaje wiodacym akcjonariuszem spotki

nabycie patentéw oraz zgloszen patentowych od Politechniki Lodzkiej w zakresie
zastosowan substancji czynnej 1-MNA w dermatologii

utworzenie spétki Pharmena North America Inc. (obecnie Cortria Corporation) celem
kontynuacji rozpoczetych w Polsce prac badawczo-rozwojowych prowadzacych do
zarejestrowania innowacyjnego leku przeciwmiazdzycowego 1-MNA na rynkach USA i
Kanady

rozpoczecie badan klinicznych w USA i Kanadzie nad lekiem przeciwmiazdzycowym 1-MNA

przeksztatcenie Emitenta w spétke akcyjna

pozyskanie od krajowych funduszy inwestycyjnych 13,6 mln PLN na rozwdj projektu leku
przeciwmiazdzycowego 1-MNA oraz debiut Spétki na rynku NewConnect

uzyskanie patentu w Rosji i Meksyku w ramach projektu leku 1-MNA

uzyskanie patentu w Kanadzie, Australii i Chinach w ramach projektu leku 1-MNA
uzyskanie patentu w Europie, USA w ramach projektu leku 1-MNA

ustalenie istotnych elementéw mechanizmu dziatania substancji czynnej 1-MNA

oszacowanie dawek leku 1-MNA do dalszych badan klinicznych / uzyskanie patentéw na
Kluczowych rynkach (USA, Europa, Azja)

podpisanie z Torreya Partners - wiodagcym w branzy farmaceutycznej doradcg umowy w
zakresie doradztwa przy komercjalizacji projektu 1-MNA

uzyskanie patentu w Japonii w ramach projektu leku 1-MNA

WSKAZANIE 0SOB ZARZADZAJACYCH EMITENTEM, AUTORYZOWANEGO

DORADCY ORAZ PODMIOTOW DOKONUJACYCH BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH EMITENTA (WRAZ ZE WSKAZANIEM BIEGLYCH
REWIDENTOW DOKONUJACYCH BADANIA)

Osoby zarzadzajace Emitentem

W sktad Zarzadu Pharmena S.A. wchodza nastepujace osoby:

Konrad Palka - Prezes Zarzadu

dr Marzena Wieczorkowska - Wiceprezes Zarzadu

Termin kadencji Zarzadu uptywa 18 maja 2014 r.

Szczegotowe informacje dotyczace cztonkéw Zarzadu Emitenta zostaty zawarte w pkt. 5.6.6.1 Dokumentu

Informacyjnego.
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Autoryzowany Doradca

Nazwa (firma): Dom Maklerski Banku BPS S.A.
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Ptocka 11/13, 01-231 Warszawa
Telefon: +48 22 539 5555

Faks: +48 22 539 5556

Adres poczty elektronicznej: dm@dmbps.pl

Adres strony internetowe;j: www.dmbps.pl

Osoby zarzadzajace Autoryzowanym Doradca:

Jan Kuzma - Prezes Zarzadu

Katarzyna Helena Nowocien-Dycha - Wiceprezes Zarzadu

Dane podmiotu dokonujacego badania sprawozdania finansowego Emitenta

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok 2011 byta spoétka
AUXILIUM AUDYT Barbara Szmurto, Jadwiga Faron Spétka Komandytowa
Al. Pokoju 84 31-564 Krakéw - podmiot ten zostat wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdania finansowego pod numerem 3436. W imieniu w/w spétki badanie sprawozdania
finansowego Emitenta przeprowadzita p. Jadwiga Maj - biegly rewident, wpisana na liste o0s6b
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 9831.

5.4. PODSTAWOWE INFORMACJE NA TEMAT POWIAZAN ORGANIZACYJNYCH
LUB KAPITALOWYCH EMITENTA, MAJACYCH ISTOTNY WPLYW NA JEGO
DZIALALNOSC, ZE WSKAZANIEM ISTOTNYCH JEDNOSTEK JEGO GRUPY
KAPITALOWE], Z PODANIEM W STOSUNKU DO KAZDEJ Z NICH CO
NAJMNIE] NAZWY (FIRMY), FORMY PRAWNE], SIEDZIBY, PRZEDMIOTU
DZIALALNOSCI 1 UDZIALU EMITENTA W KAPITALE ZAKLADOWYM I
OGOLNE] LICZBIE GLOSOW

Emitent posiada 100% udziatéw w spotce Cortria Corporation.

Cortria Corporation - sp6tka prawa stanu Delaware USA, w ktérej Emitent ma 100% udziatéw, na ktére

sktada sie 22.001 sztuk akgji, dajacych 22.001 gtoséw na walnym zgromadzeniu wskazanej spétki.

Przedmiotem dziatalnosci Cortria Corporation jest zarejestrowanie i wprowadzenie do obrotu na terenie
USA i Kanady leku przeciwmiazdzycowego opartego na substancji czynnej 1-MNA, do ktérej prawa
patentowe posiada Emitent.

Sprawozdania finansowe Cortrii Corporation nie sg konsolidowane zgodnie z art. 56 ust. 1 ustawy o
rachunkowosci.
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5.5.WSKAZANIE POWIAZAN OSOBOWYCH, MAJATKOWYCH I
ORGANIZACYJNYCH POMIEDZY:

a) EMITENTEM A O0SOBAMI WCHODZACYMI W SKEAD ORGANOW
ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH EMITENTA

Pan Konrad Palka jest:
a) Prezesem Zarzadu Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym 750 000 Akcji Emitenta, co stanowi 11,99% w

kapitale zaktadowym Emitenta
c) zieciem p. Jerzego Gebickiego - Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta.
Pan Jerzy Gebicki jest:
a) Przewodniczacym Rady Nadzorczej Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym 1 097 370 Akcji Emitenta, co stanowi 17,55%
w kapitale zaktadowym Emitenta,

c) teSciem p. Konrada Palki - Prezesa Zarzadu.
Pani Anna Sysa-Jedrzejowska jest:
a) cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym 451 991 Akcji Emitenta, co stanowi 7,23% w

kapitale zaktadowym Emitenta.
Pan Jan Adamus jest:
a) cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta,

b) akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym akcje stanowigce ponizej 5% w kapitale zaktadowym
Emitenta*

* Jan Adamus jako akcjonariusz posiadajg ponizej 5% akcji Emitenta nie ma obowiqzku ujawniania
stanu posiadania.

b) EMITENTEM LUB OSOBAMI WCHODZACYMI W SKLAD ORGANOW
ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH EMITENTA A ZNACZACYMI
AKCJONARIUSZAMI EMITENTA

Pan Konrad Palka jest:
a) Prezesem Zarzadu Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajagcym 750 000 Akcji Emitenta, co stanowi 11,99% w
kapitale zaktadowym Emitenta,

c) zieciem p. Jerzego Gebickiego - Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta.
Pan Jerzy Gebicki jest:
a) Przewodniczacym Rady Nadzorczej Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym 1 097 370 Akcji Emitenta, co stanowi 17,55%

w kapitale zaktadowym Emitenta,
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c) teSciem p. Konrada Palki - Prezesa Zarzadu.
Pani Anna Sysa-Jedrzejowska jest:
a) cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta,

b) znaczacym akcjonariuszem Emitenta, posiadajacym 451 991 Akcji Emitenta, co stanowi 7,23% w
kapitale zaktadowym Emitenta.

Pani Aleksandra Jaraczewska jest:
a) cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta,

b) pracownikiem Business Support Solution S.A. - spéiki zaleznej od Pelion S.A., ktory wraz ze
spétkami zaleznymi posiada 2.730.000 Akcji Emitenta, co stanowi 43,65% w kapitale
zaktadowym Emitenta.

Pani Monika Kedzia jest:
a) cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta,

b) pracownikiem Pelion S.A., ktéry wraz ze spétkami zaleznymi posiada 2.730.000 Akcji Emitenta, co

stanowi 43,65% w kapitale zaktadowym Emitenta.

c) EMITENTEM, OSOBAMI WCHODZACYMI W SKEAD ORGANOW
ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH EMITENTA ORAZ ZNACZACYMI
AKCJONARIUSZAMI EMITENTA A AUTORYZOWANYM DORADCA (LUB
OSOBAMI WCHODZACYMI W SKEAD JEGO ORGANOW ZARZADZAJACYCH I
NADZORCZYCH)

Brak jest powiazan osobowych, majatkowych i organizacyjnych pomiedzy Emitentem, osobami
wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta oraz znaczacymi akcjonariuszami
Emitenta a Autoryzowanym Doradca lub osobami wchodzacymi w sktad jego organdw zarzadzajacych i

nadzorczych, z wyjatkiem zawartej umowy o $wiadczenie ustug.

5.6. DZIALALNOSC EMITENTA

5.6.1.WSKAZANIE PODSTAWOWYCH OBSZAROW DZIALALNOSCI. PODSTAWOWE INFORMACJE O
OFEROWANYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB USLUGACH, WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYMI I ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW, TOWAROW,
USLUG W PODZIALE NA SEGMENTY DZIALALNOSCI

5.6.1.1. ASORTYMENT PRODUKTOW

Glownym obszarem produkcyjnej dziatalnosci Emitenta jest opracowywanie i komercjalizacja
innowacyjnych dermokosmetykéw do skéry i wtoséw wymagajacych szczegélnej pielegnacji. Oferowane
przez Pharmena produkty cechuja sie wysoka jakoscia kosmetyczng i konkurencyjng cena, co
niewatpliwie ma swoj udziat w dotychczasowym sukcesie rynkowym Spotki. Ze wzgledu na swéj unikalny
sktad wszystkie produkty chronione sg prawem patentowym. Szczegdlnie efektywne i skuteczne dziatanie
zostato potwierdzone licznymi badaniami dermatologicznymi oraz pozytywnymi opiniami ptynacymi ze

strony Srodowiska medycznego.
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Wsréd oferowanych na krajowym rynku produktéw wymieni¢ nalezy dwa segmenty produktowe: Hair
Care (produkty dla oséb posiadajacych problem z nadmiernym wypadaniem wtoséw i z tupiezem) i Skin
Care (produkty przeznaczone do pielegnacji skéry z problemami dermatologicznymi):

Segment Hair Care
Dermena®

Dermena® to linia produktéw wzmacniajgcych mieszek wlosowy, hamujacych nadmierne wypadanie
wtloséw i stymulujgca ich odrastanie. W sktad linii wchodzi szampon, Zel i odzywka Dermena®. Wszystkie
produkty z linii Dermena® przeznaczone sa do codziennej pielegnacji wtoséw. Dzieki zawartosci
fizjologicznej substancji czynnej pochodzenia witaminowego (1-metylonikotynamid) wzmacniajg mieszek
wlosowy, poprawiaja jego odzywienie oraz chronig przed powstawaniem podraznien. Preparaty
Dermena® znakomicie pielegnuja skére gtowy i wtosy.

Dermena Plus®

Dermena Plus® to szampon przeciwtupiezowy uzupelniajacy linie preparatéw Dermena®. Specjalnie
opracowana formuta szamponu powoduje szybkie ustepowanie objawoéw tupiezu i r6wnocze$nie hamuje
wypadanie wloséw. W sktad preparatu wchodza: pirokton olaminy, ktéry korzystnie wptywa na
rownowage mikroflory naskdérka i chroni przed nadmiernym rozwojem Pityrosporum ovale
(odpowiedzialnego za rozwdj tupiezu) oraz 1-metylonikotynamid wzmacniajacy mieszek witosowy i

poprawiajacy jego odzywienie. Produkt dostepny jest w wygodnych do stosowania saszetkach.
Segment Skin Care
Allerco®

Preparaty Allerco® to nowoczesne, chronione prawem patentowym preparaty emolientowe, stanowigce
kompleksowg kuracje dla skoéry suchej, wrazliwej, sktonnej do podraznien i alergii. W sktad linii wchodza:
krem emolientowy nattuszczajacy, krem emolientowy nawilzajacy, balsam do ciata, zel myjacy, kostka
myjaca i emulsja do kapieli. Produkty Allerco® spelniaja wymagania stawiane produktom
hipoalergicznym - nie zawieraja zadnych substancji zapachowych i sztucznych barwnikéw. Zapewniaja
skorze dtugotrwate nawilzenie i nattuszczenie. Przywracajg skérze naturalng réwnowage i funkcje
ochronng, odbudowujac jej ptaszcz hydrolipidowy. Preparaty Allerco® rekomendowane sg do pielegnacji
skory dzieci i niemowlat. Kremy emolientowe, balsam do ciata, emulsja do kapieli i kostka myjaca Allerco®
posiadaja pozytywna opinie Centrum Zdrowia Dziecka.

Accos®

Preparaty Accos® to produkty opracowane z mys$la o problemach jakie czesto towarzysza skdrze ttustej,
mieszanej i sktonnej do tradziku. Preparaty Accos® reguluja prace gruczotdéw tojowych, chronig przed
powstawaniem zmian tradzikowych oraz przed nadmiernym rozwojem bakterii Propionibacterium acnes.
Produkty tej linii stanowia kompleksowg pielegnacje w sktad ktdrej wchodza: zel przeciwtradzikowy, ptyn
myjacy, tonik oczyszczajacy, krem matujacy i kostka myjaca. Preparaty Accos® to produkty
wielosktadnikowe, oparte miedzy innymi na 1-metylonikotynamidzie oraz kompleksie omega-

hydroksykwasu i kwasu sebacynowego.
Thermi®

Thermi® to zel pielegnacyjno-tagodzacy dla skéry narazonej na podraznienia termiczne i stoneczne. Zel
Thermi® zmniejsza uczucie przegrzania i pieczenia skory, czesto odczuwane po zbyt dtugiej ekspozycji na
stonce. Zawiera 1-metylonikotynamid, ktéry chroni przed powstawaniem podraznienr, zmniejsza
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zaczerwienienie i regeneruje naskdérek. Regularnie stosowany zabezpiecza skdére przed dokuczliwymi
odparzeniami i otarciami. Zel posiada szerokie spectrum zastosowan w dermatologii, jak réwniez
doskonale sprawdza sie takze w profilaktyce odlezyn. Formuta hydrozelu pozwala na tatwa i szybka

aplikacje, r6wniez na duzych powierzchniach ciata.
Revium®

Revium® to innowacyjna kuracja przeciwzmarszczkowa dla oséb w wieku 40+ w sktad ktorej wchodza:
krem rewitalizujacy na dzien, krem regenerujacy na noc i krem pod oczy. Kuracja przeciwzmarszczkowa
Revium® opdznia proces starzenia sie skory i przywraca skérze r6wnowage hydrolipidowa m. in. dzieki
unikalnemu kompleksowi opartemu na metabolicie witaminy PP oraz ekstraktach ro$linnych z alg
Wakame. Kuracja Revium® oferuje wieloptaszczyznowa pielegnacje skéry dojrzatej o obnizonej jedrnosci i
elastycznosci oraz z widocznymi zmarszczkami. WyraZznie redukuje zmarszczki glebokie i
powierzchowne, poprawia napiecie skory i jej nawilzenie oraz zapewnia skorze intensywne odzywienie i

regeneracje.
5.6.1.2. NOWE PRODUKTY

Zgodnie z przyjeta strategia Emitent planuje systematycznie poszerzac¢ asortyment produktéw.
5.6.1.3. NOWE DERMOKOSMETYKI

W 2012 roku Spoétka zamierza wprowadzi¢ na rynek 9 nowych produktow.

W segmencie Hair Care o nowe produkty z kategorii dermokosmetykow i suplementéw diety poszerzona
zostanie linia preparatéw Dermena. Rozwdj tej linii przyczyni sie do powstania specjalistycznej marki
produktéw kompleksowo podchodzacych do problemu wypadajacych i zniszczonych wtoséw. Znajda sie
tutaj preparaty kierowane zaréwno dla kobiet jak i dla mezczyzn, oferujace pielegnacje nie tylko wioséw

ale takze rzes i brwi. Nowe produkty z segmentu Hair Care Emitenta to:

—  Dermena Complex (innowacyjny suplement diety w postaci kapsutek),
—  Dermena Lash (odzywka do rzes i brwi, mascara),

—  Dermena Repair (szampon do witoséw zniszczonych),

—  Dermena Men (szampon, lotion, amputki).

Dermena Complex to innowacyjny suplement diety o odpowiednio dobranej unikalnej kompozycji
sktadnikow aktywnych majacych wptyw na aktywno$¢ mieszkéw wlosowych i prawidtowa strukture
wtlosa. Zapewni odzywienie wlos6w od wewnatrz i zredukuje ich wypadanie. Wzmocni wtosy i przywrdéci
im naturalng gesto$¢. Dermena Complex uzupelni diete w substancje odzywcze odpowiedzialne za

prawidtowy wzrost wloséw oraz zdrowy wyglad skéry i paznokci.

W segmencie Skin Care Spdtka zamierza wprowadzi¢ dwa nowe produkty z linii Allerco: krem przeciw
odparzeniom i szampon. Uzupetnienie linii Allerco o te produkty to odpowiedZ na potrzeby rynku. Z
punktu widzenia odbiorcy finalnego bardzo waznym i pozadanym aspektem jest kompleksowe podejscie
do pielegnacji skory w ramach jednej linii produktowe;j.
5.6.1.4. SUPLEMENTY DIETY 1-MNA

W II kw. 2012 r. Emitent rozpoczat dziatania majace na celu wprowadzenie do sprzedazy suplementu
diety opartego na 1-MNA do zaspokajania szczego6lnych potrzeb zywieniowych w profilaktyce miazdzycy.
Spétka planuje zakoniczenie procesu rejestracji produktu - suplementu diety 1-MNA jako ,nowej

zywnosci” w ramach ,procedury europejskiej” w EFSA w 2013 r. Po zarejestrowaniu produktu Emitent
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zamierza rozpocza¢ sprzedaz suplementu diety pod wlasng marka w Polsce i jednocze$nie bedzie

poszukiwat kontrahentdw, ktérym maégtby udzieli¢ licencji na rynki europejskie.

Suplement diety 1-MNA to innowacyjny produkt oparty na 1-MNA. Posiada on zdolno$¢ do wptywania na
biomarkery ryzyka schorzen uktadu sercowo-naczyniowego oraz zdolno$¢ do stymulowania produkc;ji
endogennej prostacykliny. Badania wykazaly, Ze stezenie endogennego 1-MNA w organizmie cztowieka
maleje wraz z wiekiem. Suplement moze wiec uzupetnia¢ niedobér 1-MNA, a tym samym stymulowacé
wydzielanie prostacykliny w szczegélno$ci u 0séb starszych. Suplement diety moze by¢ sprzedawany jako
samodzielny preparat badz jako preparat wspomagajacy terapie przeciwmiazdzycowe oparte na lekach

recepturowych zawierajacych statyny lub fibraty.

Z uwagi na posiadanie przez Emitenta ochronny patentowej w zastosowaniu 1-MNA w kombinacji ze
statyng oraz na oczekiwang decyzje regulatora rynku farmaceutycznego o dopuszczeniu statyn na rynek
OTC (obecnie statyny sa sprzedawane wylacznie jako leki recepturowe) moze pozwoli¢ Spétce na
wprowadzenie na rynek produktu zawierajacego zaréwno 1-MNA, jak i statyne.

Emitent zamierza wykorzysta¢ zdobyte doswiadczenie w produkcji, marketingu i sprzedazy
dermokosmetykéw w procesie wprowadzenia suplementu 1-MNA na rynek.

5.6.1.5. PRODUKCJA I DOSTAWCY
Ze wzgledu na zapewnienie wysokiego rezimu proceséw produkcyjnych oraz konieczno$¢ zaangazowania
zaawansowanych i kapitatochtonnych technologii Emitent zdecydowal sie zleci¢ ich wykonanie
wyspecjalizowanym podmiotom zewnetrznym. Substancja czynna 1-MNA wykorzystywana w produktach
dermokosmetycznych Emitenta wytwarzana jest przez Pabianickie Zaktady Farmaceutyczne Polfa S.A. z
siedzibg w Pabianicach oraz od III kw. 2011 r. IFOTAM Sp. z o.0. z siedzibg w Lodzi. Dwa miejsca
wytwarzania substancji czynnej pozwalajg na dywersyfikacje ryzyka zwigzanego z brakiem ciggtosci
dostaw. Produkcja oraz konfekcjonowanie dermokosmetykéw prowadzone sa przez Laboratorium
Galenowe Olsztyn Sp. z o.0. z siedzibg w Dywitach.
W obszarze prowadzonych badan klinicznych nad lekiem przeciwmiazdzycowym 1-MNA Emitent
wspotpracuje z wiodgcymi doradcami i o$rodkami badawczymi w USA i Kanadzie bezposrednio lub za
posrednictwem spotki zaleznej Cortria. Do kosztéw operacyjnych Spotki zaliczy¢ nalezy rowniez optaty
ponoszone przez Pharmena i Cortria w zwigzku z rejestracja patentéw na wybranych $wiatowych
rynkach.

5.6.1.6. STRUKTURA PRZYCHODOW
Gtéwny udziat w przychodach Emitenta w latach 2009-2011 stanowity oferowane na polskim rynku
dermokosmetyki, ktérych udziat w catkowitych przychodach Emitenta stanowit blisko 90%.
W 2011 roku Spé6tka Pharmena osiagneta przychdd ze sprzedazy produktéw w wysokosci 7 510 tys. PLN,

odnotowujgc tym samym wzrost sprzedazy na poziomie 11,9% w stosunku do roku poprzedniego.

Tabela. Udzial segmentéw produktéw w przychodach ze sprzedazy w latach 2009-2011

2011 2010 2009

(wtys. zt /w %) warto$¢ udzial  wartos¢ udzial wartos¢ udziat

54




Dermokosmetyki, 7510 85,6% 6711 87,1% 5538 86,8%

w tym:

- Hair Care 5723 76,2% 5154 76,8% 4796 86,6%
- Skin Care 1787 23,8% 1557 23,2% 742 13,4%
Pozostate 1269 14,4% 933 12,9% 842 13,2%
Razem 8778 100,0% 7 704 100,0% 6 380 100,0%

Zrédto: Emitent

Udziat produktéw z kategorii Hair Care wyniést 76,2% w 2011, 76,8% w 2010 i 86,6% w 2009 roku
sprzedazy dermokosmetykow ogétem. Wzrost sprzedazy produktéw w segmencie Hair Care w 2011 roku
ksztattowat sie na poziomie 8,2%, a w 2010 roku na poziomie 11,9% w relacji do roku poprzedniego.

