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1. INFORMACIE OGOLNE

Niniejsze sprawozdanie (,Sprawozdanie”) Zarzadu Penta Hospitals Poland spélka z
ograniczona odpowiedzialnoscia, z siedziba we Wroctawiu, pod adresem: Aleja Slaska
1, 54-118 Wroctaw, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000634805, NIP 5252674479, REGON
365323482, o kapitale zaktadowym w wysokosci 2.734.100,00 zt, optaconym w cafosci
(.,Penta”, ,Spétka Przejmowana”) zostato sporzadzone w trybie art. 501 § 1 Kodeksu
spotek handlowych w zwigzku z przeprowadzanym potaczeniem Penta z EMC Instytut
Medyczny Spétka Akcyjna, z siedzibg we Wroctawiu, pod adresem: ul. Pilczycka 144-
148, 54-155 Wroctaw, wpisang do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000222636, NIP 8942814132, REGON
933040945, o kapitale zaktadowym w wysoko$ci 53.141.384,00 zt, optaconym w catosci
(,EMC”, ,Spétka Przejmujaca”).

Zarzad EMC ponizej stosownie do tredci art. 501 § 1 Kodeksu spétek handlowych
przedstawia podstawy prawne oraz uzasadnienie ekonomiczne potaczenia EMC oraz Penta
w tym zwtaszcza stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt 2) Kodeksu
spotek handlowych:

YP, FIRMA I STEDZIBA KAZDEJ Z LACZACYCH SIE SPOLEK

Potaczeniu podlega spétka akcyjna pod firma EMC Instytut Medyczny Spoétka Akcyjna
z siedzibag we Wroctawiu, jako spétka przejmujaca, oraz spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia pod firma Penta Hospitals Poland spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedziba we Wroctawiu, jako spétka przejmowana.

Zaréwno Spoétka Przejmujaca jak i Spotka Przejmowana sa spétkami kapitatowymi, nie
znajdujg sie w likwidacji ani upadtosci, zatem spetnione sg warunki, o ktérych mowa
w art. 491 § 1 oraz § 3 KSH.

3. PODSTAWY PRAWNE POLACZENIA
a. Sposéb taczenia

Potaczenie Spoétek zostanie dokonane w trybie przepisu art. 492 § 1 pkt 1 KSH
(taczenie przez przejecie) w drodze przejecia Spotki Przejmowanej przez Spotke
Przejmujaca, tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na
Spotke Przejmujacag za akcje, ktére Spoétka Przejmujaca wyda jedynemu
wspolnikowi Spotki Przejmowanej (,Potaczenie”).

Zgodnie z przepisem art. 493 § 2 KSH Potaczenie nastgpi z dniem wpisania
Potaczenia oraz podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Przejmujacej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez sad rejestrowy
wiasciwy wedtug siedziby Spétki Przejmujacej (,Dzien Potaczenia”).

Na skutek Potaczenia, EMC wstapi we wszystkie prawa i obowigzki Penta, a Penta
zostanie rozwigzana, bez przeprowadzania postgpowania likwidacyjnego w Dniu
Potaczenia. Przeniesienie catego majatku (wszystkich aktywow i pasywow) Penta
na EMC nastgpi w Dniu Potaczenia.



Potaczona spétka bedzie dziatata pod firmg EMC Instytut Medyczny Spétka
Akcyjna.

Sukcesija generalna

W wyniku Potaczenia, Spotka Przejmujaca zgodnie z trescig, przepisu art, 494 § 1
KSH wstapi z Dniem Potaczenia we wszystkie prawa i obowiazki Spotki
Przejmowanej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki Przejmujace]j i Zgromadzenia Wspdlnikow
Spoétki Przeimowanej

Stosownie do przepisu art. 506 KSH, podstawe prawng Potaczenia bedg stanowic:

- uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki Przejmujacej o Potaczeniu,
zawierajace zgode na Plan Potgczenia oraz zgode na proponowane zmiany
statutu EMC (w tym podwyzszenia kapitatu zaktadowego), ktérej projekt
stanowl| Zatacznik 1 do Planu Potaczenia;

- uchwaty Zgromadzenia Wspolnikéw Spdétki Przejmowanej o Polaczeniu,
zawierajgce zgode na Plan Polaczenia oraz zgode na proponowane zmiany
statutu EMC (w tym podwyzszenia kapitatu zaktadowego), ktérej projekt
stanowi Zatgcznik 2 do Planu Pofgczenia.

