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Tuesday, June 27, 2023 

To, 
The Board of Directors, 
Padmanabh Industries Limited, 

203 Abhishek Complex, Mamta Park Society, B/H, Nav Gujarat College, Ashram Road Ahmadabad – 380014, Gujarat, 
India

Subject: Fairness Opinion on the proposed Scheme for Reduction of Capital of Padmanabh Industries Limited 

Dear Members of the Board, 

We understand that Board of Directors of Padmanabh Industries Limited (hereinafter referred as "PADMAIND") is 
considering a Scheme of Arrangement whereby there will be Reduction of Capital of the Company (hereinafter referred 
to as "Proposed Scheme") under section 66 of the Companies Act, 2013 and Other applicable provisions of the 
Companies Act, 2013 (hereinafter referred to as "Act"). 

The Proposed Scheme of arrangement for Reduction of Capital provides for -

• "Upon the Scheme becoming effective and after obtaining the necessary approvals, consent, permissions, the Subscribed,
issued and Paid-up capital of the Company shall stand reduced from Rs.6,07,75,000.00/- (Six Crores Seven Lakhs Seventy
Five Thousand Only) divided into 60,77,500 (Sixty Lakhs Seventy-Seven Thousand Five Hundred) Equity Shares of
Rs. I 0.00/- (Rupees Ten Only) each to Rs.12, 15,500.00/- (Rupees Twelve Lakhs Fifteen Thousand Five Hundred Only)
divided into 1,21,550 (One Lakh Twenty-One Thousand Five Hundred and Fifty) Equity Shares of Rs.IO/- (Rupees Ten
Only) each. The aforesaid reduction of paid-up equity share capital shall be effected by cancelling 98.00% holding of
equity shareholders of the Company.

• Upon this Scheme becoming effective with the above reduction of the Equity Share Capital:

Existing 60, 77,500 (Sixty Lakhs Seventy-Seven Thousand Five Hundred) Equity Shares of Rs. I 0.00/- (Rupees Ten Only)
each shall be recognized into 1,21,550 (One Lakh Twenty-One Thousand Five Hundred and Fifty) Equity Shares of
Rs. I 0.00/- (Rupees Ten Only) each fully paid-up. Consequently, every shareholder of the Company whose name appears
on the register of Members on the Record Date shall be issued 2 (Two) equity shares of face value of Rs. I 0.00/- (Rupees
Ten Only) fully paid up for every I 00 (Hundred) equity Shares of Rs. I 0.00/- (Rupees Ten Only) Fully paid up held by
them in the Company prior to the Scheme."

I. BACKGROUND OF THE COMPANY

1.1 

Profile of the Company 

PADMANABH INDUSTRIES LIMITED is a Company having Company Identification Number 
L 1711 0GJ I 994PLC023396 incorporated on the 24th Day of October 1994, under the provisions of the Companies Act, 
1956. The registered office of the company is situated at 203 Abhishek Complex, Mamta Park Society, B/H, Nav 
Gujarat College, Ashram Road Ahmadabad – 380014, Gujarat, India

1.2 The Equity Shares of the Company are listed on BSE Limited. 

Swaraj Shares and Securities Private Limited 

e +91 9874283532 /+91 8097367132 fD mbd@swarajshares.com C!I) www.swarajshares.com

Registered Office - 21 Hemant Basu Sarani, 5th Floor, Room No 507, Kolkata - 700001, West Bengal, India 

Branch Office - Unit 304, A Wing, 215 Atrium, Near Courtyard Marriot, Andheri Kurla Road, Andheri East, Mumbai - 400093, 

Maharashtra, India 

CIN: U5110lWB2000PTC092621 I GSTIN: 27AAGCS828601ZO 
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1 . 3 T h e e x t r a c t s o f t h e M a i n o b j e c t o f t h e C o m p a n y a s p e r t h e M e m o r a n d u m o f A s s o c i a t i o n i s t o a s b e l o w :

p r o d u c e , m a n u f a c t u r e , r e f i n e , m a n i p u l a t e , u s e , b u y , i m p o r t 0 r o t h e r w i s e a c q u i r e , u s e , s e l l , d i s t r i b u t e , e x p o r t d e a l i n a n d
d i s p o s e o f d y e s a n d c h e m i c a l s ( s y n t h e t i c o r n o n - s y n t h e t i c ) , c o a l - t a r , d y e s , d y e s i n t e r m e d i a t e s a n d d y e s o f a l l o t h e r t y p e s
a n d d e s c r i p t i o n p h a r m a c e u t i c a l s u r f a c e - a c t i v e a g e n t s .