Udziat produktéw z kategorii ,Skin Care” z roku na rok rosnie. W 2009 roku stanowit 13,4% przychodéw
Pharmeny, w 2010 roku 23,2%, a w 2011 roku 23,8%. Najwiekszy udziat w tej kategorii ma marka Allerco,
ktérej sprzedaz zwiekszyta sie z 210 tys. PLN w 2009 roku do 864 tys. PLN w 2011 (CAGR przychodow ze
sprzedazy wynidst 102,37% w latach 2009-2011). Dynamika wzrostu dla tej linii produktéw w
omawianym okresie byta znacznie wyzsza, niz wielu konkurencyjnych produktéw z segmentu
emolientéw. W 2011 roku dynamiczny wzrost na poziomie 32,5% w stosunku do roku 2010 zanotowata
takze marka Accos. Sprzedaz marki Thermi zalezna jest w duzym stopniu od sezonowo$ci przypadajacej
na okres letni. Zanotowany wzrost sprzedazy byt efektem przeprowadzonych dziatan marketingowych
(m. in. dziatan budujacych $wiadomos$¢ marek w Srodowisku opiniotwdrczym i wsrdéd odbiorcow
koncowych oraz akcji promocyjno-reklamowych kierowanych do konsumenta) oraz rozpoczecia
wspotpracy z nowymi odbiorcami (m. in. Neuca w 2011 roku). Warto podkresli¢, iz Spétce udato sie
uzyska¢ wyzszy wzrost sprzedazy, niz tempo rozwoju krajowego rynku dermokosmetykéw (6% w 2011
r., wg IMS).

Spétka zalezna Cortria nie prowadzita w analizowanym okresie sprzedazy produktéw i ustug.
5.6.1.7. ODBIORCY I DYSTRYBUCJA

Produkty Pharmena SA dystrybuowane s3 na rynku polskim we wspétpracy z wiodacymi ogélnopolskimi
hurtowniami farmaceutycznymi, za posrednictwem ktérych trafiajag bezposrednio do aptek lub lokalnych
dystrybutoréw lekéw i kosmetykéw. W 2011 roku gtéwnymi odbiorcami produktéw Emitenta byt Pelion
S.A. (dawna Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.) oraz Farmacol SA. Kontynuujac dziatania zmierzajace do
poszerzenia sieci dystrybucji i zwiekszenia dostepnosci produktéw na rynku w 2011 roku Pharmena SA
rozpoczeta wspotprace z Neuca S.A. Z wybranymi odbiorcami Emitent zawart ramowe umowy o
wspétpracy regulujace warunki dystrybucji (Pelion S.A., Farmacol S.A.).
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Tabela. Struktura dystrybucji w latach 2009-2011

Dystrybutor 2011 2010 2009
Pelion 32,3% 43,6% 29,6%
Farmacol 25,2% 21,2% -
Neuca 6,5% - -
Pozostali 36% 352% 70,4%

Zrédto: Emitent

Spotka wspétpracuje rowniez z innymi dystrybutorami w zakresie uméw marketingowych okreslajacych
zasady promocji produktéw, pozyskiwania nowych odbiorcéw oraz dystrybucji materiatéw reklamowych
i informacyjnych. Wsréd hurtowni, z ktéorymi Spoétka posiada aktywne umowy marketingowe nalezy
wymienié: Hurtap S.A., ACP Pharma SA, Slawex Sp. z o0.0., Medicare Sp. z o0.0., Centrala Farmaceutyczna
»Cefarm” S.A., Torfarm S.A., Galenica Panax Sp. z o0.0., Cefarm Wroctaw S.A., Prosper S.A., Medicare Sp. z
0.0., Citodat S.A., DHA Dolpharma Sp. z o.0., Itero Katowice S.A., Pretium Farm Sp. z 0.0., Cefarm-Szczecin

S.A., Cefarm Rzeszéw Sp. z o.0..

Realizujgc strategie zmierzajaca do intensyfikacji dystrybucji, od 2010 roku Emitent wspoétpracuje ze
Spo6tka DOZ S.A. na podstawie podpisanych uméw marketingowych. Wspétpraca ta owocuje zwiekszeniem
sprzedazy produktéw Spétki w aptekach objetych programem ,Dbam o Zdrowie”.

W marcu 2012r. Spétka rozpoczeta sprzedaz w nowym kanale dystrybucji (drogerie), podejmujac
wspétprace z siecia Rossmann - jedng z najwiekszych sieci drogeryjnych w Europie, prowadzaca
dziatalno$¢ w Niemczech, Polsce, Czechach, Turcji, Albanii i na Wegrzech (o czym Emitent informowat w
raporcie biezacym nr 12/2012 z dnia 30.03.2012r.). W Polsce Rossmann jest liderem w branzy - posiada

ponad 600 sklepow w 270 miastach w Polsce.

W maju 2012 r. Pharmena rozpoczeta na terenie Polski wspéiprace z siecia Hebe - siecia drogerii w
Polsce, nalezacg do Jeronimo Martens Dystrybucja - wtasciciela Biedronki - najwiekszej sieci sklepow
detalicznych w Polsce (o czym Emitent informowat w raporcie biezacym nr 23/2012 z dnia 15.05.2012r.)
W chwili obecnej sie¢ liczy 10 sklepéw i dynamicznie sie rozwija. Produkty Pharmena S.A. beda dostepne
w cze$ci dermokosmetycznej drogerii Hebe.

Wspélpraca z siecia Rossmann i Hebe pozwoli na poszerzenie kanatéw dystrybucji o drogerie w celu
dotarcia do nowej grupy odbiorcéw i moze w istotny sposéb przyczyni¢ sie do zwiekszenia przychodéw
Spotki.

Emitent prowadzi logistyke i dystrybucje produktéw dermokosmetycznych na terenie Polski we

wspotpracy Pharmalink Sp. z o.0. z Lodzi.
5.6.1.8. MARKETING

Odnotowany wzrost sprzedazy produktéw Emitenta w ostatnich latach byt w gtéwnej mierze efektem
intensywnie prowadzonych dziatan marketingowych, ktére skoncentrowane byly na budowaniu
swiadomosci marek zaréwno wsrdd odbiorcow koncowych, jak i w $Srodowisku opiniotworczym.
Glownym celem w strategii marketingowej Emitenta jest umacnianie wizerunku Spotki jako producenta
bezpiecznych, innowacyjnych produktéw o skutecznosci potwierdzonej badaniami dermatologicznymi.

Spétka zamierza kontynuowac przyjeta strategie marketingowa takze w kolejnych latach.

Realizujgc postawione cele dziatania marketingowe prowadzone przez Spétke skupiajg sie na trzech

gtéwnych ptaszczyznach:
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1. Prowadzenie akcji promocyjno-reklamowych dla poszczegélnych marek w punktach sprzedazy w
ramach wspdtpracy marketingowej z sieciami aptek (m.in. DOZ, Super Pharm) i za posrednictwem
hurtowni farmaceutycznych. Dziatania te wspierane sa odpowiednia ekspozycja produktéw na potce

oraz atrakcyjnymi dla konsumenta rabatami.

2. Prowadzenie selektywnych kampanii reklamowych i akcji promocyjnych kierowanych do
konsumentéw za posrednictwem prasy, internetu, radia i innych form dotarcia do odbiorcy
koncowego.

3. Budowanie $wiadomos$ci marek w $rodowisku medycznym i farmaceutycznym oraz podczas
ogolnopolskich i regionalnych konferencji naukowo-szkoleniowych.

Wsparciem w dziataniach marketingowych jest grupa wtasnych przedstawicieli medycznych, ktéra liczy
obecnie 10 oso6b. Przedstawiciele medyczni realizujac przyjete cele odpowiedzialni sg za staty kontakt ze
Srodowiskiem medycznym i farmaceutycznym, gdzie przekazuja informacje o nowych produktach i
wynikach najnowszych badan klinicznych. W miejscu sprzedazy dbaja o odpowiednia ekspozycje i
promocje produktéw oraz stan zaopatrzenia aptek. Organizujg spotkania i szkolenia personelu
medycznego i farmaceutycznego oraz aktywnie uczestnicza w sympozjach, konferencjach i seminariach
naukowych organizowanych przez Spoétke.

Jako$¢ i skuteczno$é produktéw Spoétki doceniajg konsumenci i Srodowiska opiniotwoércze, czego wyrazem

sg przyznane w ostatnich latach nagrody:

1. Godto ,Najlepsze w Polsce” dla marki Allerco przyznane w 2010 roku w XIII edycji Konsumenckiego

Konkursu Jako$ci Produktow

2. Godto ,Odkrycie Roku 2010” dla marki Allerco w VI edycji ogdélnopolskiego konkursu Laur
Konsumenta

3. Nagroda ,Naj Kosmetyk 2011” dla kremu regenerujacego na noc Revium w kategorii ,Pielegnacja

twarzy - kremy” przyznana w konsumenckim konkursie organizowanym przez Naj Magazyn

4. Drugie miejsce dla szamponu Dermena w kategorii ,szampony lecznicze” w rankingu farmaceutéw

,Produkt Roku 2010” i ,,Produkt Roku 2011” przygotowanego przez JSwiat Farmac;ji”

Emitent zamierza wykorzysta¢ zdobyte doswiadczenia w promocji marek i nowych produktéow
(dermokosmetykéw) we wspotpracy ze Srodowiskiem medycznym w planowanym procesie
komerecjalizacji suplementu diety 1-MNA na rynku krajowym.

5.6.2. PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI BADAWCZO — ROZWOJOWE] EMITENTA

Prowadzone przez Spétke prace badawczo-rozwojowe koncentruja sie w dwéch obszarach zastosowan 1-
MNA w:

—  nowych produktach dermokosmetycznych,
— innowacyjnym leku przeciwmiazdzycowym.

1-metylonikotynamid (1-MNA) to metabolit niacyny, ktéry wykazuje dziatanie przeciwzapalne i zapewnia
dodatkowe korzysci w zastosowaniach miejscowych na skdre. 1-MNA posiada rowniez unikalng zdolno$¢
do wptywania na biomarkery ryzyka sercowo-naczyniowego. Emitent posiada ochrone patentowg na

zastosowania 1-MNA, zaréwno w obrebie dermatologii, jak rowniez w naczynioprotekgji.

5.6.2.1. DZIALALNOSC BADAWCZO — ROZWOJOWA W ZAKRESIE DERMATOLOGII
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Dzial badawczo-rozwojowy PHARMENA S.A. prowadzi prace nad rozszerzaniem istniejacych linii
produktéw dermokosmetycznych, zleca badania aplikacyjne celem potwierdzenia skutecznosci
wprowadzanych produktéw oraz opracowania technologii ich masowej produkcji. Spétka nie dysponuje
wlasnym zapleczem laboratoryjnym, lecz zleca wykonanie badan wyspecjalizowanym osrodkom
badawczym. Wewnetrzny dziat badawczo-rozwojowy Spo6tki opracowuje koncepcje nowatorskich
rozwigzan, uwzgledniajgce wtasnosci substancji oraz koordynuje realizacje prac zleconych. Dzieki temu
Emitent nie ponowi kosztéw statych utrzymywania wtasnej placéwki badawcze;j.

W celu rozszerzania istniejgcych linii produktéw dermokosmetycznych Emitent podejmuje prace majgce
na celu opracowanie finalnej receptury produktu. Po zakonczeniu prac nad recepturami Spétka realizuje
wieloetapowe badania produktéw. Obejmuja one miedzy innymi przeprowadzenia badan
dermatologicznych, testéw konserwacji oraz niejednokrotnie wielomiesiecznych badan aplikacyjnych,
rozszerzanych o dodatkowe badania sensoryczne lub aparaturowe. Badania dermatologiczne
przeprowadzane sa pod katem wykluczenia wlasnosci draznigcych i alergizujacych kosmetyku. Celem
testow konserwacji jest potwierdzenie skutecznosci ochrony przeciwdrobnoustrojowej. Badania
aplikacyjne potwierdzaja wtasciwo$ci uzytkowe produktéw oraz ich skuteczno$ci. Badania sensoryczne
polegaja na ocenie odczu¢ uzytkownikéw podczas stosowania preparatu za pomocg ujednoliconych
standardéw. Badania aparaturowe s3 to obiektywne pomiary okreslonych parametréw poprzez
specjalistyczne urzadzenia (np. pomiar stopnia i diugosci okresu nawilzenia skdry, glebokosci
zmarszczek, szorstkos$ci naskérka itp.). Etap prac badawczo-rozwojowych konczy wykonanie oceny
bezpieczenstwa kosmetyku z uwzglednieniem petlnego profilu toksykologicznego sktadnikow
kosmetycznych.

W przypadku linii Allerco, dedykowanej réwniez dla matych dzieci, produkty z tej linii poddawane sg
specjalnym badaniom i opiniowaniu w jednym z wiodacych osrodkéw pediatrycznych w Polsce - w
Instytucie ,Centrum Zdrowia Dziecka” w Warszawie. Produkty poddawane sg dodatkowym badaniom
aplikacyjnym na podstawie obserwacji stosowania produktéw w codziennej pielegnacji dzieci. Badanie te
umozliwiajg uzyskanie rekomendacji CZD do stosowania preparatu przez najmtodsze dzieci, réwniez
noworodki czy niemowleta.

W 2011 roku Spétka rozpoczeta prace badawczo-rozwojowe nad 8 nowymi produktami rozszerzajacymi
asortyment linii produktowych Dermena i Allerco. W efekcie przeprowadzonych prac planuje sie w roku
2012 wdrozy¢ szereg nowych produktéw w segmencie Hair Care: Dermena Complex, Dermena Lash,
Dermena Repair, Dermena Men i w segmencie Skin Care: Allerco (krem, szampon).

Emitent w 2011 i w I kw. 2012 roku prowadzit takze prace nad innowacyjnym suplementem diety
Dermena Complex w postaci kapsutek hamujacych wypadanie wtoséw. Zgodnie z oczekiwaniami Spo6tki
bedzie to unikatowy produkt na polskim rynku, ze wzgledu odpowiednio dobrang kompozycje
sktadnikéw aktywnych (wyciagdw roslinnych, witamin i mikroelementéw), majacych wptyw na

aktywno$¢ mieszkéw wtosowych i prawidtowa strukture wiosa.

W 2012 roku Spoétka zamierza kontynuowac, rozpoczete w 2011 roku, prace badawczo-rozwojowe nad
kolejnymi produktami z linii Dermena oraz Allerco. Nastepnie Spoétka zamierza wdrozy¢ technologie ich
produkgji.

Ponadto w 2012 roku Emitent zamierza kontynuowac rozpoczete w roku 2011, dostosowywanie
dokumentacji wszystkich produktéw dermokosmetycznych Spétki do nowych wymagan, okre§lonych w
Rozporzadzeniu nr 1223/2009/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 30 listopada 2009 r.
dotyczace produktéw kosmetycznych. Rozporzadzenie to zacznie w petni obowigzywac od 11 lipca 2013
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roku i do tego czasu producenci produktéw kosmetycznych musza dostosowa¢ posiadana dokumentacje

do nowych wymogoéw - w szczego6lnosci w zakresie raportu bezpieczenstwa kosmetyku.
5.6.2.2. PROJEKT LEKU PRZECIWMIAZDZYCOWEGO 1 - MNA
1. Proces komercjalizacji leku - informacje ogélne

Proces komercjalizacji leku sktada sie z kilku nastepujacych po sobie faz. Przej$cie do kazdej kolejnej fazy
jest uznane za tzw. kamien milowy projektu (ang. milestones). Szacuje sie, iz $rednio od momentu
odkrycia leku do wdrozenia do produkcji uptywa ok. 10-15 lat, w czasie ktérych prowadzone sg badania i
uzyskiwane sga niezbedne zgody jednostki nadzorujgcej dany rynek. Emitent oczekuje, iz w przypadku
projektu 1-MNA, ktéry znajduje sie obecnie w II fazie badan, proces ten moze by¢ krétszy. Projekt 1-MNA
rozpoczat sie w roku 2004 (ztozenie zgloszen patentowych) a faczna dotychczasowa kwota wydatkéw z
tego tytutu wyniosta ok. 12,5 mln USD.

Tabela. Schemat komercjalizacji leku

Faza komercjalizacji leku Przecietny czas trwania fazy
Odkrycie leku i badania przedkliniczne 3-6 lat

Badania kliniczne w I, I 1 III fazie 6-7 lat

Aprobata jednostki nadzorczej nad rynkiem i 0,5-2 lata

wdrozenie leku do produkcji

Lek w sprzedazy (ochrona patentowa) 4-10 lat
Zrédto: PhRMA - profile 2011

Zazwyczaj projekty takie jak 1-MNA nabywane s3 od firm badawczych przez miedzynarodowe koncerny
farmaceutyczne (tzw. Big Pharma) na jednym z etapéw badan poprzedzajacych wdrozenie leku do
sprzedaz. Wynika to m.in. z faktu, iZ przeprowadzenie wszystkich faz badan klinicznych, a nastepnie
rejestracja i wprowadzenie leku na rynek jest procesem niezwykle kosztownym. Z tego wzgledu zwykle
firmy badawcze w trakcie jednej z kolejnych faz badan udzielajg licencji albo przenosza wtasnosé
intelektualng projektu (patenty, itp.) na nabywce, ktory finalizuje proces badan i wprowadza lek do
sprzedazy. Zakonczone z sukcesem procesy rejestracji innowacyjnych lekéw umozliwiaja globalnym
koncernom farmaceutycznym generowanie wysokich przychodéw i marz w okresie objetym ochrong
patentowa. Sredni koszt komercjalizacji projektéw biotechnologicznych zakonczonych w 2006 roku
wynidst 1,3 mld USD (Zrédto: PhRMA - profile 2011). Po wygasnieciu ochrony patentowej konkurencja
moze wprowadzi¢ tzw. leki generyczne, co moze wptyna¢ na spadek osigganych przychodéw i marz.

2.  Projektleku przeciwmiazdzycowego 1-MNA

1-metylonikotynamid (1-MNA) jest substancja pochodzenia naturalnego, metabolitem i chemicznym
analogiem niacyny (bedacej sktadnikiem konkurencyjnego leku Niaspan®), ktéry wykazuje dziatanie
przeciwzapalne i zapewnia dodatkowe korzys$ci terapeutyczne w zastosowaniach miejscowych na skoére.
1-MNA posiada réwniez unikalng zdolno$¢ do wptywania na biomarkery ryzyka schorzen uktadu
sercowo-naczyniowego. Pharmena posiada ochrone patentowa w zakresie mozliwo$ci potencjalnych

zastosowan terapeutycznych 1-MNA jako doustnego leku w leczeniu dyslipidemii.

Dyslipidemia to choroba uktadu krazenia charakteryzujaca sie zaburzeniami profilu lipidowego i
skutkujaca rozwojem miazdzycy. Rynek dyslipidemii na $wiecie jest szacowany na 42 mld USD w roku
2012 (zro6dto: Biophoenix Limited Report, 2007), z czego ok. 45% rynku przypada na USA i ok. 33% rynku

na Europe.
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Ze wzgledu na wielko$¢ rynku w USA i Kanadzie Emitent w 2005 roku zatozyt w USA spétke PNAI Inc.
(obecnie Cortria Corporation), ktéora od 2007 roku prowadzi w USA i Kanadzie badania leku
przeciwmiazdzycowego opartego o substancje czynng 1-MNA. Dotychczasowe wyniki badan substancji

czynnej 1-MNA w ramach I i Il fazy badan klinicznych wykazaty, iz:

— 1-MNA to preparat bezpieczny i dobrze tolerowany - potwierdzony w badaniach na ludziach na

szerokKiej probie,

—  nie wywotuje zaczerwienienia skdéry ani innych niepozadanych dziatan zwigzanych z terapia kwasem

nikotynowym (niacyna), ktora jest obecnie stosowana w lekach (np. Niaspan®) w dyslipidemii.

— wzmacnia dziatanie lipazy lipoproteinowej (LPL) - enzymu odpowiedzialnego za gospodarke

lipidows,

—  proéba fazy Il nie wykazata statystycznie istotnej réznicy miedzy 1-MNA a placebo w okreslonych

pierwotnie punktach konncowych badania,

— analiza post hoc dla wybranej grupy pacjentéw z ostrzejsza dyslipidemia przy wyzszej dawce 1-MNA
wykazata:

d) spadek TG (tréjglicerydow),
e) wzrost HDL-C (dobry cholesterol),
f) spadek biatka C-reaktywnego (CRP).

W pazdzierniku 2011 roku PHARMENA S.A. zakonczyta badania na modelach zwierzecych. Pozwolity one
na oszacowanie dawki leku, ktéra bedzie przedmiotem kolejnych badan klinicznych. Zakres planowanych

badan zostat opisany w pkt. 5.6.11 Dokumentu Informacyjnego.

Wyniki badan nad wilasno$ciami 1-MNA zostaty opisane w kilkudziesieciu niezaleznych publikacjach
naukowych. Publikacje te wukazujg sie w prestizowych czasopismach naukowych, o zasiegu
miedzynarodowym. Najwazniejsze z nich zostaty opublikowane m.in. w Hypertension, Journal of
Pharmacology and Experimental Therapeutics, British Journal of Pharmacology. Sg to czasopisma z tzw.
listy filadelfijskiej o wysokim wskazniku IF Impact Factor (IF odpowiednio 6,9; 4,09; 4,92). Wskaznik ten
jest miarg prestizu i sity oddziatywania czasopism naukowych, ustalany jest przez Institute of Scientific
Information w Filadelfii, USA, na podstawie prowadzonego przez ten instytut indeksu cytowan publikacji
naukowych. Przyjecie publikacji do druku w czasopismach o wysokim IF jest miarg jako$ci badan

naukowych opisywanych przez danego autora.

Projekt 1-MNA jest wysoko oceniany przez agencje analityczne monitorujace rynek medyczny i
sporzadzajace ratingi projektéw w tej branzy. W pazdzierniku 2008 roku projekt 1-MNA znalazt sie wsréd
10 najbardziej perspektywicznych projektow w zakresie zwalczania choréb uktadu krazenia wedtug
ratingu opublikowanego przez renomowang agencje analityczng Windhover, USA. Réwniez w grudniu
2009 roku w analizie rynku medycznego Pipeline 2010, opublikowanej przez agencje Medical Marketing &
Media, USA projekt 1-MNA zostat oceniony jako jeden z najbardziej obiecujacych programéw badawczych

w zakresie zwalczania choréb uktadu krazenia.

Ponadto w badaniach przeprowadzonych przez niezalezne polskie osrodki naukowe pokazano, ze 1-MNA
powoduje wzrost endogennej prostacykliny i w poréwnaniu do placebo wykazano istotnie statystycznie
dziatanie przeciwzakrzepowe (zmniejszenie ryzyka zawatu). Prostacyklina to substancja odpowiedzialna
m.in. za dziatanie przeciwzakrzepowe oraz przeciwmiazdzycowe. Niedoboér prostacykliny powoduje
wzmozong agregacje ptytek krwi i tworzenie sie zakrzepéw w tetnicach. Odpowiedni poziom
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prostacykliny w organizmie zmniejsza np. ryzyko wystapienia zawatu serca. Badania wykazaly réwniez,
ze stezenie endogennego 1-MNA w organizmie cztowieka maleje wraz z wiekiem. Badany lek moze wiec
uzupeinia¢ niedobér 1-MNA, a tym samym stymulowaé wydzielanie prostacykliny. W zwiazku z
powyzszym istnieje duze prawdopodobienstwo zastosowania 1-MNA nie tylko w leczeniu dyslipidemii,
ale réwniez innych schorzen, takich jak: choroba niedokrwienna serca, zakrzepica, ,ciezkie nogi”,

nadci$nienie ptucne.