Zgodnie z art. 506 §3 KSH, uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki Przejmujacej
zostang podjete w drodze gtosowania oddzielnymi grupami akcjonariuszy
posiadajacych: (i) akcje zwykte, oraz (ii) akcje uprzywilejowane, zgodnie z
postanowieniami statutu Spdétki Przejmujgcej.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki Przeimujaceij

W zwigzku z Polaczeniem, kapitat zaktadowy Spdtki Przejmujgacej zostanie
podwyzszony o kwote 35.613.200,00 zt (trzydziesci pie¢ milionow szescset
trzynascie tysiecy dwiescie ztotych) poprzez emisje 8.903.300 (osiem milionow
dziewiecset trzy tysigce trzysta) akcji zwyklych imiennych serii J o wartosci
nominalnej 4,00 zt kazda (,Akcje Polaczeniowe”),

Akcje Pofaczeniowe zostang wydane CareUp B.V. z siedzibg w Amsterdamie -

jedynemu wspolnikowi Spotki  Przejmowanej, wedlug stosunku  wymiany
i na zasadach szczegétowo okreslonych w Planie Potaczenia,

Brak obowiazku zatoszenia zamiaru Polgczenia _do Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurenciji i Konsumentow

Zamiar polgczenia nie podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencii
i Konsumentdw,

Brak obowiazku sporzadzenia prospektu/ memorandum informacyjnego

Z uwagi na fakt, ze oferta objecia Akcji Potaczeniowych zostanie skierowana do
jednego podmiotu - jedynego wspdlnika Spotki Przejmowanej, Spotka
Przejmujgca nie bedzie sporzgdzata prospektu ani memorandum informacyjnego

w zwigzku z emisjg Akcji Potaczeniowych.
!
\ \



4. UZASADNIENIE STOSUNU WYMIANY UDZIALOW SPOLKI PRZEJIMOWANE] NA
AKCIE SPOLKI PRZEIJIMUJACE] I WYSOKOSC EWENTUALNYCH DOPLAT

a.

Stosunek wymiany udziatéw Spétki Przejmowanei na akcie Spétki Przeimuijacei:

W ramach Potgczenia udziaty Spétki Przejmowanej bedg wymieniane na nowo
emitowane akcje Spotki Przejmujacej serii J - Akcje Potaczeniowe, wedtug
nastgpujacego stosunku: 1:161, tj. w zamian za 1 udziat Spotki Przejmowanej,
o wartosci nominalnej 50 zt, zostanie wydane 161 akcji zwyktych imiennych
serii J Spotki Przejmujacej, o wartosci nominalnej 4,00 zt kazda (,Parytet
Wymiany”).

W zwiazku z powyzszym, w zamian za tgcznie 55 300 udziatéw Spotki
Przejmowanej, o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, tj. o tacznej wartosci nominalnej
2.765.000,00 zt (100% udziatéw Spoétki Przejmowanej) zostanie wydane facznie
8.903.300 akcji zwyktych imiennych serii J Spétki Przejmujacej, o wartosci
nominalnej 4,00 zt kazda, tj. o tacznej wartosci nominalnej 35.613.200,00 z.

Zastosowana metoda oraz podstawowe zasady ustalenia Parytetu Wymiany:

Stosunek wymiany akcji Spétki Przejmowanej na akcje Spétki Przejmujacej zostat
ustalony przez Zarzady ftaczacych sie Spétek w oparciu o wyceny Spotki
Przejmujacej oraz Spotki Przejmowanej sporzadzone przez Deloitte Advisory
spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq sp.k. (dawniej Deloitte sp. z 0.0.) z
siedzibg w Warszawie (,Deloitte”). Skrocony Raport z wyceny EMC Instytut
Medyczny S.A. oraz Penta Hospitals Poland sp. z 0.0. przeprowadzonej na dzieri 9
sierpnia 2019 roku na potrzeby sporzadzenia Planu Polaczenia stanowi czeéé
Zatacznika nr 4 oraz Zatacznika 5 do Planu Potaczenia. Datg wyceny jest dzien
9 sierpnia 2019 r. (,Data Wyceny”).

