STANOWISKO
ZARZADU SPOLKI NORTH COAST S.A. Z SIEDZIBA W PRUSZKOWIE
z dnia 15 kwietnia 2020 roku
dotyczgce wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji NORTH COAST S.A. ogtoszonego w dniu 27
marca 2020 r. przez (1) Gruppo Lactalis Italia S.r.l. oraz (2) Castelli Polska Sp. z 0.0.

Zarzad North Cast S.A. (dalej jako: ,Zarzad"), dziatajac na podstawie art. 80 ust. 1-2 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2018 r. poz. 512)
(dalej jako: ,Ustawa"), niniejszym przedstawia swoje stanowisko dotyczgce wezwania ogtoszonego w
dniu 27 marca 2020 r., na podstawie art. 74 ust. 2 oraz art. 91 ust. 5 Ustawy oraz zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 14 wrzes$nia 2017 r. w sprawie wzorow wezwan
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spdétki publicznej, szczegétowego sposobu ich
ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w wyniku tych wezwan (Dz.U. z 2017 r. poz. 1748) (dalej jako:
,Rozporzadzenie”) przez nastepujgce podmioty: (1) Gruppo Lactalis Italia S.r.l. oraz (2) Castelli Polska
Sp. zo.0. (dalejtacznie jako: ,,Wzywajgcy”), do zapisywania sie na sprzedaz akcji (dalej jako: ,, Wezwanie”)
spotki North Coast Spotki akeyjnej z siedzibg w Pruszkowie (05-800), przy ul. 3 Maja 8, wpisanej do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000240460, o kapitale
zaktadowym w wysokosci 640.000,00 zt, NIP: 5260205055, REGON: 0105655270 (dalej jako ,Spdtka”),
uprawniajgcych do wykonywania, tagcznie z akcjami Spotki posiadanymi bezposrednio i posrednio przez
Wzywajgcych, 100% ogdlnej liczby gtosow w Spdtce.

| Wprowadzenie

W dniu 26 marca 2020 r. (1) Lactalis Polska Sp. z 0.0., (2) Gruppo Lactalis Italia S.r.I., (3) Castelli Polska
Sp. z 0.0., (4) Nuova Castelli S.p.A. zawarty porozumienie spetniajgce kryteria wskazane w art. 87 ust. 1
pkt 5 i 6 Ustawy (dalej jako: ,Porozumienie”), ktérego przedmiotem jest wspotpraca w zakresie
podejmowania dziatan ukierunkowanych ostatecznie na wycofanie akcji Spétki z obrotu, w tym w
szczegdblnosci do:

1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spétki na podstawie odpowiednich
przepisow Ustawy,

2) po podjeciu przez walne zgromadzenie Spotki uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji
akcji — wystgpienia do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o udzielenie zezwolenia na
przywroécenie akcjom Spotki formy dokumentu,

3) po ztozeniu wyzej wspomnianego wniosku — wystgpienie do Gietdy Papieréow Wartosciowych z
wnioskiem o wycofanie akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

W dniu 27 marca 2020 r. zostato opublikowane Wezwanie. Zgodnie z trescig punktu 1 Wezwania,
przedmiotem Wezwania jest 834.539 (stownie: osiemset trzydziesci cztery tysigce piecset trzydziesci
dziewiec ) akcji Spétki uprawniajgcych do wykonywania 834.539 (stownie: osiemset trzydziesci cztery
tysigce piecset trzydziesci dziewieé) gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki, co
odpowiada 26.07% kapitatu zaktadowego Spotki, i 19.87% liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki
(dalej jako: Akcje).

Akcje te sg akcjami zwyktymi na okaziciela, zdematerializowanymi, dopuszczonymi i wprowadzonymi do
obrotu na rynku podstawowym Gietdy Papieréw w Warszawie S.A. (dalej jako: ,GPW”) oraz
zarejestrowanymi w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. i oznaczonymi kodem ISIN PLNRTHC00014, o wartosci nominalnej 0,20 zt
(stownie: dwadziescia groszy) kazda.