Dotychczasowe wyniki badan nad 1-MNA i wplyw tej substancji czynnej na wzrost prostacykliny
umozliwity Emitentowi ubieganie sie o rejestracje suplementu diety do zastosowania w profilaktyce
miazdzycy. Jednocze$nie beda dalej prowadzone badania kliniczne nad lekiem recepturowym do

zastosowania w dyslipidemii w wyzszych dawkach.
5.6.3. PODSTAWOWE INFORMACJE O WARTOSCIACH NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH EMITENTA

Ze wzgledu na fakt, iz dzialalno$¢ operacyjna Spotki jest prowadzona na rynkach wysoce
konkurencyjnych, to w celu zabezpieczenia swoich intereséw PHARMENA S.A. dokonuje zgloszen
patentowych, zapewniajacych Spdice ochrone witasnosci intelektualnej. Emitent jest wlascicielem
wykazanych ponizej praw do patentéw.

Tabela. Patenty nalezace do Pharmena S.A.

OKkres trwania

N
L.p. Kraj umer Dotyczy
patentu od do
1 .
zastosowanie
Rosja 2199319  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07  2020-01-06
2 . .
Wielka Brytania,
Szwajcaria, Francja,
Niemcy, Austria, Hiszpania, zastosowanie
Wtochy, Holandia, Belgia EP 1147086  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07 = 2020-01-06
3 .
zastosowanie
Ukraina 73491  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07 = 2020-01-06
4 .
zastosowanie
Polska 190755 @ dermatologiczne 1-MNA = 1999-01-07  2019-01-06
5 .
zastosowanie
Wegry 225475  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07  2020-01-06
6 .
zastosowanie
Stowacja 285869  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07  2020-01-06
7 .
zastosowanie
Czechy 299 662  dermatologiczne 1-MNA = 2000-01-07  2020-01-06
8 Rosja 2366420 2005-01-07 = 2025-01-06

zastosowanie
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L.p.

10

11

12

13

14

15

16

Kraj

Meksyk

Polska

Kanada

Australia

Chiny

USA

Wielka Brytania, Irlandia,
Szwajcaria/Lichtenstein,
Francja, Niemcy, Polska,
Austria, Bulgaria, Grecja,

Czechy, Stowacja,
Hiszpania, Finlandia,
Wtochy, Portugalia,
Rumunia, Turcja, Dania,

Holandia, Belgia, Szwecja,

Wegry

Polska

Numer
Dotyczy
patentu

naczynioprotekcyjne

1-MNA

zastosowanie
naczynioprotekcyjne

267501 1-MNA

zastosowanie NAD i
NADP do leczenia

205047 tuszczycy

zastosowanie
naczynioprotekcyjne

2,547,234 1-MNA

zastosowanie
naczynioprotekcyjne

2005205066 1-MNA

zastosowanie
naczynioprotekcyjne

CN 1905875 1-MNA

zastosowanie 1-MNA w
leczeniu zaburzen profilu

US 7,935,717 lipidowego

zastosowanie
naczynioprotekcyjne

EP 1713480 1-MNA

zastosowanie

211459  dermatologiczne 1-MNA

OKkres trwania

od

2005-01-07

2003-02-11

2005-01-07

2005-01-07

2005-01-07

2005-01-07

2005-01-07

2000-01-07

do

2025-01-06

2023-02-10

2025-01-06

2025-01-06

2025-01-06

2026-11-20

2025-01-06

2020-01-06
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L.p.

OKkres trwania
. Numer
Kraj Dotyczy
patentu od do
17 . .
podnoszenie poziomu
prostacykliny przez
USA US 8124631 1-MNA  2005-01-07  2025-04-21
18 .
zastosowanie
naczynioprotekcyjne
Japonia 5052138 1-MNA  2005-01-07  2025-01-06
Tabela. Patenty nalezace do Cortria Corporation
OKres trwania
L.p. Kraj Numer patentu Dotyczy
od: do:
Wielka Brytania, Irlandia,
Szwajcaria/Lichtenstein,
Francja, Niemcy, Polska, )
Austria, Bulgaria, Grecja, ZaSFOSOWéllil{le )
. naczynioprotekcyjne 2026-07-
H_CzeChy' SL‘?V‘;aC’;f EP 1919 466 2006-07-11 "
1szpania, Fihlandia, 1-MNA w kombinacji ze
Wtochy, Portugalia, .
statynami
Rumunia, Turcja, Dania,
Holandia, Belgia, Szwecja,
Wegry
zastosowanie
naczynioprotekcyjne
2 USA Nieznany

1-MNA w kombinacji ze

statynami
Tabela. Zgloszenia patentowe nalezace do Pharmena S.A.

L.p. Kraj Dotyczy

Zastosowanie
1 Polska dermatologiczne 1-MNA
zgltoszenie wydzielone -
zastosowanie
naczynioprotekcyjne
2 Europa 1-MNA

2026-06-
2005-07-11
27

Numer zgloszenia

P-396696

EP 2279738

63




L.p. Kraj Dotyczy Numer zgloszenia

zgltoszenie wydzielone -
Zastosowanie
naczynioprotekcyjne

3 USA 1-MNA US 13/083,106

zgloszenie wydzielone -
zastosowanie
naczynioprotekcyjne

4 Japonia 1-MNA 2011-233155

5.6.4. OTOCZENIE RYNKOWE EMITENTA I JEGO PRZEWAGI KONKURENCYJNE

OTOCZENIE RYNKOWE W OBSZARZE APLIKAC]JI DERMATOLOGICZNYCH

Rynek dermokosmetykéw, na ktérym dziata Emitent charakteryzuje sie z jednej strony wysokim
potencjatem wzrostu, a jednocze$nie stosunkowo wysokimi marzami. Dlatego tez stanowi
zainteresowanie wielu potencjalnych konkurentéw. Z szacunkéw IMS Health wynika, Zze w 2011 roku
sprzedaz dermokosmetykow na polskim rynku w kanale aptecznym wyniosta 961,5 mln z1, tj. 0 6% wiecej
niz w roku 2010. Najwiekszy udziat w rynku dermokosmetykéw ma firma Vichy, ktéra kontroluje 26,7%
tego segmentu rynku. Na kolejnych miejscach znalazty sie La Roche - Posay (8,3%), Nepentes (7,6%),
Pierre Fabre (5,2%) i dr Irena Eris (5%). Udziat pozostatych producentéw dermokosmetykéw wynosi
47,2%.

W 2011 roku Pharmena SA rozwijata sie znacznie szybciej niz caty rynek dermokosmetyczny i osiggneta

blisko 11,9% wzrost przychodéw ze sprzedazy.

W swoim portfelu Spétka posiada dermokosmetyki do pielegnacji wtoséw (Hair Care) i pielegnacji skory
(Skin Care). W 2012 roku Spoétka planuje poszerzy¢ portfolio swoich produktéw dermatologicznych o
aplikacje wewnetrzne - suplement diety w kategorii , wtosy, skéra i paznokcie”.

Aplikacje dermatologiczne zewnetrzne
Hair Care

Rynek aplikacji zewnetrznych w segmencie Hair Care osiaggnat warto$¢ sprzedazy na poziomie 58 mlin
PLN w 2011 roku (dane IMS). W 2011 roku udziat ,Hair Care” (marki Dermena) stanowit 76,2% ogolnej
sprzedazy Spotki. Wedtug danych IMS marka Dermena jest liderem (pod wzgledem ilosci sprzedanych
opakowan) na rynku preparatéw dermokosmetycznych przeciw wypadaniu wtoséw, gdzie skutecznie
konkuruje z miedzynarodowymi koncernami takimi jak Vichy. W 2011 roku apteki sprzedaty ok. 1,36 mln
sztuk opakowan produktéw tej kategorii (uwzgledniajac wszystkie rodzaje aplikacji zewnetrznych m.in.:
szampony, zele, odzywki, amputki). Udzial iloSciowy marki Dermena w tej sprzedazy wyniost 28%, a
najwiekszego konkurenta Dercos (Vichy) wynidst 24%. Sprzedaz pozostalych producentéw stanowita
48% rynku. Wykluczajac jednak amputki, ktérych Pharmena w 2011 roku nie posiadata w linii Dermena,
udziat iloSciowy marki Dermena w sprzedazy wynosit 33%, a Dercos (Vichy) 17%. Udziat produktéw

Dermena w 2011 r. osiagnat poziom 16% w rynku krajowym pod wzgledem wartosci sprzedazy.
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Skin Care

Udziat produktow z kategorii ,Skin Care” stanowit 23,8% sprzedazy produktéw Pharmeny w 2011 roku.
W danej kategorii Spétka posiada cztery linie produktowe: Allerco, Accos, Revium i Thermi. Najwiekszy
udziat w tej kategorii produktow ma marka Allerco, ktéra odnotowata w 2011 roku blisko 90% wzrost
sprzedazy w stosunku do roku 2010. Dynamika wzrostu dla tej linii byta znacznie wyzsza, niz produktow
z segmentu ,preparatow ochronnych i emolientéw”, dla ktérego odnotowano 1% wzrost wartosciowy w
stosunku do 2010 roku (wg. IMS). Do najwazniejszych konkurentéw Emitenta w segmencie Skin Care (wg

udziatu warto$ciowego) nalezg marki: Emolium (26,2%), Sudocrem (18,4%) oraz Oilatum (12,5%).
Aplikacje dermatologiczne wewnetrzne

Warto$¢ rynku suplementéw diety w kategorii ,wtosy, skdra i paznokcie” wyniosta 76 mln PLN. w 2010
roku (dane IMS). Emitent zamierza w II potowie 2012r. wprowadzi¢ na rynek polski innowacyjny
suplement diety w postaci kapsutek hamujacych wypadanie wloséw oraz wzmacniajacych dodatkowo
skére i paznokcie pod marka Dermena Complex. Spétka planuje w okresie 2-3 lat od daty wprowadzenia
Dermena Complex osiagnaé 10% udzial w rynku i tym samym znalez¢ sie posrod najbardziej liczacych sie
marek w tej kategorii.

Do najwazniejszych konkurentéw Emitenta w obszarze aplikacji wewnetrznych nalezg: Merz Spezial,
Inneov, Skrzypovita, Capivit, Vitapil i Belissa.

OTOCZENIE RYNKOWE W OBSZARZE SUPLEMENTOW DIETY

Rynek suplementéw diety w Polsce rozwija sie dynamicznie. Wzrost popytu na suplementy diety wynika z
mody na zdrowy tryb zycia, SwiadomoSci znaczenia profilaktyki w ochronie zdrowia oraz zwiekszenia
zamozno$ci konsumentéw. Drugim czynnikiem stymulujacym rozwéj rynku jest fakt, iz suplementy diety

sa takze zalecane przez lekarzy jako wsparcie dla lekéw recepturowych (Rx).

Zgodnie z raportem NATPOL 2011 szacuje sie, iz w samej Polsce 18 mln 0s6b jest zagrozonych miazdzyca,
z czego jedynie 8 mln oséb jest tego Swiadoma. Jest to potencjalny rynek dla suplementu diety w
profilaktyce miazdzycy. W 2011 polski rynek produktéw OTC (leki i suplementy diety) w segmencie:
serce, uktad krazenia, lipidy szacowany byt tgcznie na kwote 271 mln PLN, a segment rynku lekdw
recepturowych Rx (statyny i fibraty) na kwote 692 mln PLN (Zrédto: IMS).

Przyjeta przez Emitenta koncepcja komercjalizacji dotychczasowych wynikéw badan nad lekiem
przeciwmiazdzycowym 1-MNA poprzez wprowadzenie na rynek innowacyjnego suplementu diety przy
jednoczesnej kontynuacji badan klinicznych nad tym lekiem, to sprawdzony model biznesu, czesto
stosowany przez firmy biotechnologiczne. Na przyktad Neptune Technologies & Bioressources Inc.
sprzedaje suplement diety oparty na kwasie Omega-3 wytwarzanym z Kryla i jednoczesnie kontynuuje w
Kanadzie badania w II fazie nad lekiem w profilu lipidowym w oparciu o te sama substancje czynna.
Powyzsza koncepcja pozwala osigga¢ korzysci finansowe w trakcie prowadzonych badan nad rejestracja
leku. W wielu przypadkach na rynku funkcjonuja obok siebie suplementy diety i leki oparte na tej samej
substancji czynnej. Na przyktad lovastyna jest sktadnikiem aktywnym suplementu diety i jednoczesnie na
rynku sprzedawane sg dwa leki oparte na tej substancji: Mevacor (produkowany przez Merck) i Avicor

(produkowany przez Abbott).

OTOCZENIE RYNKOWE W OBSZARZE LEKOW PRZECIWMIAZDZYCOWYCH (RYNEK DYSLIPIDEMII)

Rynek dyslipidemii na $wiecie silnie sie rozwija, ze wzgledu na fakt, iz miazdzyca jest zaliczana do

najpowazniejszych choréb cywilizacyjnych i jest obok nowotworéw jedna z najczestszych przyczyn
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zgondw na $wiecie. Szacuje sie, iz globalny rynek dyslipidemii wzro$nie z 37 mld USD w roku 2007 do 42
mld USD w 2012 roku (dane Biophoenix Limited Report, 2007).

Niacyna i taczone terapie (do ktérego nalezy projekt 1-MNA ) to najszybciej rozwijajacy sie segment rynku
dyslipidemii ze wzgledu na wygasanie patentéw w segmencie statyn oraz na pojawiajacy sie trend
zastosowania terapii taczonych tj. oddziatywania na caty profil lipidowy przy jednoczesnym obnizaniu

ryzyk innych choréb sercowo-naczyniowych.

Tabela: Struktura rynku dyslipidemii w 2005 r. i prognoza na 2015r.

Rodzaj substancji 2005 2015
Statyny 80% 35%
Fibraty 7% 10%
Niacyna i taczone terapie 7% 31%
Inne 6% 14%

Zrédto: Decision Resources 2007

Obecna sytuacja na rynku dyslipidemii charakteryzuje sie wygasaniem patentéw na innowacyjne leki, co
prowadzi do spadku przychodéw ze sprzedazy i marz. Po wygasnieciu patentu konkurencyjne firmy mogg
sprzedawacé znacznie tansze leki generyczne oparte na leku, co do ktérego wygasta ochrona patentowa. W
ostatnich latach nie zostat zarejestrowany zaden nowy lek mogacy istotnie wptyna¢ na strukture rynku
dyslipidemii oraz objety ochrona patentowa. Taka sytuacja jest korzystna dla Emitenta, gdyz w przypadku
zakonczenia z sukcesem badan klinicznych nad lekiem 1-MNA globalne koncerty farmaceutyczne (Big
Pharma) moga by¢ zainteresowane nabyciem leku, ktoéry posiada ochrone patentowgq znacznie dtuzsza, niz

leki znajdujace sie obecnie w sprzedazy.

Tabela. Wygasanie patentéw na rynku dysplipidemii

Sprzedaz w Sprzedaz w Sprzedaz w Termin
Marka Producent 2006 w mild 2007 w mld 2010 w mid wygasniecia
USD USD USD patentu
Zocor Merck 4,3 0,9 0,4 2006
Pravachol BMS 1,2 0,5 n.a. 2006
Lipitor Pfizer 12,2 13,5 10,7 2010/2011
Tricor Abbott 1,0 1,0 1,5 2011
Crestor Astra Zeneca 2,0 2,9 5,7 2012
Zetia Merck/Schering- 1,9 2,4 2,3 2014
Plough
Vytorin M/SP 2,0 2,9 2,0 2014
Niaspan Abbott 1,0 1,0 0,9 2016

Zrédto: Dane producentéw

Bezposrednim konkurentem dla 1-MNA sposréd obecnie dostepnych terapii jest Niaspan® (produkowany
przez Abbott) oparty na substancji czynnej - niacynie. Niacyna byta pierwszym $rodkiem korygujacym
zaburzenia profilu lipidowego, ktéry jednak pomimo pozytywnego wptywu, powoduje czeste efekty
niepozadane - do najwazniejszych naleza zaczerwienienia i podraznienia skéry (u 88% stosujacych). W
rezultacie znaczna cze$S¢ pacjentdw przerywa terapie po kilku miesigcach, co istotnie obniza potencjat

leku. Dotychczasowe préby opracowania pochodnych niacyny, pozbawionych wspomnianych dziatan
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ubocznych nie przynosity oczekiwanych efektow. W 2010 roku sprzedaz leku Niaspan wyniosta 0,9 mld
USD rocznie. 1-MNA, ktéry stwarza pozbawiony jest wspomnianych dziatan niepozadanych, moze stac sie

wiodaca terapig na wartym dziesigtki miliardéw dolaréw rynku choréb sercowo-naczyniowych.

Obecnie globalne koncerny farmaceutyczne, wskutek wygasania patentéw na leki innowacyjne (spadek
przychodéw oraz marz) i nietrafionych inwestycji w nowe projekty, koncentruja sie gléwnie na
restrukturyzacji swojej dzialalno$ci oraz zwiekszaja swoje wymagania w stosunku do projektéw
innowacyjnych lekéw (zainteresowanie wzbudzaja przede wszystkim projekty o dobranej dawce leku i
znajdujgce sie w fazie Il lub fazie III). Nalezy jednak oczekiwa¢, ze zbiegajace sie w czasie procesy
zakonczenia z sukcesem restrukturyzacji oraz terminy wygasania patentéw na leki w dyslipidemii obecnie
znajdujgce sie w sprzedazy zwieksza zainteresowanie ze strony globalnych koncernéw farmaceutycznych
kolejnymi innowacyjnymi projektami. Obecna sytuacja na §wiatowym rynku biotechnologii w potaczeniu
z zachecajacymi wynikami dotychczasowych badan nad lekiem 1-MNA (dziatanie, brak skutkéw
ubocznych) byta podstawa do podjecia przez Emitenta decyzji o kontynuacji badan klinicznych nad lekiem
1-MNA. W opinii Zarzadu zwiekszy to prawdopodobienistwo sprzedazy posiadanego projektu leku
przeciwmiazdzycowego do jednego z koncernéw farmaceutycznych i przeprowadzenia przez nabywce z
sukcesem dalszych etapoéw komercjalizacji (co pozwoli uzyska¢ kolejne ptatnosci z tytulu sprzedazy
projektu).

Przewagi konkurencyjne
Ochrona patentowa

Preparaty Spétki Pharmena to produkty innowacyjne, chronione prawem patentowym, ktére jako jedyne
na rynku zawierajg w swoim skladzie 1-metylonikotynamid - przeciwzapalng substancje czynna
pochodzenia witaminowego o wysokim potencjale bezpieczenstwa. Nalezy wskazaé, ze Emitent w
zakresie obecnie oferowanych dermokosmetykéw oraz planowanego do wprowadzenia na rynek
suplementu diety posiada ochrone patentowa na rynku polskim i wiekszosci rynkach europejskich co
pozwala Emitentowi na osiaganiu przychodéw ze sprzedazy produktéw opartych na 1-MNA na
wytaczno$é. Ochrona patentowa pozwala réwniez zwiekszy¢ szanse wylicencjonowania tych produktow

na rynkach europejskich w przysztosci.
Wspoélpraca ze sSrodowiskiem akademickim i medycznym

Emitent wspoétpracuje z wieloma o$rodkami akademickimi i badawczymi w Polsce i za granica prowadzac
badania nad dziataniem 1-MNA w roéznych obszarach zastosowania tej substancji w medycynie i
kosmetykach. Liczne publikacje naukowe oraz konferencje powoduja, ze 1-MNA jest silne rozpoznawalne
w Srodowisku akademickim i medycznym, co wplywa na wzrost zainteresowania preparatami
oferowanymi Emitenta (rekomendowanymi przez lekarzy dermatologéw) oraz prowadzonymi badaniami

klinicznymi nad lekiem przeciwmiazdzycowym wsréd potencjalnych nabywcéw - firmy farmaceutyczne.
Atuty medyczne projektu 1-MNA

Projekt 1-MNA uznawany jest za jeden z najbardziej obiecujacych programéw badawczych w zakresie
zwalczania choréb uktadu krazenia przez agencje analityczne monitorujace rynek medyczny i oceniajace
projekty w tej branzy. Wsrod wielu zalet substancji 1-MNA nalezy wymieni¢ fakt, ze przede wszystkim jest
to substancja naturalna, co zwieksza prawdopodobienstwo pozytywnego zakoniczenia procesu badan i
rejestracji leku. W przypadku substancji syntetycznych istnieje wyzsze ryzyko wystapienia dziatan
niepozadanych. Dotychczasowe wyniki badan potwierdzily pozytywny wptyw 1-MNA na podstawowe
parametry profilu lipidowego (obniza trojglicerydy i podnosi dobry cholesterol - HDL) przy jednoczesnym
braku wystepowania skutkéw ubocznych, w przeciwienstwie do lekéw zawierajacych niacyne, ktérych
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efekty uboczne powoduja rezygnacje z terapii u 55% pacjentéw w okresie 12 miesiecy ich stosowania.