Na potrzeby oszacowania stosunku wymiany udziatéw Spotki Przejmowanej na
akcje Spotki Przejmujacej, Deloitte dokonato oszacowania wartodci godziwej
taczacych sie Spétek przy zastosowaniu nastepujacych metod:

* w odniesieniu do EMC - metody dochodowej z zastosowaniem podejscia
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, polegajacej na zdyskontowaniu
przysztych oczekiwanych przeptywdéw pienieznych EMC oczekiwanym
sredniowazonym kosztem kapitatu;

e w odniesieniu do Penta - metody majatkowej z zastosowaniem podejscia
skorygowanych aktywow netto, polegajacej na oszacowaniu wartosc
poszczegdinych aktywoéw i zobowigzan Penta. W podejéciu tym okreélenie
wartosci przedsiebiorstwa polega na skorygowaniu wartosci kapitatu wlasnego
o zidentyfikowane istotne réznice miedzy rzeczywista a bilansowg wyceng
skfadnikow jego majatku oraz zobowigzan. Z uwagi na to, ze kluczowe aktywa
posiadane przez Penta obejmujg udziaty w spoétkach zaleznych - Prywatna
Lecznica Certus sp. z 0.0. oraz posrednio w Niepubliczny Zaktad Opieki
Zdrowotnej Zdrowie Rodziny sp. z 0.0., zastosowanie podejécia skorygowanych
aktywow netto sprowadzalo sie do oszacowania wartosci Prywatna Lecznica
Certus sp. z 0.0. oraz Niepubliczny Zaktad Opieki Zdrowotnej Zdrowie Rodziny
sp. z 0.0. W tym celu zastosowano podejscie zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, polegajacej na zdyskontowaniu przysztych oczekiwanych



przeptywow pienieznych obu spétek zaleznych Penta oczekiwanym
sredniowazonym kosztem kapitatu, Od oszacowanej wartosci aktywow Penta
odjeta zostata wartos¢ zobowigzar Penta, a réznica stanowi wartoéci aktywow
netto Penta.

Oszacowanie wartosci EMC, Prywatna Lecznica Certus sp. z 0.0. oraz Niepubliczny
Zaktad Opieki Zdrowotnej Zdrowie Rodziny sp. z 0.0. metoda dochodowg zostato
oOparte na potwierdzonych przez zarzad kazdej ze spdtek danych bilansowych oraz
projekcjach finansowych.

Stosunek wymiany udziatow Spétki Przejmowanej na akcje Spétki Przejmujacej
zostat obliczony wedtug nastepujacej metodologii:

Wartos¢ godziwa Spoétki Przejmujgcej zostata oszacowana przez Deloitte na kwote
46.631.564,46 zt, tj. 3,51 zt na jedna dotychczasowg akcje Spotki Przejmuijacej.

Z uwagi na fakt, ze wartos¢ godziwa Spoétki Przejmujacej na jedna akcje Spotki
Przejmujacej zostata oszacowana na poziomie nizszym niz warto$¢ nominalna
jednej akcji Spotki Przejmowanej wynoszaca 4,00 zt, biorgc pod uwage tresé art.
309 § 1 KSH i wynikajacy z niej zakaz obejmowania akcji ponizej ich wartosci
nominalne, dla potrzeb ustalenia Parytetu Wymiany przyjeto wartoé¢ jednej akciji
Spotki Przejmujacej wyzsza niz wynikajaca z wartoéci godziwej, tj. wartoéé w
wysokosci 4,00 zt (,Wartos¢ Jednej Akcji Spotki Przejmujacej”) i tym samym,
wartos¢ Spotki Przejmujacej w wysokosci 53.141.384,00 zt (,Warto$é Spotki
Przejmujacej”).

Warto$¢ godziwa Spétki Przejmowane;j zostata oszacowana przez Deloitte na kwote
35.781.865,00 zt (,Wartos¢ Spétki Przejmowanej”), tj. 647,05 zt na jeden
udziat  Spdtki  Przejmowanej (,Wartoéé¢ Jednego Udzialu Spotki
Przejmowanej”).

Biorac po uwage powyzsze, dokonano nastepujacych wyliczed na potrzeby
ustalenia Parytetu Wymiany:

Wartos¢ Jednego Udziatu Spotki Przejmowane;j
"~ Wartosé Jednej Akcji Sp6tki Przejmujgcej

gdzie:
X = Parytet Wymiany (zaokraglony w doét do najblizszej liczby
catkowitej)
to jest:
g o SATOSPIN
"~ 400PLN



c. Doptaty

Z uwagi na fakt, ze Spotka Przejmowana jest spétkg jednoosobowa, a w wyniku
zastosowania Parytetu Wymiany jedynemu wspdlnikowi Spétki Przejmowanej
wydane zostang wszystkie Akcje Potaczeniowe, nie przewiduje sie jakichkolwiek
doptat, o ktérych mowa w art. 499 ust, 1 pkt 2) KSH.

Podczas dokonywania wyceny udziatéw Spotki Przejmowanej i akcji Spoétki Przejmujacej nie
wystapity zadne szczegdlne trudnosci.