Po przeprowadzeniu Wezwania, Wzywajgcy wraz ze swoimi podmiotami dominujgcymi i podmiotami
zaleznymi zamierzajg osiggng¢ 3.200.000 (trzy miliony dwiescie tysiecy) Akcji uprawniajgcych do
4.200.000 (czterech milionéw dwustu tysiecy) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i odpowiadajgcych
100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i 100% kapitatu zaktadowego Spotki.

Zgodnie z trescig pkt. 3 Wezwania podmiotem nabywajgcym akcje Spotki jest Lactalis Polska Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie (02-604), ul. Olkuska 7, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw, prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS: 0000098562 (dalej jako: ,Nabywca”).

Zgodnie z trescig pkt. 13 Wezwania, Spétka nie posiada akcji wtasnych.

Na dzien ogtoszenia Wezwania, Gruppo Lactalis Italia S.r.l. (dalej jako: ,Wzywajacy 1”), nie posiada
bezposrednio akcji Spotki, posiada posrednio poprzez Nuova Castelli S.p.A. oraz Castelli Polska Sp. z o.0.
2.365.461 (dwa miliony trzysta szes$édziesigt piec tysiecy czterysta szescdziesigt jeden) akcji Spotki
stanowigcych 73,93% jej kapitatu zaktadowego i 80,13% ogdlnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Castelli Polska Sp. z 0.0. (dalej jako: ,Wzywajacy 2”) posiada 1.815.213 (jeden milion osiemset pietnascie
tysiecy dwiescie trzynascie) akcji Spétki stanowigcych 56,73% jej kapitatu zaktadowego i 67,03% ogdlnej
liczby gtosdw.

Zadne inne podmioty dominujgce lub zalezne Wzywajacych nie posiadaja akcji Spotki. Wzywajacy 1 i
Wzywajacy 2 sg podmiotami dominujgcymi wzgledem Spotki.

Podmiotem dominujgcym wobec Wzywajgcego 1 jest BGI S.A.S. z siedzibg w Laval, Francja, podmiot
zalezny od BSA S.A.S z siedzibg w Paryzu, Francja.

Podmiotem dominujgcym wobec Wzywajacego 2 jest Nuova Castelli S.p.A. z siedzibg w Reggio Emilia,
Wtochy.

Podmiotem dominujgcym wobec Nabywcy jest BSA S.A.S z siedzibg w Paryzu, Francja.

Wezwanie ma charakter obligatoryjny w zwigzku z posrednim nabyciem akcji dajacych ponad 66%
ogolnej liczby gtosdw przez Wzywajgcego 1, co nastgpito w ramach transakcji objetej decyzjg wydang
przez Komisje Europejska dnia 9 grudnia 2019 r. w sprawie M.9413 — LACTALIS / NUOVA CASTELLI. W
przypadku osiggniecia wyniku Wezwania progu przynajmniej 95% ogolnej liczby gtoséw, Wzywajacy nie
wykluczajg rozpoczecia przymusowego wykupu Akcji nalezacych do akcjonariuszy mniejszosciowych
Spotki.

[l Podstawy Stanowiska Zarzadu
Zarzad Spotki wyraza swoje stanowisko na podstawie:

1) tresci Porozumienia,

2) tresci Wezwania,

3) informacji finansowych i operacji dotyczacych Spdtki, w tym réwniez wewnetrznych analiz
finansowych, jak rowniez zdarzen i czynnikdw majacych wptyw na dziatalnos¢ Spétki, w tym
makroekonomicznych oraz znajomosci branzy, w ktérej dziata Spotka,

4) przegladu cen rynkowych akcji Spotki w okresie trzech i szeSciu miesiecy poprzedzajgcych
ogtoszenie Wezwania,



5) opinii zewnetrznego podmiotu (biegtego), o ktérej mowa w art. 80 ust. 3 Ustawy na temat ceny
akcji w Wezwaniu.

Na potrzeby przygotowania niniejszego stanowiska Zarzad, w celu ustalenia czy cena zaproponowana w
Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej, zwrdcit sie do podmiotu zewnetrznego Grant Thornton
Frackowiak Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Poznaniu o sporzadzenie opinii
na temat ceny oferowanej za akcje w Wezwaniu (dalej jako: ,,Opinia o Cenie Akcji”).