Projekt 1-MNA nalezy do najszybciej rozwijajacego sie segmentu rynku dyslipidemii.
Elastyczna struktura kosztow

Spoétka prowadzi produkcje i sprzedaz dermokosmetykdow z wykorzystaniem zewnetrznych podmiotow
$wiadczacych ustugi w zakresie produkcji, konfekcjonowania i dystrybucji. Spétka nie posiada réwniez
nieruchomosci - wynajmuje powierzchnie biurowe i magazynowe. Zaletg tego rozwigzania jest brak
zaangazowania Spo6tki w kapitatochtonny proces produkcji i magazynowania produktéw we witasnym
zakresie i mozliwo$¢ optymalizacji kosztow statych. Rowniez w zakresie kosztow wynagrodzen Spoétka
stosuje elastyczny model wspétpracy, z wykorzystaniem w szerokim zakresie zewnetrznych doradcéw i

innych ustugodawcéw.
Rozpoznawalne marki

Dermena nalezy do wiodgcych marek na rynku dermokosmetykdw w obszarze wypadania wlosow.
Pomimo duzo nizszych budzetéw marketingowych, niz najwiekszy konkurent Dercos (Vichy) Dermena
jest liderem krajowego rynku pod wzgledem ilosci sprzedanych opakowan. Ciagle poszerzanie oferty
asortymentowej i wysoka skuteczno$¢ dziatania wplywa na pozycje marki. Ponadto Emitent kreuje takze
inne marki swoich produktéw, takie jak Allerco, Acoss, Thermi i Revium, ktére notuja od momentu
wprowadzenia ich na rynek znaczne wzrosty sprzedazy. Cecha taczaca produkty Emitenta jest rowniez
konkurencyjna cena w poréwnaniu z innymi wiodgcymi produktami dermatologicznymi dostepnymi na

rynku.
5.6.5. STRATEGIA EMITENTA

Emitent podat do publicznej wiadomosci w dniu 13 kwietnia 2012 roku aktualizacje strategii dziatalno$ci
w latach 2012-2015. Dotychczasowa strategia obejmowata dwa obszary dziatalno$ci Emitenta:
prowadzenie (za posSrednictwem spoOtki =zaleznej Cortria) badan nad opatentowanym lekiem
przeciwmiazdzycowym opartym na substancji czynnej 1-MNA oraz produkcji innowacyjnych
dermokosmetykéw do ochrony skéry i wtoséw na bazie posiadanych patentéw. Zarzad Spétki powzigt
rowniez decyzje o wykorzystaniu dotychczas uzyskanych patentéw i wynikéw badan nad 1-MNA do
rozpoczecia procesu rejestracji suplementu diety i wprowadzenia produktu do sprzedazy, co powinno

umozliwi¢ Spoétce na uzyskanie dodatkowych, istotnych przychodéw.
STRATEGIA W OBSZARZE PRODUKCJI DERMOKOSMETYKOW

Do 2015 r. Emitent zamierza osiggna¢ ponad dwukrotny wzrost przychodéw w relacji do uzyskanych na
poziomie 7 510 tys. zt w 2011 r. W zwiazku z powyzszym planuje systematyczne poszerzanie dystrybucji
produktéw o hurtownie dziatajace na rynku farmaceutycznym, nowe apteki oraz wprowadzenie
produktéw do nowego kanatu dystrybucji: sieci drogerii. Poza intensyfikacja dzialan w zakresie
dystrybucji plany Spoétki obejmujg systematyczne poszerzanie oferty asortymentowej, co w II potowie
2012 roku powinno przynie$¢ efekt w postaci wprowadzenia do sprzedazy 9 nowych produktéw, w tym
innowacyjnego suplementu diety w postaci kapsutek hamujacych wypadanie wtosé6w pod markg Dermena
Complex. Wartos¢ rynku suplementéw diety w kategorii ,wtosy, skoéra i paznokcie” wyniosta 76 min PLN
w 2010 roku (dane wg. IMS). Spétka planuje w okresie 2-3 lat od daty rozpoczecia sprzedazy tego
produktu uzyska¢ 10% udziat w rynku pod wzgledem warto$ci sprzedazy.

Zaktualizowana strategia w obszarze dermokosmetykéw zaktada réwniez stopniowy wzrost rentownosci
sprzedazy brutto do 76% w 2015 roku. Wptyw na zwiekszenie realizowanych marz oprécz zaktadanego

wzrostu skali dziatalnoSci i poprawy pozycji negocjacyjnej Spoétki u jej dostawcow beda miaty efekty
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oszczednos$ci kosztowych przeprowadzonych w 2011 r.,, m. in. zmiany dostawcy ustug produkcyjnych

(Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. z siedzibg w Dywitach) w III kwartale.

Zgodnie z przyjeta strategia Zarzad Spétki bedzie kontynuowat dzialania zmierzajace do udzielenia
licencji na sprzedaz dermokosmetykéw na 15 Kluczowych rynkach Europy i Rosji, na ktérych Spoétka
posiada ochrone patentowa. Zarzad oczekuje udzielenia przez Pharmena pierwszej licencji i otrzymania z

tego tytutu przychodéw w 2013 roku.
STRATEGIA W OBSZARZE BADAN KLINICZNYCH NAD LEKIEM PRZECIWMIAZDZYCOWYM

Spétka planuje kontynuowa¢ badania kliniczne nad lekiem przeciwmiazdzycowym opartym o 1-MNA
prowadzone w Kanadzie w celu ustalenia efektywnej dawki leku oraz potwierdzenia braku dziatan
niepozadanych w wyzszych dawkach u ludzi. Budzet zwigzany z kontynuacjg badan wynosi ok. 5 mln USD
i zgodnie z planami Zarzadu zostanie sfinansowany ze srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii Ci D. W
ocenie Zarzadu Spoéiki, na podstawie zebranych danych rynkowych i obecnej sytuacji w branzy
farmaceutycznej, przeprowadzenie dalszych badan zwiekszy prawdopodobienistwo sprzedazy projektu
leku i przeprowadzenia jego dalszej komercjalizacji na wybranych rynkach §wiatowych przez jeden z
globalnych koncernéw farmaceutycznych. Historyczne transakcje zawarte w ostatnich latach dotyczace
tego typu projektdw (znajdujacych sie w drugiej fazie badan klinicznych z okreslong efektywng dawka
leku) obejmowaty platnosci z tytutu przekazania praw do projektu w przedziale 400-600 min USD w
okresie kilku kolejnych lat komercjalizacji leku. Przy czym struktura ptatnosci obejmowata czesciowa
ptatnosc¢ ,z géry” (upfront) - ok. 15-20% wartoSci projektu, a kolejne transze ptatnos$ci uzaleznione byty

od osiggniecia kolejnych faz projektu i sukcesu rynkowego leku w okresie kilku lat.

Warto$¢ sprzedazy terapii recepturowych w zwalczaniu dyslipidemii szacuje sie na poziomie 42 mld USD
w 2012 r. Wprowadzenie leku opartego na 1-MNA Kkorygujacego zaburzenia profilu lipidowego bez
dziatan ubocznych (takich jak pieczenie i zaczerwienienie skéry w przypadku niacyny) moze staé sie w
niedalekiej przysztosci wiodaca terapiag w najdynamiczniej rozwijajgcym sie segmencie §wiatowego rynku
lekéw zwalczajacych dyslipidemie. Potencjalne przychody z tytutu przeprowadzenia komercjalizacji leku

1-MNA mogga mie¢ bardzo istotny wptyw na wyniki finansowe Spoétki w najblizszych latach.
STRATEGIA W OBSZARZE SUPLEMENTU DIETY 1-MNA

W II kw. 2012 r. Emitent rozpoczat realizacje strategii w nowym obszarze dziatalnosci spétki zwigzanym z
wprowadzeniem do sprzedazy suplementu diety opartego na 1-MNA w profilaktyce miazdzycy. Spotka
planuje zakonczenie procesu rejestracji produktu - suplement diety 1-MNA jako ,nowej zywnosSci” w
ramach ,procedury europejskiej” w EFSA w 2013 r. Rejestracja suplementu, umozliwi wprowadzenie
produktu do sprzedazy nie tylko na rynku krajowym, ale rdwniez na rynkach krajéw cztonkowskich EU
(planowane uzyskanie dodatkowych przychodéw z tytutu udzielenia licencji).

Szacuje sie, iz w samej Polsce 18 mln osdb jest zagrozonych miazdzyca, z czego jedynie 8 mln oséb jest
tego $wiadoma. Miazdzyca jest zaliczana do najpowazniejszych choréb cywilizacyjnych i jest obok

nowotworow jedng z najczestszych przyczyn zgonéw na Swiecie.

Krajowy rynek preparatow OTC w kategorii ,serce i uktad krwiono$ny” w 2011 roku szacowany byt na
271 mln ztotych wartosci sprzedazy (dane wg. IMS). Spétka planuje w okresie 3 lat od daty wprowadzenia
na polski rynek suplementu opartego na 1-MNA osiggna¢ 6% udziat w rynku, a docelowo 12%.

Suplement diety 1-MNA moze by¢ sprzedawany jako samodzielny produkt, jak i rdwniez jako preparat
wspomagajacy terapie przeciwmiazdzycowe oparte na lekach recepturowych zawierajacych statyny lub
fibraty. Rynek lekéw recepturowych w Polsce stosowanych w leczeniu zaburzen profilu lipidowego
(gtéwnie statyny) wg. danych IMS wyniést w 2011 roku 692 mln ztotych i dynamicznie sie rozwija.
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5.6.6.0RGANIZACJA 1 ZARZADZANIE
5.6.6.1. INFORMACJE 0 0SOBACH WCHODZACYCH W SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
EMITENTA: IMIE, NAZWISKO, ZAJMOWANE STANOWISKO ORAZ TERMINY UPLYWU KADENC]I, NA JAKA
ZOSTALI POWOLANI

ZARZAD

W sktad Zarzadu Pharmena S.A. wchodza nastepujace osoby:
—  Konrad Palka

- dr Marzena Wieczorkowska

Termin kadencji Zarzadu uptywa 18 maja 2014 r.

Konrad Palka - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny

Pelni funkcje Prezesa Zarzadu oraz Dyrektora Generalnego Pharmena od poczatku powstania Spoéiki.
Przed objeciem stanowiska Prezesa Zarzagdu w Pharmena pracowal w branzy finansowej. W latach 1994-
2003 petnit szereg funkcji zwigzanych ze sprzedaza i marketingiem m.in. byt Dyrektorem Oddziatu ds.
Private Banking w Banku Austria Creditanstalt, Dyrektorem ds. Sprzedazy w funduszu emerytalnym
zalozonym przez Citibank - Powszechnym Towarzystwie Emerytalnym DOM oraz Dyrektorem ds.
Sprzedazy i Marketingu w Spétkach Asset Management BRE Banku - Skarbiec Serwis Finansowy i
Powszechnym Towarzystwie Emerytalnym Skarbiec-Emerytura. Konrad Palka jest absolwentem
Uniwersytetu Lodzkiego, Katedry Finanséw i Bankowosci. Odbyt szereg szkolen w zakresie zarzadzania,
marketingu i sprzedazy prowadzonych m.in. przez Swiss Re, Bank Austria Creditanstalt, Citibank.

Marzena Wieczorkowska - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Badan i Rozwoju

Zwigzana jest z Pharmena od poczatku powstania Spétki. Od kwietnia 2008 roku petni funkcje
Wiceprezesa Zarzadu oraz Dyrektora ds. Badan i Rozwoju Pharmena SA. Wcze$niej pelnita stanowisko
Cztonka Zarzadu, Dyrektora ds. Badan i Rozwoju w Pharmena Sp. z o0.0. W latach 1998-2003
zaangazowana byly w dziatalno$¢ naukowo-badawcza w Miedzyresortowym Instytucie Techniki
Radiacyjnej Wydziatu Chemicznego Politechniki Lédzkiej. W roku 2003 otrzymata tytut doktora nauk
chemicznych. Jest wspétautorem kilku publikacji naukowych. Marzena Wieczorkowska jest absolwentka
Politechniki Lédzkiej, Wydziatu Chemicznego. Odbyta szereg szkolen w zakresie kosmetologii, oceny

bezpieczenstwa, znakowania i technologii wytwarzania kosmetykow.

RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej Pharmena S.A. wchodza nastepujace osoby:
—  prof. dr hab. Jerzy Gebicki

— dr]Jan Stanistaw Adamus

—  prof. dr hab. n. med. Anna Sysa-Jedrzejowska

—  Aleksandra Jaraczewska

—  Monika Kedzia

Marta Ertman
Termin kadencji Rady Nadzorczej uptywa 14 maja 2013 r.

prof. dr hab. Jerzy Gebicki - Przewodniczacy RN
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Profesor Jerzy Gebicki zwigzany jest z Politechnika +.6dzka gdzie od 2007 roku peni funkcje Dyrektora
Instytutu Techniki Radiacyjnej. Tytut profesora uzyskal w 1993roku. Odbyt liczne staze naukowe m.in. w
State Univeristy of New York, Stony Brook, USA; University of Utah, Salt Lake City, USA; Univeristy of
Fribourg, Fribourg, Szwajcaria oraz w Ohio State Univeristy, Columbus, USA. Jest autorem i wspé6tautorem
110 publikacji oraz tworca 20 patentéw. Profesor Jerzy Gebicki otrzymat szereg nagréd i wyrdznien za

osiggniecia naukowe. Jest wspoétzatozycielem Pharmena S.A. oraz Trigendo Sp. z o.0.
dr Jan Adamus - Czlonek RN

Doktor Jan Adamus jest pracownikiem naukowym Politechniki Lodzkiej, Instytutu Techniki Radiacyjne;.
Tytut doktora nauk chemicznych otrzymat w 1990 roku. Odbyt réwniez staz naukowy w University of
Wisconsin, USA. Jest wspoétautorem 42 publikacji naukowych o zasiegu miedzynarodowym. Otrzymat
dwukrotnie nagrode Ministra Edukacji Narodowej oraz nagrode Prezesa Rady Ministréw. Odznaczony

rowniez Srebrnym Krzyzem Zastugi.
prof. dr hab. n. med. Anna Sysa-Jedrzejowska - Cztonek RN

Profesor Anna Sysa-Jedrzejowska obecnie pelni funkcje Kierownika Katedry Dermatologii i Wenerologii
Uniwersytetu Medycznego w todzi. W latach 1993-2009 jako gléwny badacz przeprowadzita 29
programoéw badan klinicznych I, I1 i III fazy. Jest autorem i wspdtautorem 665 publikacji oraz wspottwoérca
10 patentéw. Cztonek kilku towarzystw naukowych o zasiegu krajowym i miedzynarodowym. Prof. Anna

Sysa-Jedrzejowska otrzymata szereg nagrdd i wyrdznien za osiggniecia naukowe.
Aleksandra Jaraczewska - Cztonek RN

Aleksandra Jaraczewska zatrudniona jest obecnie w Business Support Solution S.A. na stanowisku
Zastepcy Dyrektora ds. Konsolidacji. Przed objeciem stanowiska Zastepcy Dyrektora zwigzana byta z
Polska Grupa Farmaceutyczng S.A. gdzie odpowiadata za polityke rachunkowosci Grupy Kapitalowe;.
Wieloletni pracownik firmy audytorskiej Deloitte & Touche. Pelnigc funkcje managera odpowiadata m.in.
za badania sprawozdan finansowych przedsiebiorstw. Aleksandra Jaraczewska ukonczyla Uniwersytet
Lédzki, kierunek Miedzynarodowe Stosunki Gospodarcze i Polityczne. W roku 2003 zostata wpisana do

rejestru biegtych rewidentéw prowadzonego przez Krajowg Izbe Bieglych Rewidentéw w Warszawie.
Monika Kedzia - Cztonek RN

Monika Kedzia pemhi funkcje Kierownika Biura Zarzadu Pelion S.A. Przed podjeciem pracy w Pelion
S.A./PGF S.A. zwiazana byla z Wyzsza Szkola Humanistyczno-Ekonomiczng oraz z Powszechnym
Towarzystwem Emerytalnym BIG Banku Gdanskiego S.A. Monika Kedzia jest absolwentka Wydziatu
Chemicznego Politechniki Lodzkiej. Ukonczyta réwniez Miedzywydziatowe Studium Pedagogiczne przy

Politechnice Lodzkie;.
Marta Ertman - Czlonek RN

Marta Ertman jest zatrudniona jako magister farmacji w sieci aptek ,Kwiaty Polskie”. Absolwentka
Uniwersytetu Medycznego w todzi, Wydziat Farmaceutyczny. Od 2009 roku uczestnik specjalizacji

farmacji aptecznej prowadzonej przez Wydziat Farmaceutyczny Uniwersytetu medycznego w Lodzi.

P. prof. dr hab. n. med. Anna Sysa-Jedrzejowska i p. prof. dr hab. Jerzy Gebicki sg jednocze$nie cztonkami
Rady Nadzorczej i akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% ogdlnej liczby glosé6w na walnym
zgromadzeniu spéiki. P. prof. dr hab. Jerzy Gebicki jest tesciem p. Konrada Palki, ktéry jest akcjonariuszem

posiadajacym ponad 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki.

5.6.6.2. ZATRUDNIENIE
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Tabela. Zatrudnienie od 2009-2011r.

Zatrudnienie w Zatrudnieni w oparciu
OKkres oparciu o umowy o 0 umowy Lacznie
prace cywilnoprawne*
2009 14 34 48
2010 15 37 52
2011 16** 26 42

* Umowy z hostessami w ramach dziatan marketingowych Emitenta

** W tym 1 osoba na zastepstwo

Informacje o posiadanych przez pracownikéw, Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej akcjach i

opcjach na akcje

Pracownicy Emitenta, cztonkowie Zarzadu Emitenta ani cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie

posiadaja opcji na akcje Emitenta.

Tabela. Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej posiadajace akcje Emitenta*

Osoba Stanowisko Liczba akcji Lzl e dialls

zakladowym
Jerzy Gebicki Przewodniczacy RN 1097 370 17,55%
Konrad Palka Prezes Zarzadu 750 000 11,99%
Anna Sysa-Jedrzejowska Cztonek RN 451991 7,23%
Jan Adamus** Cztonek RN b.d. Ponizej 5%

* Dane na dzien rejestracji na NWZ w dniu 21.08.2012r.
** Jan Adamus jako akcjonariusz posiadajq ponizej 5% akcji Emitenta nie ma obowiqzku ujawniania stanu
posiadania.

5.6.7. ANALIZA SYTUAC]I FINANSOWO — EKONOMICZNE] EMITENTA

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Pharmena S.A. z siedzibg w Lodzi zostat dokonany w oparciu o:

—  historyczne, roczne jednostkowe sprawozdania finansowe Pharmena S.A. za okres 12 miesiecy
zakonczone 31 grudnia 2009 r., 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2011 r. sporzadzone zgodnie z
ustawa z 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowo$ci (Dz. U.z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdZn. zm.) wraz z
opinig i raportem z badania tych sprawozdan przez biegtego audytora;

— raport kwartalny za I i II kwartat 2012 r. Pharmena S.A. zawierajacy wybrane dane finansowe
sporzadzone zgodnie z ustawg z 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz.
1223, z pézn. zm.).

Emitent nie podlegat obowigzkowi sporzadzania w/w okresie skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Emitenta nalezy rozpatrywac tgcznie ze sprawozdaniami
finansowymi, o ktérych mowa w punkcie 5.9 b) Dokumentu Informacyjnego.

ANALIZA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY ORAZ PRZYCZYN ZMIAN W WYNIKACH

W ponizszej tabeli zaprezentowane zostaty pozycje wptywajace na wynik operacyjny oraz wynik netto
Pharmena S.A.
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Tabela. Rachunek wynikéw Pharmena S.A. za lata 2009-2011.

(w tys. zt)
Przychody ze sprzedazy

dynamika(w %)

Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw

dynamika(w %)

Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug

dynamika(w %)

Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow

dynamika(w %)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow

dynamika(w %)
Koszty sprzedazy

dynamika(w %)
Koszty ogblnego zarzadu

dynamika(w %)

Pozostate przychody operacyjne
dynamika(w %)

Pozostate koszty operacyjne
dynamika(w %)

EBITDA

dynamika(w %)

Zysk/(strata) z dziatalno$ci operacyjnej

dynamika(w %)
Przychody finansowe

dynamika(w %)
Koszty finansowe

dynamika(w %)
Zysk brutto

dynamika(w %)
Podatek dochodowy
Zysk netto

dynamika(w %)

2011
8778

114%

7510

112%

1269

128%

2636

111%

309

157%

2365

96%

2759

101%

15

1513%

29

227%

818

1544%

695

91

35%

23

460%

762

401%

153

609

492%

2010
7704

121%
6711
121%

993
118%
2382
118%

197

2451
196%
2730

106%

46%
13
172%
53
8%
(67)
-13%
262

54%

13%
190
20%
66
124

16%

2009
6380

5538

842

2017

1253

2579

649

524

481

38

967

196

772
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Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011.

W okresie ostatnich 3 lat Spétka osiagneta dynamiczny wzrostu przychodéw ze sprzedazy ogdétem,
wynoszacy w 2010 r. 121% oraz 114% w 2011 r. Gtéwnym Zrédiem przychodéw Spétki w latach 2009-
2011 byta realizowana, w gtéwnej mierze na rynku krajowym, sprzedaz dermokosmetykéw pod
wilasnymi markami, ktérej warto$¢ wzrosta z 5 538 tys. zt w 2009 r. do 7 510 tys. zt w 2011 r. Przychody
ze sprzedazy produktéw obejmowaty w gtéwnej mierze przychody ze sprzedazy ustug dla spétki zaleznej
Cortria. Natomiast warto$¢ przychodéw ze sprzedazy ogétem w I pét. 2012 r. wyniosta 4 864 tys. zt i byta

0 15% wyzsza niz w analogicznym okresie 2011 r.

Na utrzymujacy sie dynamiczny wzrost przychodéw ze sprzedazy wptyw miata intensyfikacja dziatan w
obszarze dystrybucji produktéw dermokosmetycznych na rynku polskim. Dodatkowym impulsem do
osiaggniecia wzrostu sprzedazy byto systematyczne poszerzanie oferty produktowej wsparte realizowana
strategia promocyjno-marketingowa w srodowisku medycznym i skuteczng promocjga marek Pharmena w
sieciach aptek.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej cechowat sie znaczng zmiennoscig, na co wptyw miaty w znacznej
mierze koszty sprzedazy, ktérych znaczacy wzrost z poziomu 1 253 tys. zt w 2009 r. do 2 451 tys. zt w
2010 r. zwigzany byt z realizacja strategii intensyfikacji sprzedazy dermokosmetykéw - gléwnie w
obszarze linii produktowej Allerco i Dermena. Realizowana marza brutto na sprzedazy towar6ow
(dermokosmetykéw) w oKkresie ostatnich trzech lat obrotowych wykazywata stabilny poziom i oscylowata
na poziomie 65%. Warto$¢ kosztéw ogdlnego zarzadu w latach 2009-2011 (wzrost z poziomu 2 579 tys. zt
w 2009 r. do poziomu 2 759 tys. zt w 2011 r.) wykazywata tendencje wzrostowg, ale warto podkresli¢, ze
dynamika wzrostu tej pozycji kosztéw byta nizsza, niz przychodéw ze sprzedazy. Cze$¢ wydatkow
uwzgledniona w pozycji kosztow zarzadu zwigzana byta réwniez z dziatalno$cig badawczo-rozwojowsq i
optatami z tytutu posiadanych patentéw oraz optatami zwigzanymi z ustugami doradcow
zaangazowanych przy przejeciu 100% akcji Cortria. Spétka w latach 2009 i 2011 oraz w I pét. 2012 r.
zrealizowata zysk operacyjny na poziomie odpowiednio 524 tys. zt i 695 tys. zt i 933 tys. zt. W 1 p6t. 2012
r. wptyw na poprawe wynikéw miato zwiekszenia marzy na ustugach produkcyjnych i utrzymanie
kosztoéw marketingu na poziomie z 2011 r. oraz rozpoczecie wspotpracy z nowymi klientami, jak réwniez
sprzedaz produktéw do spotki zaleznej - Cortria. W wyniku zwiekszonych wydatkéw na promocje i
reklame w 2010 r. Spétka zanotowata strate na poziomie operacyjnym w wysoko$ci 67 tys. zt.