5. UZASADNIENIE EKONOMICZNE POLACZENIA

W ocenie Zarzadéw EMC i Penta, Potgczenie stanowi pozytywny krok w kierunku
konsolidacji dziatalnosci w zakresie ustug medycznych $wiadczonych przez prywatne
jednostki w ramach jednego podmiotu oraz umocnienia jej pozycji na rynku.

W wyniku Potaczenia dojdzie do fuzji dwéch komplementarnych podmiotéw i powstania
wigkszego podmiotu o zoptymalizowanych parametrach. Umozliwi to osigganie lepszych
wynikdéw oraz uzyskanie lepszej pozycji rynkowej, umozliwiajacych sprostanie silnej
konkurencii.

Potgczenie nastepuje celu osiggniecia waznych ekonomicznie celéw, w tym m.in.:

a) Osiagniecia efektéw synergii w obszarze przychodéw jak i kosztow

W wyniku Potaczenia aktualna sytuacja rynkowa EMC i Penta po potaczeniu
(.Potaczona Spoétka”) ulegnie poprawie dzieki poprawie zyskownosci w efekcie
osiggniecia spodziewanych efektéw synergii wynikajacych z komplementarnosci,
zwigkszonej skali dziatalnosci i udoskonalenia proceséw, ktdre Potaczenie umozliwi.

Efektow synergii nalezy oczekiwac tak po stronie przychodoéw jak i kosztéw, a ich celem
jest poprawa efektywnosci, wyrazona wskaznikiem kosztéw do dochoddéw Potaczonej
Spotki, oraz przyspieszenie rozwoju dziatalnosci, mierzonego udziatem w rynku.

Przewiduje sig, ze Potaczenie przyniesie efekty synergii w obszarach:
o redukcji kosztow zarzadzania oraz racjonalizacji struktur organizacyjnych,

ii. ujednolicenia polityki zakupow poprzez zmniejszenie kosztéw dostaw,
koordynacje i konsolidacje zakupodw, -

iii. uzyskanie oszczednosci w obszarze kosztow wynajmu powierzchni ustugowych
dzieki poprzez wzmocnienie pozycji negocjacyjnej - w stosunku do

wynajmujacych,
iv. integracji systemow IT pozwalajacej na zmniejszenie kosztow zarzadzania,
a takze kosztow serwisowych,
V. obnizenia kosztéw zarzadzania operacyjnego,
vi. obnizenia kosztow pracy poprzez efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi,
vil. wzmocnienia sity pozycji negocjacyjnej wobec dostawcoéw i kontrahentow.



b) Zwiekszenia zyskéw i wzmochnienia pozycji rynkowej Potaczonej Spotki

Utrzymanie i rozwijanie wiodacej roli w sektorze ustug medycznych $wiadczonych
przez prywatne jednostki jest jednym z najistotniejszych celéw strategicznych EMC
i Penta. W wyniku Potaczenia oraz rozszerzenia skali dziatalnosci, Potaczona Spoétka
uzyska mozliwos¢ dotarcia do szerszego grona klientéw, rozwiniecie dziatalnosci
i realizacje nowych celéw ekonomicznych.

c) Zwigkszenie kapitatéw wiasnych Potaczonej Spétki

Oczekuje sig, ze dzieki nowej emisji akcji wydawanych w zamian za udziaty Spotki
Przejmowanej powinna nastapi¢ poprawa wskaznikéw bilansowych Potgczonej Spétki,
Co przetozy sie na istotne wzmocnienie jej sytuacji finansowej. Oczekuje sie , ze w
wyniku Pofaczenia wzrosnie kapitalizacja Spotki Potgczone].

Biorac pod uwage ekonomiczne i finansowe przestanki Potaczenia, zaréwno z perspektywy
samych Spotek jak i ich wsp6lnikéw i akcjonariuszy, nalezy stwierdzi¢, ze Potaczenie jest
celowe ze wzgleddw strategicznych, operacyjnych oraz ze wzgledu na mozliwos¢ obnizenia
kosztow.

Zwroty i wyrazenia pisane z wielkiej litery niezdefiniowanie inaczej w niniejszym
Sprawozdaniu majg znaczenie nadane im w Planie Potaczenia EMC Instytut Medyczny
Spotka Akcyjna oraz Penta Hospitals Poland sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig z dnia
23 wrzesnia 2019 r. (,Plan Potaczenia”).

Wobec powyzszego, Zarzad Penta niniejszym rekomenduje Zgromadzeniu Wspdlnikow
podjecie uchwaty w sprawie Potaczenia EMC i Penta oraz wyrazenia zgody na proponowane
zmiany Statutu EMC, zawarte w Zataczniku 3 do Planu Polaczenia.

Penta Hospitals Poland sp. z o.0.
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