W dniu 10 kwietnia 2020 r. Przedstawiono Zarzagdowi Opinie o Cenie Akcji, w ktérej stwierdzono, ze cena
proponowana w Wezwaniu zawiera sie w przedziale wartosci godziwej akcji Spoétki. Opinia o Cenie Akgcji
stanowi zatacznik do niniejszego stanowiska.

1. Wptyw Wezwania na interes Spotki, w tym zatrudnienie w Spoétce, plany strategiczne Wzywajacych
wobec Spétki oraz ich prawdopodobny wptyw na zatrudnienie w Spétce oraz na lokalizacje prowadzenia
jej dziatalnosci.

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajgcy nie zamierzajg dgzy¢ do wprowadzenia jakichkolwiek istotnych
zmian w stosunku do dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Spotki.

Zamiarem Wzywajgcych jest posiadanie 100% akcji Spotki oraz gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Dziatania Wzywajgcych majg na celu doprowadzenie do przywrdcenia akcjom Spoétki formy dokumentu
i wycofanie ich z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

W opinii Zarzgdu Wezwanie jest zgodne z interesem Spétki. W szczegdlnosci, zdaniem Zarzadu, opisane
powyzej zamiary Wzywajacych sg uzasadnione nastepujgcymi wzgledami:

1) Spodtka podlega obowigzkom informacyjnym oraz innym obowigzkom zwigzanym z jej
publicznym charakterem i notowaniem akcji Spotki na rynku regulowanym, co moze wptywac
negatywnie na jej konkurencyjno$¢ w poréwnaniu do podmiotdw prywatnych, w szczegdlnosci
zobowigzuje Spdtke do ujawniania okreslonych informacji, ktérych nie muszg ujawniac
konkurenci Spotki;

2) dostep do finansowania z rynku kapitatowego jest ograniczony;

3) ptynnos¢ akcji Spoétki jest stosunkowo niewielka;

4) w interesie Spotki jest ustabilizowanie akcjonariatu Spotki i posiadanie silnego partnera.

Wzywajacy nie przedstawili zadnych szczegdtowych informacji o wptywie Wezwania na zatrudnienie w
Spofce i lokalizacje jej dziatalnosci. W opinii Zarzadu, nie istniejg podstawy dla stwierdzenia, ze
Wezwanie bedzie miec negatywny wptyw na zatrudnienie w Spétce lub zmiane lokalizacji jej dziatalnosci.
Celem Wzywajgcych jest jedynie petna integracja Spotki w ramach grupy kapitatowej, do ktérej nalezy.
Zarzad ocenia, ze ogtoszone Wezwanie moze mieé pozytywny wptyw na interes spotki oraz dtugofalowe
polepszenie osigganych wynikéw przez Spotke a takze wzmocnienie pozycji rynkowej Spotki.

Zarzad wskazuje, ze zaangazowanie sie przez Wzywajacych na dotychczasowym wysokim poziomie
udziatu w kapitale zaktadowym Spotki oraz wysokim poziomie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki swiadczy o powaznym zaangazowaniu Wzywajgcych w Spotke i w ocenie
Zarzadu wyklucza ryzyko spekulacyjnych motywéw jego dziatania. Zarzad wskazuje, ze na dzien
sporzadzenia niniejszej opinii Spdtka prowadzi swojg dziatalnos¢ w normalnym trybie.

Zarzad informuje, ze do dnia sporzadzenia niniejszej opinii ogtoszenie wezwania na akcje nie miato
zadnego wptywu na zatrudnienie w Spétce. Zarzad nie przewiduje, aby ogtoszenie wezwania miato
jakikolwiek wptyw na stan zatrudnienia w Spotce.



IV. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny akcji Spétki oferowanej w Wezwaniu

Zarzad zwraca uwage, ze na podstawie art. 79 Ustawy cena akcji Spotki proponowana w Wezwaniu nie
moze by¢ nizsza od:

1) sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania, w czasie
ktérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym:;

2) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem Wezwania podmiot obowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace
stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zaptacity
w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania;

3) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktore podmiot obowigzany do ogtoszenia Wezwania,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, wydaty w zamian
za akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania;

4) Sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym
poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania.