Przychody finansowe w okresie objetym analizg to przede wszystkim przychody zwigzane z posiadanymi
lokatami krétkoterminowymi oraz Srodkami pienieznymi zgromadzonymi na rachunkach bankowych.
Przychody finansowe w latach 2009-2011 wyniosty odpowiednio 481 tys. zt, 262 tys. zt i 91 tys. zl. Ze
wzgledu na konserwatywng polityke w zakresie ksztaltowania struktury kapitatowej, poza umowami
leasingu finansowego, Emitent nie korzystatl z finansowania odsetkowego, co miato wptyw na niski
poziom kosztéw finansowych w analizowanym okresie. Ponoszone przez Spotke koszty finansowe byty
nieznaczne i wyniosty 38 tys. zt w2009 r., 5 tys. zt w 2010 r. i 23 tys. zt w 2011 r.

Warto$¢ zysku brutto w analizowanym okresie ksztattowata sie na poziomie: 967 tys. zt w 2009 r., 190
tys. zt w2010, 762 tys. zt w 2011 r. oraz 894 tys. zt w I pét. 2012 r. Zgodnie z informacjami finansowymi
podatek dochodowy pomniejszat wynik brutto Spétki w latach 2009-2011 oraz w I pétroczu 2012 r. o
kwoty odpowiednio rowne: 196 tys. zl, 66 tys. zt, 153 tys. zt i 192 tys. zl. Efektywna stopa podatku
dochodowego wynosita 20,2% w 2009 ., 34,7% w 2010 1., 20,0% w 2011 1r.i21,4% w1 pét. 2012 r.

Zysk netto w okresie objetym analizg ksztattowat sie na relatywnie stabilnym poziomie i wynidst 772 tys.
zt w roku 2009, 124 tys. zt w roku 2010 oraz 609 tys. zt w roku 2011. W I pot. 2012 r. zysk netto wynidst
703 tys. zt.
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KOSZTY WEDLUG RODZAJU
W ponizszej tabeli przedstawiono koszty rodzajowe Pharmena S.A. w latach 2009-2011

Tabela. Koszty wedlug rodzaju Pharmena S.A. za lata 2009-2011

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011

2011 2010 2009

(wtys.zt /w %) warto$¢ udziat warto$¢ udziat wartos$¢ udziat

Amortyzacja 123 2,3% 120 2,2% 124 3,2%
dynamika(w %) 103% 97% -

Zuzycie materiatow i

energii 164 3,0% 57 1,0% 64 1,7%
dynamika(w %) 286% 89% -

Ustugi obce 1165 21,4% 1198 21,8% 1138 29,7%
dynamika(w %) 97% 105% -

Podatki i optaty 311 57% 501 9,1% 313 8,2%
dynamika(w %) 62% 160% -

Wynagrodzenia oraz

ubezpieczenia spot. i

inne $wiadczenia 1290 23,7% 1181 21,4% 942 24,6%
dynamika(w %) 109% 125% -

Pozostate koszty

rodzajowe 2380 43,8% 2451 44,5% 1252 32,7%
dynamika(w %) 97% 196% -

Razem koszty

wedlug rodzaju 5434 100,0% 5509 100,0% 3835 100,0%

Koszty rodzajowe w okresie objetym analizg ksztattowaty sie na poziomie rownym: 3 835 tys. zt w 2009
r., 5509 tys. zt w 2010 r. oraz 5 434 tys. zt w 2011 r.

Najwiekszy udziat (32,7% w 2009 r., 44,5% w 2010 r. oraz 43,8% w 2011 r.) stanowily pozostate koszty
rodzajowe, do ktérych Spoétka zalicza przede wszystkim koszty marketingu i reklamy. Istotnym
sktadnikiem kosztéw byty ustugi obce (ktérych udzial w kosztach rodzajowym ogétem w latach 2009-
2011 wynidst odpowiednio: 29,7%, 21,8% oraz 21,4%) oraz wynagrodzenia i narzuty (udziat tych
kosztow ksztaltowat sie w latach 2009-2011 na poziomie odpowiednio 24,6%, 21,4% oraz 23,7%). Do
wydatkéw zwigzanych z ustugami obcymi Spétka zaliczyta m.in. ustugi ksiegowe, ustugi doradcze,
wynajem nieruchomosci i pojazdéw oraz obstuge zwigzana z obrotem publicznym. Wzrost wynagrodzen i
narzutédw na nie zwigzany byt natomiast ze zwiekszeniem liczby zaangazowanych przedstawicieli
handlowych oraz wzrostem wynagrodzen. Z istotnych pozycji kosztéw warto odnotowaé ok. 10-proc.
udzial podatkéw i optat, na ktore gtéwnie sktadaty sie optaty zwigzane ze zgtoszeniami i optatami
patentowymi. Udzial kosztow amortyzacji oraz zuzycia materiatéw i energii byt nieznaczny i dla kazdej z

tych kategorii nie przekroczyt poziomu 4,0% w analizowanym okresie.
ANALIZA RENTOWNOSCI

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki rentowno$ci dziatalno$ci prowadzonej przez
Pharmena S.A. w latach 2009-2011 i w I p6t. 2012 1.
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Tabela. Koszty wedlug rodzaju Pharmena S.A. za lata 2009-2011 i I p6t. 2012 r.

(w %) I pét. 2012 2011 2010 2009
Rentowno$¢ EBITDA 20,5 % 9,3% 0,7% 10,2%
Rentownos¢ na

dziatalnos$ci

operacyjnej 19,2% 7,9% -0,9% 8,2%

Rentowno$¢ zysku
netto 14,4% 6,9% 1,6% 12,1%

Stopa zwrotu z
kapitaléw wiasnych - 3,7% 0,8% 4,8%

Stopa zwrotu z
aktywow - 3,4% 0,7% 4,5%

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011 oraz raport kwartalny za I pét. 2012 r.
Analize rentownosci Emitenta przeprowadzono na podstawie nastepujacych wskaznikow:

— Rentownos$¢ EBITDA: zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej powiekszony o amortyzacje /
przychody ze sprzedazy;

— Rentownos$¢ na dziatalno$ci operacyjnej: zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej / przychody ze
sprzedazy;

—  Rentowno$¢ zysku netto: zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy;

—  Stopazwrotu z kapitatow wtasnych (ROE): zysk (strata) netto / kapitat wtasny na koniec okresu;

—  Stopazwrotu z aktywéw (ROA): zysk (strata) netto / warto$¢ aktywoéw na koniec okresu.

Dziatalnos¢ Spoétki wykazywata dodatnig rentownos¢ na wszystkich poziomach wyniku, za wyjatkiem
nieznacznie ujemnej rentownosci zysku operacyjnego w 2010 r. (-0,9%). Dodatni wskazniki rentowno$ci
w 2009 roku spétka osiggneta dzieki realizacji zwiekszania oferty produktowej w oparciu o dystrybucje
we wspoétpracy z Pelion S.A. Pogorszenie wynikéw i spadek rentowno$ci w 2010 r. byt wynikiem
zwiekszonych kosztéw promocji i marketingu produktéw Pharmena majacych na celu zwiekszenie
dostepnos$ci produktéw Pharmena w kanale aptecznym oraz pojawieniem sie jednorazowych kosztow
ustug doradczych zwigzanych z przejeciem spdétki Cortria. W kolejnym roku Emitent zanotowat dodatnie
wskazniki rentownos$ci na wszystkich poziomach wyniku (rentownos$¢ EBITDA 9,3%, rentownos$¢
operacyjna 7,9%, rentownos¢ zysku netto 6,95%) oraz wzrost stép zwrotu z kapitatéw wtasnych (3,7%) i
aktywow (3,4%). Warto wspomnie¢, Ze z uwagi na specyfike prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci

badawczej finansuje sie gtdwnie z wykorzystaniem kapitatu wtasnego.

W I pétroczu 2012 r. wskazniki rentownos$ci wzrosty ponad dwukrotnie w poréwnaniu ze wskaznikami za
rok 2011. Rentownos$¢ EBITDA wzrosta do poziomu 21,1%, rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej do
poziomu 19,7% i zysku netto do poziomu 14,0%. Wzrost rentownosci byt wynikiem nizszych kosztéw
produkcji (nowe miejsce wytwarzania), utrzymania kosztéw marketingu na poziomie z 2011 r. oraz
kontynuacji wzrostu przychoddéw ze sprzedazy dermokosmetykéw.

SUMA BILANSOWA, AKTYWA, KAPITALY WEASNE I ZADLUZENIE

W ponizszej tabeli przedstawiono warto$¢ aktywéw Pharmena S.A. na koniec lat 2009-2011.
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Tabela. Aktywa Pharmena S.A. - stan na koniec roku, lata 2009-2011

2011 2010 2009

(wtys.zt /w %) warto$¢ udziat warto$¢é udziat wartos$¢ udziat
Aktywa trwale 10677 59,2% 9178 54,6% 4945 28,9%
Wartosci
niematerialne i
prawne 596 3,3% 667 4,0% 741 4,3%
Rzeczowe aktywa
trwate 146 0,8% 154 0,9% 69 0,4%
Inwestycje
dtugoterminowe 8929 49,5% 7 557 44,9% 3598 21,0%
Dtugoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 1007 5,6% 800 4,8% 537 3,1%
Aktywa obrotowe 7373 40,8% 7 641 45,4% 12 147 71,1%
Zapasy 1099 6,1% 1347 8,0% 915 54%
Naleznosci
krétkoterminowe 3567 19,8% 2858 17,0% 2370 13,9%
Inwestycje
krétkoterminowe 2555 14,2% 3310 19,7% 8764 51,3%
Kroétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 152 0,8% 126 0,7% 99 0,6%
Aktywa razem 18 051 100,0% 16 819 100,0% 17 093 100,0%

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011

Emitent wykazywat stabilng suma bilansowg w latach 2009-2011 wynoszaca odpowiednio 17 093 tys. zi,
16 819 tys. zt i 18 051 tys. zt. Na koniec I pétrocza 2012 r. wartos¢ aktywoéw ogétem wyniosta 18 830 tys.
zt. W analizowanym okresie widoczny byt wzrost udziatu aktywéw trwatych w sumie bilansowej Spéiki, o
byto wynikiem systematycznego wykorzystania pozyskanych srodkéw pienieznych z emisji Akcji serii B.

Aktywa trwate spétki zwiekszaty swojg wartos¢ w analizowanym okresie co bylo wynikiem wzrostu
zaangazowania Spo6tki w projekt badawczo-rozwojowy leku przeciwmiazdzycowego 1-MNA, a co za tym
idzie zwiekszaniem zaangazowania kapitatowego w spétce Cortria, ktéra prowadzi badania kliniczne leku
w Kanadzie. Warto$¢ inwestycji w akcje wzrosta z 3 598 tys. zt na koniec 2009 r. do poziomu 8 929 tys. zt
na koniec 2011 r. W pozycji dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe w gtdwnej mierze Spoétka
wykazywata rozliczane w czasie koszty patentéw i prac badawczo-rozwojowych.

Udzial aktywow obrotowych w latach 2009-2011 wykazywatl tendencje spadkowa. Wartos¢ zapaséow,
pomimo dynamicznego wzrostu przychodéw ze sprzedazy, spadta na koniec 2011 r. do poziomu 1 099
tys. zt z poziomu 1 347 tys. z1, co byto wynikiem zmniejszenia utrzymywanego zapasu substancji czynnej
1-MNA (dzieki dywersyfikacji miejsca wytwarzania) oraz ustabilizowania zapasu produktéw gotowych
(zmiana miejsca produkcji dermokosmetykdéw wplyneta réwniez na mozliwos¢ wytwarzania krétszych
serii). Wraz ze wzrostem przychodéw ze sprzedazy Spétka zanotowata wzrost pozycji naleznosci z tytutu
dostaw, Kktdére stanowig gltéwna pozycje naleznosci krotkoterminowych. Warto$¢ naleznosci
krétkoterminowych w latach 2009-2011 ksztaltowata sie na nastepujacym poziomie; 2 370 tys. zt, 2 858
tys. zt i 3567 tys. zL. Na koniec I pdt. 2012 r. warto$¢ zapaséw wyniosta 1247 tys. zt., a naleznosci
krétkoterminowych 3 672 tys. zt. Udziat inwestycji krotkoterminowych (w gléwnej mierze gotéwki
zgromadzonej na lokatach i rachunkach bankowych) w strukturze aktywoéw spadt z 51,3% w 2009 r. do
poziomu 14,2% w 2011 r., co zwigzane bylo z realizacja cel6w emisji Akcji serii B - dokapitalizowaniem
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spoiki Cortria i kontynuacja badan nad lekiem przeciwmiazdzycowym. Warto$¢ srodkéw pienieznych na
koniec I p6t. 2012 r. wyniosta 250 tys. zt, co w znacznej mierze zwigzane byto z kolejnym podniesieniem
kapitatu sp6tki Cortria o kwote 800 tys. USD w styczniu 2012 r. i wykorzystaniem $§rodkéw pienieznych na

finansowanie rosnacej sprzedazy dermokosmetykow.
W ponizszej tabeli przedstawiono warto$¢ pasywéw Pharmena S.A. na koniec lat 2009-2011.

Tabela. Pasywa Pharmena S.A. - stan na koniec roku, lata 2009-2011

2011 2010 2009

(wtys. zt / w %) warto$¢ udziat warto$¢ udziat warto$¢  ydziat

Kapitaty wlasne 16 453 91,1% 15906 94,6% 16 158 94,5%
Kapitat zaktadowy 625 3,5% 625 3,7% 625 3,7%
Kapitat zapasowy 14159 78,4% 14 098 83,8% 13702 80,2%
Kapitaly rezerwowe 1059 5,9% 1059 6,3% 1059 6,2%
Zysk netto 609 3,4% 124 0,7% 772 4,5%
Rezerwy na zobowigzania 135 0,7% 123 0,7% 99 0,6%
Zobowigzania dlugoterminowe 55 0,3% 82 0,5% 12 0,1%
Pozyczki i kredyty 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Pozostate dtugoterminowe zob. 55 0,3% 82 0,5% 12 0,1%
Zobowigzania 1192 6,6% 521 3,1% 648 3,8%
Pozyczki i kredyty 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Pozostate krétkoterminowe zob. 55 0,3% 51 0,3% 27 0,2%
Krétkoterminowe zob. z tytutu 783 4,3% 288 1,7% 376 2,2%
Pozostate zobowiazania 354 2,0% 183 1,1% 244 1,4%
Rozliczenia miedzyokresowe 216 1,2% 187 1,1% 177 1,0%
Pasvwa razem 18 051 100.0% 16 819 100,0% 17093 100,0%

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011

Spotka finansuje swojg dziatalno$¢ gtéwnie w oparciu o kapitat wtasny. Struktura kapitatowa jest w
znacznej mierze zdeterminowana prowadzong dziatalno$cia spétki w zakresie projektu badawczo-
rozwojowego - leku przeciwmiazdzycowego 1-MNA i zwigzanym z nim poziomem ryzyka inwestycyjnego.
Spétka w kazdym z analizowanych lat wypracowata dodatni wynik netto, co wptyneto na wzrost warto$ci
kapitatéw wtasnych odpowiednio o 772 tys. zt na koniec 2009 r., 124 tys. zt na koniec 2010 r., 609 tys. zt
na koniec 2011 i 703 tys. zt na koniec I p6t. 2012 r. Warto$¢ kapitatéw wtasnych na koniec I pot. 2012 r.
wyniosta 16 842 tys. zt.

Pomimo znacznego udziatu finansowania kapitatem wiasnym, warto podkresli¢ wzrostu udziatu
finansowania obcego w strukturze pasywow bilansu, z poziomu 3,8% w 2009 r. do poziomu 6,6% w 2011
r. Poza nieznacznym udziatem finansowania w postaci leasingu gtéwnym Zrédtem finansowania obcego
Spotki pozostaja zobowigzania handlowe z tytutu ustug produkcyjnych oraz dostaw towaréw, ktérych
warto$¢ wzrosta z poziomu 376 tys. zt na koniec 2009 r. do poziomu 783 tys. zt na koniec 2011 r. Na

koniec [ po6t. 2012 r. warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych ksztattowata sie na poziomie 70 tys. zl, a
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zobowigzan krétkoterminowych na poziomie 1 560 tys. zt. Spo6tka nie korzystata w analizowanym okresie

z finansowania kredytowego i pozyczek.
ANALIZA PLYNNOSCI FINANSOWE]
W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki ptynnosci Pharmena S.A. w latach 2009-2011.

Tabela. Wskazniki ptynnosci Pharmena S.A., lata 2009-2011

2011 2010 2009
WskazZnik ptynnoSci biezacej 6,2 14,7 18,8
Wskaznik ptynnosci szybkiej 53 12,1 17,3
Wskaznik ptynnosci
natychmiastowej 2,1 6,4 13,5

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011

Ocena ptynnoSci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

—  Wskaznik ptynnosci biezacej: aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe;
—  WskaZnik ptynnoSci szybkiej: (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

— Wskaznik  ptynnosci natychmiastowej: inwestycje krotkoterminowe /  zobowigzania
krétkoterminowe.

W analizowanym oKkresie Spétka notowata wysokie poziomy wskaznikow ptynnosci, co byto znacznej

mierze efektem wysokiego poziomu gotéwki zakumulowanego po emisji Akcji serii B w 2008 r. (Spo6tka

pozyskata $rodki w kwocie 13,6 mln zt). Spadek wskaznikéw ptynnosci zwigzany byt z wykorzystaniem

gotowki na realizacje projektu badawczego 1-MNA oraz z wzrastajacym udziatem finansowania

zobowigzaniami z tytutu dostaw.
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne pozycje rachunku przeptywédw pienieznych Pharmena S.A. w latach
2009 -2011.

Tabela. Przeplywy pieniezne Pharmena S.A., lata 2009-2011

(wtys. zt) 2011 2010 2009
Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej 667 -1081 -179
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej -1337 -3968 -2 349
Przeptywy z dziatalno$ci finansowej -85 -404 -424
Przeplywy pienieZne netto -755 -5453 -2 952
Srodki pieniezne na poczatek okresu 3310 8764 11 715
Srodki pieniezne na koniec okresu 2 555 3310 8764

Zrédto: Pharmena S.A. - roczne sprawozdania finansowe za lata 2009-2011

Przeplywy pieniezne netto wykazywaty ujemng warto$¢ w analizowanym okresie. W gtéwnej mierze
przyczynity sie do takiego stanu rzeczy znaczne kwoty wydatkéw inwestycyjnych zwigzanych ze
wzrostem inwestycji dtugoterminowych - finansowaniem badan projektu leku 1-MNA przez spoétke
zalezng Cortria. W pozostatej czesci realizowanych inwestycji Spoétka ponosita réwniez nieznaczne
wydatki na zakup wartosci niematerialnych i prawnych (faczna wartos¢ tej kategorii wydatkow w latach
2009-2011 wyniosta ok. 130 tys. z1).

W 2011 r. Emitent zanotowat dodatnig warto$c¢ przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej (w kwocie 667 tys.
z}) na co wplyw miaty dwa czynniki: wzrost rentownosci na sprzedazy dermokosmetykéw wraz ze
zmniejszeniem poziomu zapaséw i wzrostem zaangazowania zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w
strukturze finansowania Spo6tki. Dzieki tym dzialaniom zostaly wygenerowane dodatkowe $rodki
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pieniezne na rozwdj sprzedazy dermokosmetykéow w 2012 r. Na ujemng warto$¢ przeptywow
finansowych z dziatalnosci finansowej wptyw miaty sptaty zobowigzan z tytutu leasingu finansowego oraz
wyptaty dywidend w kwocie dwukrotnie po 375 tys. zt w latach 2009-2010 i w kwocie 63 tys.zt w 2011 r.

5.6.8. REGULACJE PRAWNE DOTYCZACE DZIALALNOSCI EMITENTA

Na chwile obecng, w Polsce, aktem prawnym, ktére reguluje kwestie wprowadzania kosmetykéw na rynek
jest Ustawa o Kosmetykach. Ustawa powstata poprzez adaptacje do polskiego prawa przepisow
dyrektywy kosmetycznej, czyli dyrektywy Rady 76/768/EWG. Ustawa o Kosmetykach reguluje
bezpieczenstwo Kkosmetykow, sktad, oznakowanie, warunki produkcji i obrotu, dokumentacje,
wykonywanie testow na zwierzetach i sposéb nadzorowania przez wtadze. Odpowiedzialno$¢ za zgodnosé
produktu z przepisami prawa i jego bezpieczenstwo ponosi producent, czyli firma, ktéra wprowadza
kosmetyk do obrotu na terenie Polski.

0d 11 lipca 2013 roku zacznie w pelni obowiazywaé¢ Rozporzadzenia nr 1223/2009/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 30 listopada 2009 r. dotyczace produktéw kosmetycznych, ktoéra zastapi
Ustawe o Kosmetykach. Wprowadza ono szereg zmian dotyczacych zasad produkcji, przygotowania
dokumentacji oraz obrotu produktami kosmetycznymi. Do 11 lipca 2013 roku przedsiebiorcy maja czas
na dostosowanie warunkéw produkcji i posiadanej dokumentacji do nowych wymogéw. Nowe
rozporzadzenie naktada m.in. obowigzek produkcji kosmetykéw zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk
Produkcyjnych (GMP). Dla branzy kosmetycznej zasady te opisuje norma zharmonizowana ISO 22716.
Nowe rozporzadzenie naktada réwniez obowigzek dostosowania dokumentacji wszystkich produktow

kosmetycznych, wprowadzanych na rynek po 11 lipca 2013 roku, do nowych wymagan.

Zmiany w Prawie Farmaceutycznym oraz Ustawa Refundacyjna obowiazujace od 1 stycznia 2012 roku
wprowadzity znaczne zmiany w modelu funkcjonowania aptek. Ustawa catkowicie zakazuje dziatalnosci
reklamowej aptek, w tym miedzy innymi wydawania gazetek promocyjnych, czy prowadzenia programéow
lojalnosciowych, ktére miaty istotne znaczenie w procesie komunikacji z pacjentem apteki. Zmiany te nie
sa bez znaczenia dla producentéw produktéw nie lekowych tj.: dermokosmetyki, produkty dietetyczne czy
suplementy diety, gdyz wiaza sie z pewnym ograniczeniem dziatan promocyjno-reklamowych tych
produktéw w kanale aptecznym. Po zmianach w Prawie Farmaceutycznym dopuszczalna jest reklama
produktéw na zlecenie producenta jedynie wewnatrz apteki. Z drugiej jednak strony wedtug ekspertéw
IMS Health wejscie w zycie Ustawy Refundacyjnej, wprowadzajacej sztywne ceny i marze na leki
refundowane, spowoduje wzrost zainteresowania aptek asortymentem nie lekowym, na ktérym apteka

ma szanse na wieksze marze.