T O c a r r y o n t h e b u s i n e s s o f B u i l d e r s , M a s o n e r s a n d G e n e r a l C o n s t r u c t i o n a n d C o n t r a c t o r s a n d t o c a r r y o n t h e b u s i n e s s
o f t h e p r o p r i e t o r s o f l a n d s , f l a t s , m a i s o n e t t e s , d w e l l i n g h o u s e s , s h o p s , O j f i c e s , i n d u s t r i a l e s t a t e s , l e s s e e s o f l a n d s , f l a t s a n d
o t h e r i m m o v e a b l e p r o p e r t i e s a n d f o r t h e s e p u r p o s e s t o p u r c h a s e , t a k e o n l e a s e o r o t h e r w i s e a c q u i r e a n d h o l d a n y l a n d s
o r b u i l d i n g s o f a n y t e n u r e o r d e s c r i p t i o n w h e r e v e r s i t u a t e d , o r r i g h t s o r i n t e r e s t s t h e r e i n o r c o n n e c t e d t h e r e w i t h , t o p r e p a r eb u i l d i n g s i t e s , a n d t o c o n s t r u c t , r e c o n s t r u c t , p u l l d o w n , r e n o v a t e , d e v e l o p , a l t e r , i m p r o v e , d e c o r a t e a n d f u r n i s h a n d
m a i n t a i n f l a t s , h o t e l s , m a l l s , e d u c a t i o n a l i n s t i t u t e s , h o s p i t a l s , m a i s o n e t t e s , d w e l l i n g h o u s e s , s h o p s , o f f i c e s , b u i l d i n g s ,
i n d u s t r i a l e s t a t e s , w o r k s a n d c o n v e n i e n c e s , a n d s e l l t h e s a m e o n o w n e r s h i p b a s i s , i n s t a l m e n t b a s i s o r l o o s e b a s i s a n d r e n t a l
b a s i s a n d t r a n s f e r s u c h b u i l d i n g s t o c o - o p e r a t i v e s o c i e t i e s , l i m i t e d c o m p a n i e s , b o d i e s c o r p o r a t e o r a s s o c i a t i o n o f ' p e r s o n s
o r i n d i v i d u a l s a s t h e c a s e m a y b e , t o l a y o u t r o a d s a n d p l e a s u r e g a r d e n s a n d r e c r e a t i o n g r o u n d s t o p l a n t , d r a i n o r o t h e r w i s e
i m p r o v e t h e l a n d o r a n y p a r t t h e r e o f a n d t o p r o m o t e , o p e r a t e a n d m a n a g e v a r i o u s i m m o v e a b l e p r o p e r t i e s a n d o t h e r r e a l
e s t a t e a s s e t s , a n d t o d e v e l o p , a c q u i r e a n d i n v e s t , e i t h e r d i r e c t l y o r i n d i r e c t l y , i n i n c o m e p r o d u c i n g i m m o v e a b l e p r o p e r t i e si n I n d i a a n d t o a l s o u n d e r t a k e d e v e l o p m e n t a n d m a i n t e n a n c e o f i n f r a s t r u c t u r e p r o j e c t s i n a l l a r e a s o f i n f r a s t r u c t u r e
i n c l u d i n g b u t n o t l i m i t e d t o f a c i l i t i e s s u c h a s r o a d , p o w e r , w a t e r a n d i n d u s t r i a l i n f r a s t r u c t u r e a n d t o d e a l i n a l l t y p e s o f
b u i l d i n g m a t e r i a l s a n d i n f r a s t r u c t u r e m a t e r i a l s .

1 . 4 T h e I s s u e d , S u b s c r i b e d a n d P a i d - u p C a p i t a l o f t h e C o m p a n y a s o n 3 1 5 ‘ M a r c h , 2 0 2 3 i s R s . 6 , 0 7 , 7 5 , 0 0 0 . 0 0 / — ( S i x C r o r e s
S e v e n L a k h s S e v e n t y - F i v e T h o u s a n d O n l y ) d i v i d e d i n t o 6 0 , 7 7 , 5 0 0 ( S i x t y L a k h s S e v e n t y - S e v e n T h o u s a n d F i v e H u n d r e d )
E q u i t y S h a r e s o f R s . 1 0 . 0 0 / - ( R u p e e s T e n O n l y ) .

1 . 5 A s p e r t h e A u d i t e d F i n a n c i a l S t a t e m e n t s f o r t h e P e r i o d e n d e d a s o n 3 1 5 ‘ M a r c h , 2 0 2 3 , t h e r e i s a n a c c u m u l a t e d l o s s o f
R s . 6 , 0 8 , 2 6 , 5 8 4 / - ( R u p e e s S i x C r o r e s E i g h t L a k h s T w e n t y - S i x T h o u s a n d F i v e H u n d r e d a n d E i g h t y - F o u r )

( S o u r c e : C o m p a n y )

S C O P E A N D P U R P O S E O F T H E R E P O R T

2 . 1 W e u n d e r s t a n d t h a t t h e B o a r d o f D i r e c t o r s o f t h e C o m p a n y w i s h t o S e t o f f t h e a c c u m u l a t e d l o s s e s b y w a y o f c o r p o r a t e
r e s t r i c t i n g e x e r c i s e w h e r e i n t h e I s s u e d , s u b s c r i b e d a n d P a i d - u p c a p i t a l o f t h e C o m p a n y w o u l d b e s e t o f f t o t h e e x t e n t o f
R s . 5 , 9 5 , 5 9 , 5 0 0 . 0 0 / — ( R u p e e s F i v e C r o r e s N i n e t y - F i v e L a k h s F i f t y — N i n e T h o u s a n d F i v e H u n d r e d O n l y ) t h e r e b y r e d u c i n g
t h e E q u i t y S h a r e C a p i t a l b y 9 8 % .