Cena oferowana w Wezwaniu wynosi 14.92 zt (stownie: czternascie ztotych dziewieédziesigt dwa grosze)
za Akcje, a zatem jest zgodna z trescig art. 79 ust. 1 - 3 Ustawy. Zarzad wskazuje, iz $rednia arytmetyczna
ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z okresu 6 (szesciu) miesiecy poprzedzajgcych
dzien ogtoszenia Wezwania, w czasie, w ktérym dokonywany byt obrét Akcjami na rynku podstawowym
GPW wynosi 12,03 zt (dwanascie ztotych 3/100), natomiast z okresu 3 miesiecy wynosi 14,92 zt
(czternascie ztotych 92/100).

Na potrzeby przygotowania niniejszego stanowiska Zarzad, w celu ustalenia czy cena zaproponowana w
Wezwaniu odpowiada wartosci godziwej, zwrdcit sie do podmiotu zewnetrznego Grant Thornton
Frackowiak Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Poznaniu o sporzgdzenie opinii
na temat ceny oferowanej za akcje w Wezwaniu (dalej jako: ,,Opinia o Cenie Akcji”).

W dniu 10 kwietnia 2020 r. Przedstawiono Zarzagdowi Opinie o Cenie Akcji, w ktérej stwierdzono, ze cena
proponowana w Wezwaniu zawiera sie w przedziale wartosci godziwej akcji Spoétki. Opinia o Cenie Akgcji
stanowi zatacznik do niniejszego stanowiska.

W oparciu zas o informacje zawarte w przeanalizowanych materiatach, a takze biorgc pod uwage
aktualng sytuacje finansowg Spofki, ktora prezentowana jest publicznie w raportach okresowych Spétki
oraz niepewnos¢ zwigzang z wptywem COVID-19 na przyszte wyniki finansowe Zarzad stwierdza, ze w
jego ocenie, cena za Akcje oferowana przez Wzywajgcych w Wezwaniu zawiera sie w przedziale wartosci
godziwej akcji Spotki.

Dodatkowo Zarzad wskazuje, iz Cena Akcji w Wezwaniu jest wyzsza od $redniej arytmetycznej ceny
notowanej w czasie obrotu na GPW, w ostatnich 12 miesigcach wynoszgcej 9,07 zt za 1 akcje, 0 64% i o
5,85 zt.

Zarzad Spotki wzigt réwniez pod uwage, przy prezentacji swojego stanowiska, iz Akcje bedace
przedmiotem Wezwania nie zapewniajg wptywu na zarzadzanie Spodtka.



V. Zastrzezenia

Z zastrzezeniem informacji dostarczonych przez Spoétke i dotyczgcych jej dziatalnosci, Zarzad Spoétki nie
przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci za doktadnos$¢, wiarygodnosé, kompletnosé ani adekwatnosé
informacji w oparciu, o ktore przedstawiane jest niniejsze stanowisko.

Niniejsze stanowisko zostato przygotowane i udostepnione w zwigzku z wymogami Ustawy i nie stanowi
ono rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na
rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

W przedmiocie zardowno oceny Wezwania jak i stanowiska Zarzadu kazdy z akcjonariuszy powinien
dokona¢ niezaleznej i samodzielnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z odpowiedzig na
Wezwanie, w szczegdlnosci zwigzanego z ceng Akcji w Wezwaniu.

W prawidtowe]j ocenie dziatan zwigzanych z odpowiedzig na Wezwanie stanowisko Zarzgdu Spotki jest
tylko jednym z elementéw, jakie akcjonariusz powinien wzigé pod uwage przy podejmowaniu swojej
decyzji. Decyzja dotyczaca sprzedazy Akcji w odpowiedzi na Wezwanie powinna by¢ niezalezng decyzjg
kazdego z akcjonariuszy Spotki. W przypadku watpliwosci natury inwestycyjnej, prawnej lub podatkowe]
akcjonariusz powinien skonsultowaé sie z profesjonalnym doradcg oraz wzig¢ pod uwage wszelkie
implikacje prawne i podatkowe z tym zwigzane.