Regulacje prawne dotyczace suplementéw diety znajduja sie w Ustawie o Bezpieczefistwie ZywnoSci i
Zywienia Istnieje réwniez szereg regulacji europejskich. Do najwazniejszych z nich nalezg m.in.
Rozporzadzenie nr 1925/2006 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 grudnia 2006 r. w sprawie
dodawania do zywno$ci witamin i sktadnikéw mineralnych oraz niektérych innych substancji oraz
Rozporzadzenie nr 1924/2006 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 grudnia 2006 r. w sprawie
o$wiadczen zywieniowych i zdrowotnych dotyczacych zywnos$ci. Polskie i europejskie prawodawstwo
reguluje sktad, oznakowanie, warunki produkcji, obrotu oraz nadzorowania przez wtadze dla
suplementow diety.

Zgtaszanie suplementu diety w ramach ,procedury europejskiej” dotyczacej nowej zywnosci reguluje
Rozporzadzenie nr 258/97 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 27 stycznia 1997 r. dotyczace nowej
zywnosci i nowych skltadnikéw zywnosci. W ramach procedury podmiot odpowiedzialny za
wprowadzenie zwigzku do obrotu we Wspodlnocie sktada wniosek do Panistwa Cztonkowskiego, w ktérym
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produkt zawierajacy nowa zywno$¢ ma by¢é wprowadzony na rynek po raz pierwszy. Dodatkowa ocena
naukowej wykonywana jest na szczeblu europejskim, przez Europejski Urzad ds. Bezpieczenstwa
Zywnosci (EFSA). Po dokonaniu oceny Komisja Europejska poprzez odpowiednie organy nadzoru wydaje

decyzje zezwalajgca na wprowadzenie do obrotu nowej Zzywnosci.
Dziatalno$¢ badawcza Cortria reguluja przepisy prawa kraju, w ktérym prowadzone sg badania.

Zasady prowadzenia badan klinicznych dla lekéw naturalnych w Kanadzie sg regulowane poprzez czes¢ 4
aktu prawnego Natural Health Products Regulations, ktéry wszedt w Zycie 1 stycznia 2004 roku. Okresla
on m.in. wszelkie zasady prowadzenia badan klinicznych oraz wymagania zaré6wno w stosunku do
dokumentacji, produktu poddawanego badaniom, jak réwniez co do sposobu przeprowadzania badan
klinicznych  (http://www.hc-sc.gc.ca/dhp-mps/prodnatur/legislation/docs/clini_trials-essais_nhp-psn-
eng.php).

Najwazniejszymi aktami prawnymi regulujacymi kwestie uzyskiwania ochrony patentowej w Polsce jest
Prawo Wtasnosci Przemystowej oraz Rozporzadzenie w sprawie dokonywania i rozpatrywania zgtoszen
wynalazkéw i wzoréw uzytkowych. Aktem regulujacym zasady uzyskania ochrony patentowej na terenie
Polski i innych krajéw-cztonkéw Konwencji o Patencie Europejskim jest Konwencja o udzielaniu patentéow
europejskich (Konwencja o patencie europejskim), sporzadzona w Monachium dnia 5 pazdziernika 1973
r. z pOZniejszymi zmianami oraz Ustawa o dokonywaniu europejskich zgloszen patentowych oraz

skutkach patentu europejskiego w Rzeczypospolitej Polskie;.

Kwestie uzyskania ochrony patentowej w trybie miedzynarodowym reguluje Uktad o wspoétpracy
patentowej sporzadzony w Waszyngtonie dnia 19 czerwca 1970 r., poprawiony dnia 2 pazdziernika 1979
r.izmieniony dnia 3 lutego 1984 r. (Dz. U.z 1991 r. Nr 70, poz. 303).

5.6.9. ISTOTNE UMOWY

Umowa dystrybucyjna z Pelion S.A.

W sierpniu 2003 roku Emitent zawart umowe dystrybucyjng z Polskg Grupa Farmaceutyczng S.A. (obecnie
Pelion S.A.). Umowa okres$la zasady wspoétpracy, polegajacej na statym nabywaniu przez PGF w celu
dalszej odsprzedazy, w szczeg6lnosci do aptek lub hurtowni farmaceutycznych, produktéw Spoéitki.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.
Umowa dystrybucyjna z Farmacol S.A. 2010

W marcu 2010 roku Emitent podpisal umowe wspéipracy dystrybucyjnej z Farmacol S.A. Przedmiotem
umowy jest okres$lenie warunkéw sprzedazy i dostaw produktéw Spotki Pharmena do hurtowni
farmaceutycznej Farmacol. Umowa zostala zawarta na czas nieokre$lony. (Emitent informowat o tym
fakcie w raporcie biezagcym nr 15/2010 z dnia 1.03.2010r.).

Umowa licencyjna z Cortria Corporation

W 2005 roku Emitent zawart umowe licencyjng z PNAI Inc. (obecnie Cortria Corporation). Przedmiotem
udzielonej licencji jest prowadzenie badan oraz sprzedaz produktu/produktéw opartych na 1-MNA w
aplikacjach doustnych na terytorium USA i Kanady. W grudniu 2010 roku w efekcie potgczenia spoétek
Cortria Corporation z Dermena North America Inc., Cortria Corporation nabyta réwniez licencje na
sprzedaz produktu/produktéw opartych na 1-MNA w aplikacjach zewnetrznych na terytorium USA i
Kanady. (Emitent informowat o tym fakcie w raporcie biezacym nr 55/2010 z dnia 22.12.2010r.).

Umowa przejecia spo6iki Cortria Corporation z dnia 20.08.2010 r.
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W 2005r. Emitent zarejestrowat w USA, stan Delaware sp6tke Pharmena North America Inc. (obecnie
Cortria Corporation) celem Kontynuacji rozpoczetych w Polsce prac badawczo-rozwojowych dla
zarejestrowania innowacyjnego leku przeciwmiazdzycowego na rynkach USA i Kanady. Zatozenie Cortrii
pozwolito Emitentowi pozyska¢ inwestoréw branzowych - gtéwnie fundusze z rodziny Domain Associates
i MVM Life Science.

W dniu 20 sierpnia 2010 roku Emitent podpisal umowe przejecia Spétki Cortria Corporation, zgodnie z
ktérag Emitent, za posrednictwem sp6tki zaleznej Dermena North America, sfinalizowat nabycie 100%
akcji w Cortrii od wszystkich dotychczasowych akcjonariuszy. (Emitent informowat o tym fakcie w
raporcie biezagcym nr 41/2010 z dnia 20.08.2010r.).

Przejecie kontroli nad Cortrig nastgpito w celu konsolidacji przez Emitenta istotnych aktywéw projektu
leku przeciwmiazdzycowego. Obie spotki wigzata wcze$niej umowa o wylaczne wzajemne
licencjonowanie wtasnos$ci intelektualnej dotyczacej 1-metylonikotynamidu (1-MNA), metabolitu i
chemicznego analogu niacyny (o nazwie handlowej Niaspan®), w ramach ktérej Cortria odpowiadata za
rozwoj badan klinicznych i dziatan komercyjnych. Poprzez przejecie kontroli nad Cortria Emitent uzyskat
Swiatowa kontrole nad catg wiasno$cia intelektualng oraz prawami handlowymi do 1-MNA.

Zgodnie z w/w umowg akcjonariusze Cortrii (w tym Pharmena S.A.) otrzymaja taczne wynagrodzenie
siegajace kwoty 100 mln USD, na ktoére sktada sie wstepna ptatnos¢ z géry w wysokosci 1,243,786 USD,
sfinansowana z kapitaléw wtasnych Emitenta oraz przyszie warunkowe ptatnosci zwigzane z realizacja
komercjalizacji (wylicencjonowanie albo sprzedaz projektu do branzy farmaceutycznej). Optaty te sa
uwarunkowane osiggnieciem kolejnych faz komercjalizacji projektu 1-MNA (rozwdj, rejestracja leku oraz
tantiemy od sprzedazy leku). Szczegbétowe zasady ptatnosci objete sa klauzula poufnosci.

W przypadku komercjalizacji projektu 1-MNA powyzsza umowa bedzie miata istotny wplyw na wysoko$¢
potencjalnych przychodéw Emitenta z tego tytutu.

Umowa z Torreya Partners w zakresie doradztwa przy komercjalizacji projektu 1-MNA

W marcu 2011r. Emitent zawart umowe z firma doradcza Torreya Partners LLC. Umowa obejmuje
doradztwo strategiczne w zakresie komercjalizacji praw wtasnosci do projektu 1-MNA (badania nad
innowacyjnym lekiem przeciwmiazdzycowym oraz zastosowania w dermatologii), o czym Emitent
informowat w raporcie biezacym nr 17/2011 z 18.03.2011r.

Komercjalizacja projektu 1-MNA moze polegaé na:

—  pozyskaniu branzowego partnera/partneréw w celu dalszego rozwoju i finansowania projektu 1-
MNA,

— udzieleniu licencji w zakresie posiadanych praw wtasnosci intelektualnej do 1-MNA,

—  sprzedazy praw wilasnosci intelektualnej do 1-MNA.

Torreya Partners ma doradza¢ przy pozyskaniu branzowego partnera/partneréw oraz uczestniczy¢ w
negocjacjach z firmami zainteresowanymi wuzyskaniem licencji albo nabyciem praw wtasnosci
intelektualnej do 1-MNA.

Torreya Partners LLC jest wiodaca $wiatowa firma doradcza (5-ta firma na $wiecie w ratingu firm
doradczych w latach 2009-2010), specjalizujaca sie w doradztwie strategicznym, w fuzjach i przejeciach
oraz w partneringu i finansowaniu przedsiebiorstw w sektorze biotechnologii. Torreya Partners posiada
szerokie do$wiadczenie w obstudze skomplikowanych transakcji finansowych i strategicznych dla
przedsiebiorstw prywatnych jak i publicznych. Zesp6t Torreya Partners przeprowadzit tacznie ponad 500

transakcji fuzji, przejec¢ lub finansowania o warto$ci ponad 250 mld USD.
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5.6.10. INWESTYCJE

Spoétka nie prowadzi samodzielnie dziatalnosci produkcyjnej, w zwigzku z czym nie wystepujg istotne z

punktu widzenia sp6tki inwestycje w rzeczowy majatek trwaty.

Do istotnych inwestycji nalezy natomiast zaliczy¢ prawa do patentéw i zgloszen patentowych,
wymienione w punkcie 5.6.3 Dokumentu Informacyjnego, na bazie ktérych Emitent opiera swoja

dziatalnoscé.

Ponadto istotnymi z punktu widzenia przysztych dochodéw Emitenta nalezy uzna¢ inwestycje w
finansowy majatek trwaty w postaci spotki zagranicznej: Cortria Corporation - (poprzednia nazwa

Pharmena North America Inc. (PNAI)) zarejestrowanej w USA, stan Delaware.

W powyzszej spotce Emitent posiada aktualnie 100% gtoséw. Spotce tej Emitent udzielit odptatnej licencji
na prowadzenie badan oraz komercjalizacje lekéw w naczynio- oraz gastroprotekcji na terenie USA i
Kanady. Spotka ta po przejeciu Dermena North America Inc. (spo6tka zalezna Emitenta) nabyta prawa do
licencji i zgloszen patentowych w dermatologii. Celem dziatalno$ci Cortria Corporation jest
zarejestrowanie i wprowadzenie do obrotu na terenie USA i Kanady leku w segmencie rynku

naczynioprotekcji opartego na know-how przekazanym przez Emitenta.

Zatozenie Cortrii pozwolito Emitentowi pozyskaé¢ inwestoréw branzowych - gtéwnie fundusze z grupy
Domain Associates i MVM Life Science. Sg to uznane na rynku finansowym podmioty inwestujace $rodki w
przedsiebiorstwa zaawansowanych technologii zwigzane z przemystem farmaceutycznym i ustug
medycznych, ktérych taczne aktywa w zarzadzaniu przekraczaja 2,5 mld. USD. W 2010 roku Emitent na
podstawie umowy z pozostalymi akcjonariuszami przejgl kontrole nad Cortria i stat sie jej jedynym
wlascicielem (Emitent informowat o tym fakcie w raporcie biezacym nr 41/2010 z dnia 20.08.2010r.).

Wiecej informacji o powyzszej umowie znajduje sie w punkcie 5.6.9 Dokumentu Informacyjnego.
Wyniki finansowe Cortria nie sg konsolidowane zgodnie z art. 56 ust. 1 ustawy o rachunkowo$ci.
5.6.11. CELE EMISYJNE

Celem emisji Akcji serii C jest pozyskanie $rodkéw na wytworzenie tabletek do badan klinicznych
(biodostepnosci oraz Il fazy) oraz na przeprowadzenie badan klinicznych przeciwmiazdzycowego leku 1-
MNA w zakresie biodostepnosci. Powyzsze cele realizowane beda za posrednictwem spotki zaleznej

Cortria Corporation. Szacowany budzet to 1,5 milionéw USD (ok. 5 milion6w PLN).

W pazdzierniku 2012 r. Emitent planuje ztoZenie wniosku do Health Canada o rozpoczecie badan
Kklinicznych. Badanie biodostepnosci leku okresla szybko$¢ i stopien wchianiania substancji leczniczej do
krazenia ogélnego po jednorazowym podaniu. Planuje sie przeprowadzenie badania biodostepno$ci na
grupie 20 pacjentéw. Badanie obejmowal bedzie dwie grupy badawcze: 1-MNA versus niacyna.
Planowany okres prowadzenia badan to ok. 2 miesigce od daty uzyskania zgody od regulatora rynku.

Srodki finansowe pozyskane z emisji Akcji serii C, do czasu catkowitej realizacji celu emisji moga czasowo
zwiekszy¢ kapital obrotowy Emitenta, a takze moga by¢ lokowane w instrumenty finansowe o
ograniczonym ryzyku (lokaty bankowe). Srodki z emisji beda przez Emitenta transferowane do spétki
zaleznej Cortria w drodze podniesienia kapitatu lub udzielenia pozyczki. Srodki z emisji beda

wydatkowane sukcesywnie, zgodnie z harmonogramem ptatnosci za badania.

Gdyby faktycznie uzyskane wptywy byly nizsze od oczekiwanych, Emitent, w miare mozliwosci, bedzie

dodatkowo korzystat z finansowania dtuznego, poprzez zaciagniecie kredytéw bankowych lub pozyczek.
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5.7. AKCJONARIUSZE EMITENTA POSIADAJACY CO NAJMNIE] 5% GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU

Tabela. Akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% akcji Emitenta* przed emisja Akcji serii C

AKcjonariusz Liczba akcji Udzial w kapitale zakladowym
Pelion S.A. wraz z sp6tkami

. ) 2730000 43,65%
zaleznymi
Jerzy Gebicki 1097 370 17,55%
Konrad Palka 750 000 11,99%
Anna Sysa-Jedrzejowska 451991 7,23%

* Dane na dzien rejestracji na NWZ w dniu 21.08.2012r.

5.8. INFORMACJE DODATKOWE, W TYM WYSOKOSC KAPITALU
ZAKLADOWEGO ORAZ WSKAZANIE DOKUMENTOW KORPORACYJNYCH
EMITENTA UDOSTEPNIONYCH DO WGLADU

Kapital zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 625.426 ztotych (stownie: szeS¢set dwadzieScia piec tysiecy czterysta
dwadzies$cia sze$¢ ztotych) i dzieli sie na:

6.254.260 (stownie: sze$¢ milioné6w dwiescie piecdziesigt cztery tysiace dwiescie szeSc¢dziesiat) akcji na
okaziciela o warto$ci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda

oraz sktada sie z:

— 5.730.000 (stownie: pie¢ milionéw siedemset trzydzieSci tysiecy) akcji na okaziciela serii A o

warto$ci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda,

—  524.260 (stownie: pieéset dwadzieScia cztery tysigce dwiescie szesédziesiat) akcji na okaziciela serii

B o wartosci nominalnej 10 groszy (stownie: dziesie¢ groszy) kazda.

W dniu 21 sierpnia 2012r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego poprzez emisje do 781.782 Akcji serii C z zachowaniem prawa poboru (dzien prawa
poboru ustalono na 6 wrzeénia 2012 r.) oraz poprzez emisje do 1.759.010 Akcji serii D z zachowaniem

prawa poboru (dzien prawa poboru ustalono na 8 stycznia 2013 r.).
Kapitaly wlasne

Spétka tworzy nastepujgce kapitaty i fundusze:

—  kapitatl zaktadowy,

—  Kkapital zapasowy,

—  kapitatl rezerwowy.

Spotka moze tworzy¢ i znosi¢ uchwatg Walnego Zgromadzenia inne kapitaly na poczatku roku
i w trakcie roku obrotowego.
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Kapitat zaktadowy Sp6tki zostat pokryty w catosci.

Zgodnie z § 6 Statutu Emitenta Kapitat Spotki moze by¢ podwyzszony lub obnizony uchwata Walnego
Zgromadzenia. PodwyzZszenie kapitatu akcyjnego moze nastgpi¢ przez emisje nowych akcji, poprzez
okreslenie minimalnej i maksymalnej wysokos$ci tego kapitalu oraz jako podwyzszenie docelowe lub
warunkowe. PodwyZszenie kapitatu zaktadowego Spétki moze by¢ dokonane takze poprzez zwiekszenie
nominalnej wartos$ci akcji. Podwyzszenie kapitatu akcyjnego moze nastapic¢ takze przez przeniesienie
czesci srodkow z kapitatu rezerwowego lub zapasowego. Akcje Sp6tki moga by¢ umarzane na warunkach
wynikajacych z przepisow Kodeksu Spotek Handlowych. Spétka moze emitowaé papiery diuzne, w tym
obligacje, w szczegdlnosci obligacje zamienne na akcje, a takze obligacje z prawem pierwszenstwa do

objecia akcji Spoiki.

Wskazanie dokumentow korporacyjnych Emitenta udostepnionych do wgladu

» Statut

*  Regulamin Zarzadu

*  Regulamin Rady Nadzorczej

Powyzsze dokumenty korporacyjne opublikowane s3 na stronie internetowej Emitenta

http://pharmena.com.pl/index.php?display id=6&show type=strona&what=dok korp.

Uchwaty podjete przez Walne Zgromadzenie Emitenta podawane s3 do publicznej wiadomos$ci w drodze

raportéw biezacych zamieszczanych w systemie EBI na stronie NewConnect (http: //www.newconnect.pl)

oraz dodatkowo na stronie internetowej Emitenta (http://www.pharmena.com.pl).

5.9. WSKAZANIE MIEJSCA UDOSTEPNIENIA:

a) OSTATNIEGO UDOSTEPNIONEGO DO PUBLICZNE] WIADOMOSCI
DOKUMENTU INFORMACYJNEGO DLA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Dokument Informacyjny opublikowany jest:

- na stronie NewConnect (http://www.newconnect.pl)

- na stronie internetowej Emitenta (http://www.pharmena.com.pl).

b) OKRESOWYCH RAPORTOW FINANSOWYCH EMITENTA,
OPUBLIKOWANYCH ZGODNIE Z OBOWIAZUJACYMI EMITENTA
PRZEPISAMI

Raporty okresowe publikowane sg w systemie EBI na stronie NewConnect (http://www.newconnect.pl)

oraz dodatkowo na stronie internetowej Emitenta (http://www.pharmena.com.pl).
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6. ZALACZNIKI

6.1. AKTUALNY ODPIS Z KRS

Identyfikator wydruku: RP/304079/10/20120705154510

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 05.07.2012 godz. 15:45:10
Numer KRS: 0000304079

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z péZn. zm.)

Stronalz8

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym

17.04.2008

Ostatni wpis | Numer wpisu

10 Data dokonania wpisu 25.06.2012

Sygnatura akt

LD.XX NS-REJ.KRS/8892/12/74

Oznaczenie sgdu

SADOWEGO

SAD REJONOWY DLA £ODZI-SRODMIESCIA W £ODZI, XX WYDZIAL KRAJOWEGO REJESTRU

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYINA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 473085607, NIP: 7282467846

3.Firma, pod ktdra spotka dziata

"PHARMENA" SPOLKA AKCYINA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

pozytku publicznego?

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dzialalnos¢ | NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na

podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. LEODZKIE, powiat M. tODZ, gmina M. LtODZ, miejsc. LODZ

2.Adres

ul. WOLCZANSKA, nr 178, lok. ---, miejsc. LODZ, kod 90-530, poczta LODZ, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o statucie
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Identyfikator wydruku: RP/304079/10/20120705154510

Strona2z8

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie 1 STATUT SPOLKI Z 25.03.2008R, NOTARIUSZ GRAZYNA RYMDEJKO, KANCELARIA NOTARIALNA
statutu W £ODZI, REPERTORIUM A NR 1591/2008 (PROTOKC]L SPROSTOWANIA OCZYWISTE] OMYLKI
Z 14.04.2008R., NOTARIUSZ GRAZYNA RYMDEJKO, KANCELARIA NOTARIALNA W £ODZI,
REPERTORIUM A NR 1831/2008).
2 25.04.2008R. - AKT NOTARIALNY, REP. A NR 2129/2008R., NOTARIUSZ GRAZYNA RYMDEJKO,
KANCELARIA NOTARIALNA W LODZI - ZMIANA § 5
18.06.2008R. - AKT NOTARIALNY, REP. A NR 3194/2008R., NOTARIUSZ GRAZYNA RYMDEJKO,
KANCELARIA NOTARIALNA W LODZI - OSWIADCZENIE ZARZADU 0 DOOKRESLENIU
WYSOKOSCI KAPITALU ZAKLADOWEGO - ZMIANA § §
3 UCHWALA Z DNIA 24.02.2009 R., NOT. G.RYMDEJKO, KN W tODZI, REP. A NR 820/2009,
ZMIENIONO § 10 UST. 1
4 AKT NOTARIALNY Z DNIA 30.06.2010 R., REP A NR 3477/2010 NOTARIUSZ GRAZYNA
RYMDEJKO, KANCELARIA NOTARIALNA W LODZI - ZMIANA § 9 UST.3 I § 10 UST.1 STATUTU
5 UCHWALA NR 14 ZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA AKCIONARIUSZY,
ZAPROTOKOLOWANA PRZEZ NOTARIUSZA W £ODZI GRAZYNE RYMDEIKO W DNIU
14.05.2012R., REPERTORIUM A NR 1829/2012, ZMIENIONO §3 STATUTU SPOLKL.
Rubryka 5
1.Czas, na jaki zostata utworzona spétka NIEOZNACZONY
2.0znaczenie pisma innego niz Monitor ~ |------
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogloszen spotki
4.Czy statut przyznaje uprawnienia NIE
osabiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuty uczestnictwa w dochodach lub
majatku spétki nie wynikajacych z akeji?
5.Czy obligatoriusze maja prawo do udzialu |NIE
w zysku?
Rubryka 6 - Sposéb powstania spdtki
1.0kreslenie okolicznosci powstania PRZEKSZTALCENIE
2.0pis sposobu powstania spotki oraz UCHWALA ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW Z 25.03.2008R. O PRZEKSZTALCENIU SPOLKI Z
informacja o uchwale OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA W SPOLKE AKCYINA - NOTARIUSZ GRAZYNA RYMDEIKO,
KANCELARIA NOTARIALNA W tODZI , REPERTORIUM A NR 1549/2008.
3.Numer i data decyzji Prezesa Urzedu ~ |------
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw o
zgodzie na dokonanie koncentracji
Podrubryka 1
Podmioty, z ktdrych powstata spétka
1 1.Nazwa lub firma "PHARMENA" SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCLQL
2.Nazwa rejestru, w ktérym podmiot KRAJOWY REJESTR SADOWY
byl zarejestrowany
3.Numer w rejestrze 0000144014
4.Nazwa sadu prowadzacego rejestr X
5.Numer REGON 473085607

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza
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Identyfikator wydruku: RP/304079/10/20120705154510 Strona3z8

Brak wpisow

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokosc¢ kapitalu zakladowego 625 426,00 ZL

2.Wysokosc kapitalu docelowego |-

3.Liczba akcji wszystkich emisji 6254260
4.Wartosé nominalna akgcji 0,10 Zt
5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu 625 426,00 ZL
wptaconego

6.Wartosc¢ nominalna warunkowego | ------
podwyzszenia kapitalu zakladowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji A
2.Liczba akcji w danej serii 5730000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

7 1.Nazwa serii akgji SERIA "B"
2.Liczba akcji w danej serii 524260
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujaca sg NIE
upowaznieni do emisji warrantow
subskrypecyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu
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1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.5posdb reprezentacii podmiotu

DO SKEADANIA OSWIADCZEN I PODPISYWANIA W IMIENIU SPOLKI WYMAGANE JEST

WSPOLDZIAEANIE DWOCH CZLONKOW ZARZADU ALBO JEDNEGO CZHONKA ZARZADU EACZNIE 7

PROKURENTEM.
Podrubryka 1
Dane osdb wechodzacych w sklad organu

i 1.Nazwisko | Nazwa lub firma PALKA

2.Imiona KONRAD

3.Numer PESEL/REGON 70100405054

4.Mumer KRS g

5.Funkcja w organie reprezentujacym  |PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zaizadu zostata zawieszona w

czynnodciach?

7.Data do jakig] zostals zawieszona |-
2 1.Nazwisko / Nazwa lub firma WIECZORKOWSKA

2.Imiena MARZENA EWA

3.Mumer PESEL/REGON 74122305260

4.Mumer KRS

FEEE

5.Funkcja w organie reprezentujacym

WICEPREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad
zaizgdu zostala zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostala zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

T 1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane ostb wchodzacych w sklad organu

3 1.Nazwisko SYSA JEDRZEIOWSKA
2.Imiona ANNA
3.Numer PESEL 46050602625

2 1,Mazwisko ADAMUS
2.Imiona JAN STANISEAW
3.Numer PESEL 50102500193

3 1.Nazwisko JARACZEWSKA
2.Imiona ALEKSANDRA
J.Numer PESEL 74013100709

4 1.Nazwisko ERTMAN
2.Imiona MARTA
3.Mumer PESEL 81073101780

5 1.Nazwisko KEDZIA
2.Imiona MONIKA
3.Numer PESEL 72101610042
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6 1.Nazwisko GEBICKI
2.Imiona JERZY MARIAN
3.Mumer PESEL 47011403518

Rubryka 3 - Prokurenci

1 1.Nazwisko

RYMDEIKO

2.Imiona HYGIN DARIUSZ
3.Numer PESEL 62032309337
4. Rodzaj prekury PROKURA SAMOISTNA

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot dziatalnosci przedsiebiorcy

10, 86, Z, PRODUKCIA ARTYKULOW SPOZYWCZYCH HOMOGENIZOWANYCH I ZYWNOSCI
DIETETYCZNE]

20, , , PRODUKCIA CHEMIKALIOW I WYROBOW CHEMICZNYCH

46, 1, , SPRZEDAZ HURTOWA REALTZOWANA NA ZLECENIE

46, 45, Z, SPRZEDAZ HURTOWA PERFUM T KOSMETYKOW

45, 46, Z, SPRZEDAZ HURTOWA WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH I MEDYCZNYCH

46, 75, Z, SPRZEDAZ HURTOWA WYRDBOW CHEMICZNYCH

46, 76, Z, SPRZEDAZ HURTOWA POZOSTALYCH POEPRODUKTOW

52, 10, B, MAGAZYNOWANIE T PRZECHOWYWANIE POZOSTALYCH TOWAROW

wolEw |~ e e [ [ |

TECHNICZNYCH

72, 1, , BADANIA NAUKOWE I PRACE ROZWOJIOWE W DZIEDZINIE NAUK PRZYRODNICZYCH I

INTERNET

47, 91, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA PROWADZONA PRZEZ DOMY SPRZEDAZY WYSYLKOWE] LUB

11

47, 99, Z, POZOSTALA SPRZEDAY DETALICZNA PROWADZONA POZA SIECIA SKLEPOWA,
STRAGANAMI I TARGOWISKAMI

12

ORGANIZACYINYCH)

86, 22, Z, PRAKTYKA LEKARSKA SPECIALISTYCZNA (W WYODREBNIONYCH JEDNOSTKACH

13

86, 90, D, DZIALALNOSC PARAMEDYCZNA (W WYODREBNIONYCH JEDNOSTKACH
ORGANIZACYINYCH)

14

NIESKLASYFIKOWANA (W WYODREBNIONYCH JEDNOSTKACH ORGANIZACYINYCH)

86, 90, E, POZOSTALA DZIAFALNOSC W ZAKRESIE OPIEKI ZDROWOTNET, GDZIE INDZIE]

15

47,73, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH PROWADZONA W
WYSPECIALIZOWANYCH SKLEPACH

16

47,75, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA KOSMETYKOW I ARTYKULOW TOALETOWYCH
PROWADZONA W WYSPECIALIZOWANYCH SKLEPACH

17

10, 89, Z, PRODUKCIA POZOSTAEYCH ARTYKULOW SPOZYWCZYCH, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA

18

MIECZAKI

46, 38, Z, SPRZEDAZ HURTOWA POZOSTALET ZYWNOSCI, WLACZAJAC RYBY, SKORUPIAKI I

i9

SKLEPACH

47, 19, Z, POZOSTALA SPRZEDAZ DETALICZNA PROWADZONA W NIEWYSPECIALIZOWANYCH

20

47, 29, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA POZOSTALE] ZYWNOSCI PROWADZONA W
WYSPECIALIZOWANYCH SKLEPACH
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Rubryka 2 - Wzmianki o zlozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr koleiny w  |Data zlozenia Za okres od do

polu
1.Wzmianka o zlozeniu 1 26.06.2008 01.01.2007R. - 31.12.2007R.
;‘:;Z::Og:;:““mda"'a 7 15.04.2000 01.01.2008-16.04.2008

3 26.06.2009 17.04.2008 R. - 31.12.2008 R.

4 08.07.2010 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.

5 14.06.2011 01.01.2010R.-31.12.2010R.

6 01.01.2011-31.12.2011
2.Wzmianka o zlozeniu opinii |1 awk 01.01.2007R. - 31.12.2007R.
DD AT 1R B ok 17.04.2008 R. - 31.12.2008 R.

3 ok 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.

4 ok 01.01.2010R.-31.12.2010R.

5 e 01.01.2011-31.12.2011
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 awk 01.01.2007R. - 31.12.2007R.
e 2 e 17.04.2008 R. - 31.12.2008 R.
zatwierdzeniu sprawozdania
e 3 awk 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.

4 ok 01.01.2010R.-31.12.2010R.

5 ok 01.01.2011-31.12.2011
4 Wazmianka o zlozeniu 1 ok 01.01.2007R. - 31.12.2007R.
Ezrjw_oﬁa”'a siiErTEa o s 01.01.2008-16.04.2008

mio

3 awk 17.04.2008 R. - 31.12.2008 R.

4 e 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.

5 awk 01.01.2010R.-31.12.2010R.

6 ok 01.01.2011-31.12.2011

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitalowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zaleglosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow
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Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku diuznika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadiosci, o
oddaleniu wniosku o ogloszenie upadiosci z uwagi na fakt, ze majatek niewyptacalnego diuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztdw postepowania

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzone]j przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisdw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o polaczeniu, podziale lub przeksztalceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow
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Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

Data spoizadzenia wydruku 05.07.2012

adres strony internetowej, na ktdrej sq dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl
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6.2. STATUT EMITENTA

Tekst jednolity Statutu na dzien 05.07.2010r.

tekst jednolity

Jerzy Gebicki, Konrad Palka, Anna Sysa-Jedrzejowska i Jan Adamus -dziatajacy w imieniu wtasnym, Jacek
Jankowski i Jarostaw Deren - obaj dziatajacy w imieniu i na rzecz Sp6tki Osrodek Badawczo-Produkcyjny
Politechniki L.édzkiej ,JICHEM” - Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Lodzi oraz Anna
Pacholik dziatajaca w imieniu i na rzecz Spo6tki ,Polska Grupa Farmaceutyczna” Spotka Akcyjna z siedziba
w Lodzi - o$wiadczyli, Ze przyjmuja Statut Spo6tki ,,PHARMENA” Spé6tka Akcyjna z siedzibg w Lodzi, zwanej
dalej ,Spotka”, ktéra powstata z przeksztatcenia Spétki ,PHARMENA" - Spoétka z ograniczong
odpowiedzialno$cia z siedzibg w tLodzi w spétke akcyjng, na podstawie uchwaty nr 2/2008
Nadzwyczajnego  Zgromadzenia Wspdlnikéw  Spo6tki . PHARMENA” Spétka =z  ograniczong
odpowiedzialno$cig z dnia 25 marca 2008 roku, objeta protokotem notarialnym sporzadzonym przez
Notariusz Grazyne Rymdejko, Repertorium A Nr 1549/2008.

[ Postanowienia ogo6lne
§1
Firma Spétki brzmi: ,PHARMENA” Spétka Akcyjna. Spotka moze uzywac skrotu firmy ,PHARMENA” S.A.

§2
1. Siedziba Spo6iki jest miasto LodzZ.
2. Obszarem dziatania Spoéiki jest Polska oraz zagranica.

3. Spoétka moze tworzy¢ oddziaty i przedstawicielstwa w kraju i za granicg, a takze uczestniczy¢ w

innych spétkach w kraju i za granica.

§3
Przedmiotem dziatalnos$ci Spétki jest:
1. PKD 10.86.Z - produkcja artykutéw spozywczych homogenizowanych i zywnoSci dietetycznej;
2. PKD 20 - produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych;
3. PKD 46.1 - sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie;
4. PKD 46.45.Z - sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykdw;
5. PKD 46.46.Z - sprzedaz hurtowa wyrobéw farmaceutycznych i medycznych;
6. PKD 46.75.Z - sprzedaz hurtowa wyrob6w chemicznych;
7. PKD 46.76 Z - sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktow;
8. PKD 52.10.B - magazynowanie i przechowywanie pozostatych towarow;

9. PKD 72.1 - badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych;
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10.

11.

12.
13.

14.

15.

16.

PKD 47.91.Z - sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub internet;

PKD 47.99.Z - pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg , straganami i

targowiskami;
PKD 86.22.7Z - praktyka lekarska specjalistyczna (w wyodrebnionych jednostkach organizacyjnych)
PKD 86.90.D - dziatalno$¢ paramedyczna (w wyodrebnionych jednostkach organizacyjnych)

PKD 86.90.E - pozostata dziatalno$¢ w zakresie opieki zdrowotnej, gdzie indziej niesklasyfikowana (

w wyodrebnionych jednostkach organizacyjnych)

PKD 47.73.Z - sprzedaz detaliczna wyrobéw farmaceutycznych prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach;

PKD 47.75.Z - sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykutow toaletowych prowadzona w

wyspecjalizowanych sklepach.

§4

Czas trwania Spéiki jest nieograniczony.

I1 Kapitat i akcje
§5

Kapitat zaktadowy Spo6tki wynosi 625.426,00 (sze$¢set dwadzieScia piec¢ tysiecy czterysta dwadziescia

sze$¢) zlotych i dzieli sie na 6.254.260 (szes¢ milionow dwiesScie piecdziesigt cztery tysigce dwiescie

sze$édziesiat) akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesieé¢ groszy) kazda, w tym:

5.730.000 (pie¢ milionéw siedemset trzydziesci tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii A o
numerach od 0000001 do 5730000;

524.260 (pie¢set dwadzieScia cztery tysigce dwiesScie sze$cdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela serii
B o numerach od 000001 do 524260."

§6
Kapitat zaktadowy Spotki moze by¢ podwyzszony lub obnizony uchwata Walnego Zgromadzenia.

Podwyzszenie kapitalu zaktadowego moze nastapié¢ przez emisje nowych akcji, poprzez okreslenie
minimalnej i maksymalnej wysokosci tego kapitatu oraz jako podwyzszenie docelowe lub
warunkowe. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoétki moze by¢ dokonane takze poprzez

zwiekszenie nominalnej wartosci akcji.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego moze nastapi¢ takze przez przeniesienie czesci $rodkéw z

kapitatu rezerwowego lub zapasowego.

Akcje Spétki moga byé umarzane na warunkach wynikajacych z przepisow Kodeksu Spoétek

Handlowych.

§7

Spétka moze emitowaé papiery dtuzne, w tym obligacje, w szczegdlnosci obligacje zamienne na akcje, a

takze obligacje z prawem pierwszenstwa do objecia akcji Spoétki.
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[T Organizacja organéw Spotki

a)
b)

§8
Organami Spétki sa:
Walne Zgromadzenie,
Rada Nadzorcza,

Zarzad.

A. Walne Zgromadzenie
§9
Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spéiki z wilasnej inicjatywy najpézniej w ciggu
sze$ciu miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwolywane jest przez Zarzad Spétki w miare potrzeb z wiasnej

inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej
jedna dziesiatg kapitatu zaktadowego, w ciagu dwéch tygodni od zgtoszenia wniosku.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwotane przez Rade Nadzorcza, jezeli nie uczyni tego Zarzad w
terminach okres$lonych w ust. 2.

§10
Walne Zgromadzenie zwotuje sie w sposéb prawem przewidziany.
Walne Zgromadzenie moze podejmowac¢ uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad.
Porzadek obrad ustala Zarzad Spotki, a w sytuacji okreslonej w § 9 ust. 4 Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze, przedstawiajacy co najmniej jedna dziesiata Kkapitatu
zaktadowego moga zada¢ umieszczenia poszczegélnych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sa bezwzgledng wiekszoscia gloséw z wyjatkiem
uchwatl w sprawach, dla ktérych kodeks spétek handlowych przewiduje wiekszo$¢ kwalifikowana.

Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborze oraz odwotaniu cztonkéw
organ6ow Spo6tki lub likwidatoréw, o pociagniecie ich do odpowiedzialno$ci, jak réwniez w sprawach
osobowych. Ponadto tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek cho¢by jednego z akcjonariuszy
obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie otwiera przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po
czym spos$réd os6b uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie

przewodniczacego Zgromadzenia.
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8. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwala swéj regulamin, w ktérym okresla tryb, szczegétowe

zasady prowadzenia obrad i podejmowania uchwat, a w szczegdlnosci zasady przeprowadzania

wyboréw, w tym wyboréw gtosowania oddzielnymi grupami przy wyborach Rady Nadzorczej.

§11

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

1

2)

3)

4)

5)
6)
7)
8)

9)

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spo6tki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium

cztonkom organéw sp6tki z wykonania przez nich obowiazkéw,
podziat zysku uzyskanego przez Spétke w ubiegtym roku obrotowym lub pokrycie strat,

podjecie uchwaty w sprawie dalszego istnienia Spotki jezeli bilans sporzadzony przez
Zarzad wykaze strate przewyzszajaca sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz
jedna trzecia kapitatu zaktadowego,

wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej

czes$ci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
umorzenie akcji,

zmiana statutu Spoéiki,

zmiana przedmiotu dziatalnosci Spo6tki,-

podwyzszenie kapitatu zakltadowego Spétki lub jego obnizenie,

potaczenie, podziat, przeksztatcenie lub rozwigzanie Spéitki,

10) ustalenie wysoko$ci wynagrodzenia naleznego cztonkom Rady Nadzorczej,

11) ustanowienie pelnomocnika reprezentujacego Spdétke w umowie pomiedzy Spotka a

12)

13)

cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze pomiedzy Spétka a cztonkiem Zarzadu, oraz w
sporze dotyczacym uchylenia lub stwierdzenia niewazno$ci podjetej przez Walne
Zgromadzenie uchwaty,

postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy

zawiazywaniu Sp6tki lub sprawozdaniu zarzadu lub nadzoru,

inne sprawy przewidziane przepisami prawa.

B. Rada Nadzorcza

§12

1. Rada Nadzorcza sktada sie z 6 (szesciu) cztonkéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie.

2. W przypadku ustania mandatu cztonka Rady Nadzorczej przed uplywem kadencji, Zarzad jest

zobowigzany do niezwlocznego zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w celu uzupetnienia

sktadu Rady Nadzorczej.

3. Czlonkowie Rady Nadzorczej sa powotywani na wspdlng, roczng kadencje.

4. Rada Nadzorcza uchwala regulamin Rady Nadzorczej, ktéry okresla jej organizacje i sposéb

wykonania czynnosci.
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§13

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej jeden raz na kwartat. Posiedzenia Rady Nadzorczej
sg zwolywane przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej z jego inicjatywy badZz na wniosek innego
cztonka Rady Nadzorczej lub Zarzadu.

Rada Nadzorcza wybiera w tajnym gtosowaniu Przewodniczacego Rady Nadzorczej bezwzgledna

wiekszos$cig gltoséw.

Dla waznos$ci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zawiadomienie o posiedzeniu
przynajmniej 7 (siedem) dni przed jego terminem wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej oraz

obecno$¢ na posiedzeniu co najmniej potowy cztonkéw Rady.

Uchwatly podejmowane sa bezwzgledna wiekszoscia gtoséw. W przypadku réwnej liczby oddanych
glosow na posiedzeniu, decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej, o ile jest obecny na

posiedzeniu.

Uchwata Rady Nadzorczej o zawieszeniu z waznych powodéw w czynno$ciach poszczegélnych lub
wszystkich cztonkéw Zarzadu, jak réwniez uchwata o delegowaniu cztonka Rady Nadzorczej do
czasowego wykonania czynno$ci cztonka Zarzadu, zapada wiekszoscig 2/3 (dwie trzecie) gtosow
oddanych, w obecnosci co najmniej 5/6 (pie¢ szdstych) sktadu Rady nadzorczej.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac
swoj glos na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na piSmie nie
moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Posiedzenia Rady Nadzorczej moga odbywac sie przy wykorzystaniu $srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegto$¢, w sposéb umozliwiajacy porozumienie sie wszystkich
uczestniczacych w nim czlonkéw. W takim przypadku, za miejsce posiedzenia i sporzadzenia

protokotu uznaje sie miejsce pobytu przewodniczacego posiedzenia.

Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 7 i 8 nie dotyczy wyboréw Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, powotania cztonka Zarzadu oraz odwotania i zawieszenia w czynnosciach tych oséb.

§14

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalno$ci.

Do zadan Rady Nadzorczej nalezy w szczegélnoSci:

1) ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalnos$ci Spétki i jego wnioskéw dotyczacych podziatu

zysku albo pokrycia straty,

2) ocena sprawozdan finansowych za ubiegly rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci z

ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw

oceny, o ktdrej mowa w punkcie 1) i 2),

4) zawieszenie w czynno$ciach z waznych powoddéw czlonka Zarzadu albo wszystkich

cztonkéw Zarzadu,
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5) delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynno$ci
cztonkéw Zarzadu w razie odwotania lub zawieszenia wszystkich cztonkéw Zarzadu lub

gdy Zarzad z innych powodéw nie moze dziata¢,
6) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,
7) wybor biegltego rewidenta,
8) uchwalenie planéw dziatalnosci Spotki,

9) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spoétke nieruchomos$ci lub udziatu w
nieruchomosci albo prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania

wieczystego,
10) wyrazanie zgody na zawigzywanie spétek handlowych,

11) wyrazanie zgody na udzielenie przez Spétke licencji albo sprzedazy przez Spétke praw do

patentéw lub zgtoszen patentowych,
12) uchwalenie regulaminu wynagradzania Zarzadu,

13) zatwierdzenie regulaminu Zarzadu i Rady Nadzorcze;j.

C. Zarzad
§15
Zarzad sktada sie z dwdch do pieciu cztonkéw.

Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu, na okres wspdlnej 3-
letniej kadencji, za wyjatkiem pierwszego Zarzadu Spotki akcyjnej, ktory powotuja wspdlnicy w
uchwale o przeksztatceniu ,PHARMENA” Spéiki z ograniczong odpowiedzialnosciag w Lodzi w spoétke
akcyjna.

Do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spétki wymagane jest wspétdziatanie dwoch

cztonkoéw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.
Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.
Pracami Zarzadu kieruje Prezes.

Uchwaty Zarzadu zapadaja zwykta wiekszoscig gloséw. W razie réwnej liczby gltoséw rozstrzyga gtos

Prezesa Zarzadu.

Pracownicy Spotki podlegaja Prezesowi Zarzadu, ktory zawiera i rozwigzuje z nimi umowy o prace.

IV Gospodarka Spotki
§16

Rokiem obrotowym Spo6tki jest rok kalendarzowy.

1.

§17
Spétka tworzy nastepujgce kapitaty i fundusze:

a) kapitat zaktadowy,
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b) kapital zapasowy,
c) kapitat rezerwowy.

2. Spoétka moze tworzy¢ i znosi¢ uchwata Walnego Zgromadzenia inne kapitaly na poczatku roku i w
trakcie roku obrotowego.

§18

Sprawozdanie, bilans, rachunek zyskéw i strat powinny by¢ sporzadzone przez Zarzad w terminie trzech
miesiecy od zakonczenia roku obrotowego i zatwierdzane przez Walne Zgromadzenie nie p6zniej niz
sze$¢ miesiecy od zakonczenia roku obrotowego.

§19

1. Walne Zgromadzenie decyduje o podziale zysku wskazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym
przez biegtego rewidenta, ktéry moze by¢ przeznaczony na dywidende lub inne cele stosownie do
uchwaty Walnego Zgromadzenia. Czysty zysk Spoétki za dany rok obrotowy moze by¢ w catosci lub
czesci wytaczony od podziatu miedzy akcjonariuszy.

2. Walne Zgromadzenie okresla dzien ustalenia prawa do dywidendy i termin jej wyptaty.

3. Walne zgromadzenie, podejmujac uchwate o podziale zysku, moze zdecydowa¢ o wyptacie dywidendy
w kwocie wyzszej niz zysk, o ktéorym mowa w ust. 1, ale nie wiekszej niz kwota dozwolona
odpowiednimi przepisami kodeksu spétek handlowych.

V Postanowienia konncowe
§20

W sprawach nie uregulowanych niniejszym statutem maja zastosowanie obowigzujace przepisy prawa, a

w szczegolnosci przepisy kodeksu spéotek handlowych.”

Zmiany Statutu w dniu 21 sierpnia 2012 r. nie zarejestrowane przez Sad rejestrowy

Opublikowany powyzej Statut Emitenta zostat zmieniony na podstawie dwdéch uchwat podjetych na
Nadzwyczajnych Walnym Zgromadzeniu Pharmena SA, ktére odbyto sie w dniu 21 sierpnia 2012 r.

a) Na podstawie uchwaty nr 3 o podwyzszeniu kapitatu w drodze emisji Akcji serii C z zachowaniem

prawa poboru zmieniono § 5 Statutu Spoéiki, ktéry otrzymat nastepujgce brzmienie:

~Kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 703.604,20 zt (stownie: siedemset trzy tysigce szescset
cztery ztote dwadziescia groszy) i dzieli sie na nie wiecej niz 7.036.042 (stownie: siedem milionéw trzydziesci
szes¢ tysiecy czterdziesci dwie) akcje o wartosci nominalnej 0,10 (dziesie¢ groszy) kazda akcja, w tym:

1) 5.730.000 (pie¢ milionéw siedemset trzydziesci tysiecy) akcji na okaziciela serii A o numerach od
0000001 do 5730000,

2) 524.260 (piecset dwadziescia cztery tysigce dwiescie szesédziesiqt) akcji na okaziciela serii B, o
numerach od 000001 do 524260,
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3) nie wiecej niz 781.782 (siedemset osiemdziesiqt jeden tysiecy siedemset osiemdziesiqt dwie) akcje na
okaziciela serii C, o numerach od 000001 do 781782.”

(Po przeprowadzeniu oferty Akcji serii C) Zarzad Sp6tki, w tre$ci o§wiadczenia sktadanego w formie aktu
notarialnego, ustali ostateczne brzmienie § 5 Statutu Spétki, uwzgledniajace wysokos$¢ objetego kapitatu
zaktadowego Spétki w ramach jego podwyzszenia przeprowadzanego na podstawie uchwaty nr 3 NWZ

Pharmena S.A. z dnia 21 sierpnia 2012 r..

Powyzsza uchwata wchodzi w zycie z dniem jej podjecia, z tym jednak zastrzezeniem, ze skutek prawny w
postaci zmiany Statutu nastepuje z chwilg wydania przez wtasciwy Sad Rejestrowy postanowienia w
przedmiocie wpisania zmian Statutu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego.

b) Na podstawie uchwatly nr 4 o podwyzszeniu kapitatu w drodze emisji Akcji serii D z zachowaniem
prawa poboru zmieniono § 5 Statutu Spétki, ktéry otrzymat nastepujace brzmienie:

,Kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 879.505,20 zt (stownie: osiemset siedemdziesiqgt dziewie¢
tysiecy piecset pie¢ ztotych dwadziescia groszy) i dzieli sie na nie wiecej niz 8.795.052 (stownie: osiem
milionéw siedemset dziewiecdziesiqt piec¢ tysiecy piecdziesigt dwie) akcje o wartosci nominalnej 0,10
(dziesie¢ groszy) kazda akcja, w tym:

1) 5.730.000 (pie¢ milionéw siedemset trzydziesci tysiecy) akcji na okaziciela serii A o numerach od
0000001 do 5730000,

2) 524.260 (piecset dwadziescia cztery tysigce dwiescie szescdziesiqt) akcji na okaziciela serii B, o
numerach od 000001 do 524260,

3) nie wiecej niz 781.782 (siedemset osiemdziesiqt jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt dwie) akcje na
okaziciela serii C, o numerach od 000001 do 781782.

4) nie wiecej niz 1.759.010 (jeden milion siedemset piecdziesiqt dziewie¢ tysiecy dziesie¢) akcji na
okaziciela serii D, o numerach od 0000001 do 1.759.010.”

(Po przeprowadzeniu oferty Akcji serii D) Zarzad Spotki, w tre$ci oSwiadczenia sktadanego w formie aktu
notarialnego, ustali ostateczne brzmienie § 5 Statutu Spotki, uwzgledniajace wysoko$¢ objetego kapitatu
zaktadowego Spotki w ramach jego podwyzszenia przeprowadzanego na podstawie uchwaty nr 4 NWZ
Pharmena S.A. z dnia 21 sierpnia 2012 r..

Powyzsza uchwata wchodzi w zycie z dniem jej podjecia, z tym jednak zastrzezeniem, ze skutek prawny w
postaci zmiany Statutu nastepuje z chwilag wydania przez wtasciwy Sad Rejestrowy postanowienia w

przedmiocie wpisania zmian Statutu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego.
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6.3.DEFINICJE I OBJASNIENIA SKROTOW

1-metylonikotynamid, 1-MNA

Akcje Emitenta

Akcje serii A

AKcje serii B

AKcje serii C, Akcje Nowej Emisji
Akcje serii D

Akcjonariusz

ALT (aminotransferaza

alaninowa)

Aplikacje wewnetrzne
Aplikacje zewnetrzne
Autoryzowany Doradca

ASO, alternatywny system obrotu,

Alternatywny System Obrotu

ASP(aminotransferaza

asparaginianowa)

Biomarker

Cholesterol catkowity TC

Cholesterol HDL

Substancja pochodzenia naturalnego, metabolit i chemiczny analog
niacyny (witaminy PP), ktéory wykazuje dzialanie przeciwzapalne.
Posiada réwniez zdolno$¢ do wplywania na biomarkery ryzyka
schorzen ukladu sercowo-naczyniowego. Chroniona przez Spotke

Pharmena prawem patentowym.

Akcje Pharmena Spotka Akcyjna z siedziba w Lodzi.
5.730.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A.

524.260 akcji zwyklych na okaziciela serii B.

Nie wiecej niz 781.782 akcji zwyklych na okaziciela serii C.
Nie wiecej niz 1.759.010 akcji zwyklych na okaziciela serii D.
Uprawniony z Akcji Spotki.

Enzym wewnatrzkomodrkowy. Jego najwyzsze stezenia wystepuja w
watrobie, nizsze w mie$niach szkieletowych, mie$niu sercowym i
nerkach. Podwyzszona aktywno$¢ w osoczu wskazuje na uszkodzenia

komérek narzadu.

Preparaty doustne np. suplementy diety.

Preparaty do stosowania zewnetrznego np. dermokosmetyki.
Dom Maklerski Banku BPS S.A. z siedziba w Warszawie.

Alternatywny System Obrotu, o ktérym mowa w art. 3 pkt. 2 Ustawy o
obrocie, organizowany przez Gielde Papieréow Wartosciowych w

Warszawie SA.

Enzym wewnatrzkomorkowy, ktérego najwyzsze stezenia wystepuja w
mies$niu sercowym, watrobie, mies$niach szkieletowych, nerkach i
erytrocytach. Podwyzszona aktywnos¢ w osoczu wskazuje na

uszkodzenie komorek narzadu.

Cecha, ktora daje sie obiektywnie zmierzy¢ i moze by¢ zastosowana w
ocenie procesow fizjologicznych oraz patologicznych lub odpowiedzi
organizmu na dzialania terapeutyczne (np. wyniki pomiaru ci$nienia
tetniczego krwi, stezenia cholesterolu, glukozy we krwi, ale takze badan
obrazowych).

Organiczny zwiazek chemiczny z grupy lipidéw, niezbedny do
prawidlowego funkcjonowania organizmu. Pochodzi zaréwno ze zrédet
pokarmowych jak i biosyntezy. Skladnik bton komérkowych, prekursor
hormonéw sterydowych i kwaséw zoélciowych. Poziom cholesterolu
calkowitego jest suma wszystkich rodzajow cholesterolu we Kkrwi.
Istnieje zalezno$¢ pomiedzy wzrostem stezenia calkowitego
cholesterolu w osoczu i wzrostem ryzyka choréb ukladu sercowo-

naczyniowego.

Frakcja lipoprotein (czyli komplekséw biatkowo-lipidowych) o wysokiej
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Cholesterol LDL

CRP

DM

Dokument Informacyjny

Doradca Finansowy

Dyslipidemia

Dz. U.
Emitent, Spotka
EUR, Euro

Fibraty

Gielda, GPW, GPW SA
Glukoza

GMP

gestosci, ktore transportuja cholesterol we krwi. Jego dzialanie
obniZajace poziom cholesterolu calkowitego polega na usuwaniu jego
nadmiaru z komoérek i transportowaniu go do watroby, gdzie jest
metabolizowany.. Zbyt niskie stezenie HDL zwigzane jest ze
zwiekszonym ryzykiem choréb ukladu sercowo-naczyniowego.

Frakcja lipoprotein (czyli komplekséw biatkowo-lipidowych) o niskiej
gestosci, odpowiedzialna za transport cholesterolu z watroby do innych
narzadow (przede wszystkim nerek, miesni i kory nadnerczy). Zbyt
wysokie stezenie LDL zwigzane jest ze zwiekszonym ryzykiem chordb

ukladu sercowo-naczyniowego.

Bialko C-reaktywne, globulina osocza, syntezowana w watrobie. Nalezy
do grupy ,bialek fazy ostrej’, ktorych stezenie wzrasta podczas

proceséw zapalnych.
Dom Maklerski.

Dokument zawierajacy szczegélowe informacje o sytuacji prawnej i
finansowej Emitenta oraz o papierach warto$ciowych przygotowany
zgodnie z wymogami okre$lonymi w Zalaczniku Nr 1 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego Uchwala Nr 147/2007
Zarzadu Gieldy Papieré6w Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 1
marca 2007 r. (z poin. zm.). Na podstawie tego dokumentu
wprowadzanie s3 instrumenty finansowe Emitenta do Alternatywnego

Systemu Obrotu (rynek NewConnect).

4DF Spoétka z ograniczona odpowiedzialno$cia i Wspdlnicy Spoétka

komandytowa z siedziba w Lodzi.

Choroba ukladu krazenia charakteryzujaca sie zaburzeniami profilu
lipidowego i skutkujaca rozwojem miazdzycy. Stan, w ktérym stezenia
lipidow i lipoprotein we Kkrwi przekraczaja wartosci pozadane

(zaburzenia w metabolizmie lipidow).

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskie;j.

Pharmena Spoétka Akcyjna z siedziba w Lodzi.

Jednostka monetarna Unii Europejskiej.

Jedna z gtéwnych grup lekéw stosowanych w terapii zaburzen profilu

lipidowego. Leki obnizajace poziom trojglicerydow oraz powodujace

nieznaczny wzrost HDL.
Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie SA.
Cukier prosty stanowigcym gléwne zrodto energii dla catego organizmu.

Dobra Praktyka Produkcyjna - GMP (Good Manufacturing Practice) to
zbior dzialan zdefiniowanych w celu zapewnienia prawidlowego
procesu wytwarzania produktu. Ma na celu zapewnienie powtarzalnosci
i jednorodnosci wyrobow poprzez $cisty nadzor nad calym procesem
produkcji - od zaopatrzenia w surowce, poprzez magazynowanie,
produkcje, pakowanie, znakowanie, az do skladowania i dystrybucji

wyrobow gotowych. Stosowanie standardéow GMP daje konsumentom
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GUS

Interleukina 6 IL-6

KDPW, KDPW SA, Depozyt

Kodeks Cywilny, K.C.

Kodeks Karny

Kodeks spotek handlowych, KSH,
Ksh

Komisja, KNF

Kompleks omega-hydroksykwasu

i kwasu sebacynowego

KRS

Lipaza lipoproteinowa LPL

NSA
NBP

NewConnect, rynek NewConnect

Niacyna

Nowa zywnos¢

NWZ, Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie
Oferujacy, Firma Inwestycyjna

Ordynacja podatkowa

wiekszy poziom Kkomfortu i pewno$¢ co do jakosci produktu
wytworzonego w zakladzie, w ktorym stosowane sa Dobre Praktyki

Produkcyjne.
Glowny Urzad Statystyczny.

Stanowi jedna z najwazniejszych i najbardziej wielokierunkowo
dzialajacych cytokin. Jest wydzielana gléwnie przez monocyty i
makrofagi pod wpltywem Interleukiny 1 i innych cytokin prozapalnych.
Silnie pobudza procesy zapalne, ale réwnoczes$nie uczestniczy w

hamowaniu wytwarzania TNF (dzialanie przeciwzapalne).

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie.

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny
(Dz. U. Nr 16, poz. 93 z pézn. zm.).
Ustawa z dnia 6 «czerwca 1997 r. - Kodeks Kkarny

(Dz. U. Nr 88, poz. 553 z p6zn. zm.).

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych (Dz. U.
Nr 94, poz. 1037 z pézn. zm.).

Komisja Nadzoru Finansowego w Warszawie.

Substancja czynna dzialajaca przeciwbakteryjnie i przeciwlojotokowo.

Krajowy Rejestr Sadowy.

Rozpuszczalny w wodzie enzym, ktory hydrolizuje przemiane
tréjglicerydow do wolnych kwaséw tluszczowych. Uznawany za
kluczowy w powstawaniu m.in. otylos$ci i miazdzycy. LPL jest obecna

m.in. w tkance tltuszczowej, sercu i mie$niach szkieletowych.

Naczelny Sad Administracyjny.
Narodowy Bank Polski.

Alternatywny System Obrotu organizowany przez Gielde Papieréw

Wartosciowych w Warszawie SA.

Srodek korygujacy zaburzenia profilu lipidowego, ktéry pomimo
pozytywnego wplywu na profil lipidowy, powoduje czeste dzialania

uboczne, w szczegdlnosci zaczerwienienia skory i uderzenia goraca.

Zgodnie z Rozporzadzeniem 258/97 Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 27 stycznia 1997 r. to zywnos$¢ i skladniki zywnosci, ktére nie byly
w znacznym stopniu wykorzystywane we Wspdlnocie do spozycia przez
ludzi. Definicja nowej zywnosci obejmuje m.in. nowa zZywnosci lub jej
skladniki, ktére w efekcie zastosowanego procesu wytworczego

wplywaja na wartos$¢ odzywcza i metabolizm.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pharmena Spétki Akcyjnej.

Dom Maklerski DFP SA z siedziba w Lodzi.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa
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Organizator Alternatywnego

Systemu Obrotu
OTC
PCC
PDA

Pelion S.A.

Pirokton olaminy

Pityrosporum ovale

PKB
PKD
PLN, zl, zloty

Plaszcz hydrolipidowy

Prawo Farmaceutyczne

Prawo do AKgji serii C
Prawo poboru AKgji serii C

Prawo Wlasnosci Przemystowej

Preparaty emolientowe

Procedura europejska

(tekst jednolity Dz. U.z 2005 r. Nr 8, poz. 60 ze zm.).

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie SA.

Leki bez recepty oraz suplementy diety.
Podatek od czynnosci cywilnoprawnych.
Prawo do akgcji.

Wiodacy akcjonariusz Emitenta, poprzednia nazwa Polska Grupa

Farmaceutyczna S.A., sp6tka notowana na GPW.

Substancja czynna o wlasciwosciach przeciwlupiezowych i

przeciwgrzybicznych.

Grzyb drozdzopodobny stanowiacy flore fizjologiczna skéry czlowieka,

ktory odgrywa podstawowa role w etiologii tupiezu.
Produkt Krajowy Brutto.

Polska Klasyfikacja Dziatalnosci.

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej.

Warstwa ochronna skoéry, w sklad ktorej wchodzi woda i tluszcze
(kwasy tluszczowe, wielonienasycone kwasy tluszczowe, woski,
cholesterol, ergosterol, skwalen). Chroni skére przed niekorzystnym
wplywem czynnikéw zewnetrznych, ogranicza przeznaskorkowa utrate
wody, przyczynia sie do zachowania jedrnosci, elastycznosci o
miekkosci skory.

Ustawa z dnia 6 wrze$nia 2001r. Prawo farmaceutyczne (Dz. U. 2008 nr
45 poz. 271 z péZniejszymi zm.).

Nie wiecej niz 781.782 praw do akcji zwyklych na okaziciela serii C.
6.254.260 praw poboru AKgcji serii C.

Ustawa z dnia 30 czerwca 2000 r. (Dz. U. z 2003 r. Nr 119, poz. 1117 z
pOzn. zmianami).

Preparaty zawierajagce w swoim skladzie emolienty. Emolienty to
substancje trwale nawilzajace skére, dzialajace na nig wygladzajaco i
zmiekczajaco. Chronia skére przed wplywem szkodliwych czynnikéw
zewnetrznych, pomagaja w zatrzymaniu wody we wnetrzu skory. Maja

wlasciwos$ci nattuszczajace.

Procedura aplikacji zgodna z przepisami art. 4 Rozporzadzenia 258/97
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 27 stycznia 1997, dowodzaca
bezpieczenstwa i celowosci stosowania nowego skladnika zywno$ci. W
ramach procedury podmiot odpowiedzialny za wprowadzenie zwigzku
do obrotu we Wspdlnocie sktada wniosek do Panistwa Czlonkowskiego,
w ktorym produkt zawierajacy nowa zywnos$¢ ma by¢ wprowadzony na
rynek po raz pierwszy. Dodatkowa ocena naukowej wykonywana jest na
szczeblu europejskim, przez Europejski Urzad ds. Bezpieczenstwa
Zywnosci (EFSA). Po dokonaniu oceny Komisja Europejska poprzez

odpowiednie organy nadzoru wydaje decyzje zezwalajaca na
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Propionibacterium acnes

Prostacyklina

RN, Rada Nadzorcza

Regulamin Alternatywnego

Systemu Obrotu

Rozporzadzenie w sprawie

dokonywania i rozpatrywania

zgtoszen wynalazkow i wzorow

uzytkowych
Rx

SA, S.A.

Statyny

Statut, Statut SpofKki,

Troéjglicerydy TG

UOKiK

Ustawa o Bezpieczenstwie

Zywnosci i Zywienia

Ustawa o dokonywaniu
europejskich zgloszen
patentowych oraz skutkach
patentu europejskiego w

Rzeczypospolitej Polskiej

Ustawa o kosmetykach

Ustawa o obrocie instrumentami

finansowymi, Ustawa o Obrocie

wprowadzenie do obrotu nowej zywnosci.

Bakterie beztlenowe odpowiedzialne za pierwotne stany zapalne zmian

tradzikowych i tojotokowych skory.

Substancja z grupy prostaglandyn odpowiedzialna m.in. za dzialanie
przeciwzakrzepowe oraz przeciwmiazdzycowe. Niedobér prostacykliny
powoduje wzmozong agregacje plytek krwi i tworzenie sie zakrzepow w
tetnicach. Odpowiedni poziom prostacykliny w organizmie zmniejsza

np. ryzyko wystapienia zawatu serca.
Rada Nadzorcza Pharmena S.A.

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalony Uchwala nr
147/2007 Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z

dnia 1 marca 2007 r. (z p6zn. zm.).

Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministrow z dnia 17 wrzesnia 2001 r. w
sprawie dokonywania i rozpatrywania zgloszen wynalazkéw i wzorow
uzytkowych (Dz. U. 2005 Nr 109, poz. 910).

Leki na recepte.
Spoétka Akcyjna.

Jedna z gtéwnych grup lekéw stosowanych w terapii zaburzen profilu
lipidowego. Leki obnizajace poziom lipoprotein, w szczegdlnoSci

cholesterolu catkowitego, lipoprotein LDL, VLDL.
Statut Pharmena S.A.

Organiczne zwiazki chemiczne nalezace do lipidow (thuszczow
prostych). Sa to estry gliceryny (glicerolu) i trzech czasteczek kwasow
ttuszczowych. Wraz z wolnymi kwasami tluszczowymi sa jednym z
gléwnych materialéw energetycznych zuzywanym na biezace potrzeby
organizmu lub s3 tez magazynowane jako material zapasowy w postaci
tkanki tluszczowej. Podwyzszony poziom tréjglicerydow wiaze sie z
rozwojem miazdzycy, wystapieniem choroby niedokrwiennej serca i

podnosi ryzyko zawatu serca.

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o bezpieczenstwie Zzywnosci i zywienia
(Dz.U. 2006 Nr 171, poz. 1225).

Ustawa z dnia 14 marca 2003 r. o dokonywaniu europejskich zgloszen
patentowych oraz skutkach patentu europejskiego w Rzeczypospolitej
Polskiej (Dz. U. 2003 Nr 65, poz. 598 z p6zZn. zmianami).

Ustawa z dnia 30 marca 2001 r. o kosmetykach (Dz. U. z 2001 r. Nr 42,
poz. 473 z pézniejszymi zm.).

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jednolity: Dz.U.z 2010 r. nr 211, poz. 1384).
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Ustawa o ofercie publicznej,

Ustawa o Ofercie

Ustawa o ochronie konkurencji i

konsumentow

Ustawa o podatku dochodowym
od osob fizycznych

Ustawa o podatku dochodowym

od oséb prawnych

Ustawa o podatku od czynnoSci

cywilnoprawnych

Ustawa o rachunkowosci, UoR

Ustawa Refundacyjna

WZ, Walne Zgromadzenie Spoiki

Zaburzenia profilu lipidowego

Zarzad, Zarzad Emitenta,
Zarzad Spoiki,

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z

2009 r. Nr 185, poz. 1439).

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentow
(Dz.U.z 2007 r. Nr 50 poz. 331 z pézn. zm.).

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb
fizycznych (tekst jednolity: Dz. U.z 2010 r. Nr 51, poz. 307).

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (tekst jednolity: Dz. U.z 2000 r. Nr 74 poz. 397 z pézn. zm.).

Ustawa z dnia 9 wrzeSnia 2000 r. o podatku od czynnosci

cywilnoprawnych (tekst jednolity: Dz. U.z 2010 r. Nr 101 poz. 649).

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(tekst jednolity: Dz. U.z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6Zn. zm.).

Ustawa z dnia 12 maja 2011 r. o refundacji lekéw, Srodkéw spozywczych
specjalnego przeznaczenia Zywieniowego oraz wyrobéw medycznych
(Dz.U. 2011 nr 122 poz. 696).

Walne Zgromadzenie Pharmena S.A.

Stan, w ktéorym stezenia lipidéow i lipoprotein we krwi przekraczaja

wartosci pozadane (zaburzenia w metabolizmie lipidow).

Zarzad Pharmena S.A.
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