2 . 2 l n t h i s C o n n e c t i o n , t h e M a n a g e m e n t o f t h e C o m p a n y h a s e n g a g e d S w a r a j S h a r e s a n d S e c u r i t i e s P r i v a t e L i m i t e d , a S E B I
R e g i s t e r e d C a t e g o r y — I M e r c h a n t B a n k e r t o s u b m i t a R e p o r t o n t h e f a i m e s s o f t h e S c h e m e a s p e r t h e r e q u i r e m e n t s o f S E B I
C i r c u l a r N o . C F D / D I L 3 / C I R / 2 O I 7 / 2 l d a t e d M a r c h 1 0 , 2 0 l 7 . O u r S c o p e o f w o r k i n c l u d e s c o m m e n t i n g o n l y o n t h e F a i m e s s
o f t h e S c h e m e .

2 . 3 T h i s r e p o r t i s s u b j e c t t o t h e S c o p e a n d l i m i t a t i o n s d e t a i l e d h e r e i n a f t e r . A s s u c h t h e r e p o r t i s t o b e r e a d i n t o t a l i t y , a n d n o t
i n p a r t s a n d i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e r e l e v a n t d o c u m e n t s r e f e r r e d t o i n t h i s R e p o r t . T h i s r e p o r t h a s b e e n i s s u e d o n l y f o r t h e
p u r p o s e o f t h e f a c i l i t a t i n g t h e S c h e m e a n d S h o u l d n o t b e u s e d f o r a n y o t h e r p u r p o s e .

S O U R C E O F I N F O R M A T I O N

3 . 1 D r a f t S c h e m e f o r R e d u c t i o n 0 f C a p i t a l b e t w e e n P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t e d a n d i t s S h a r e h o l d e r s .

3 . 2 R e p o r t f r o m t h e A u d S S i i n a n i i g f e S e l g i o é n f l e e r é d l % t h d
% § é i 3 i r f f i e s P r i v a t e L i m i t e d

g + 9 1 9 8 7 4 2 8 3 5 3 2 / + 9 I 8 0 9 7 3 6 7 1 3 2
@ m b d © s w a r a j s h a r e s c o m w w w s w a r a j s h a r e s c o m

R e g i s t e r e d O f f i c e - 2 1 H e m a n t B a s u S a r a n i , 5 t h F l o o r , R o o m N o 5 0 7 , K o l k a t a - 7 0 0 0 0 1 , W e s t B e n g a l , I n d i a

B r a n c h O f f i c e - U n i t 3 0 4 , A W i n g , 2 1 5 A t r i u m , N e a r C o u r t y a r d M a r r i o t , A n d h e r i K u r l a R o a d , A n d h e r i E a s t , M u m b a i - 4 0 0 0 9 3 ,

M a h a r a s h t r a , I n d i a



: “ L V M ,

3 . 3 A u d i t e d F i n a n c i a l S t a t e m e n t f o r P e r i o d e n d e d M a r c h 3 l , 2 0 2 3 .

3 . 4 O t h e r r e l e v a n t d e t a i l s r e g a r d i n g t h e C o m p a n y s u c h a s t h e S h a r e h o l d i n g p a t t e r n a n d o t h e r r e l e v a n t i n f o r m a t i o n a n d d a t a ,
i n c l u d i n g i n f o r m a t i o n i n t h e p u b l i c d o m a i n .

K E Y F E A T U R E S O F T H E S C H E M E

e )

4 . 4

4 . 1 A s p e r t h e A u d i t e d F i n a n c i a l S t a t e m e n t s f o r t h e P e r i o d e n d e d a s 0 n 3 1 5 ‘ M a r c h , 2 0 2 3 , t h e r e i s a n a c c u m u l a t e d l o s s o f
R s . 6 , 0 8 , 2 6 , 5 8 4 / — ( R u p e e s S i x C r o r e s E i g h t L a k h s T w e n t y - S i x T h o u s a n d F i v e H u n d r e d a n d E i g h t y - F o u r ) .

4 . 2 A s t h e C o m p a n y h a s h u g e a c c u m u l a t e d l o s s e s , a n d i n o r d e r t o g i v e t r u e a n d f a i r v i e w o f t h e F i n a n c i a l o f t h e C o m p a n y a n d
t o r e f l e c t F i n a n c i a l P o s i t i o n o f t h e C o m p a n y w i t h a v a i l a b l e a s s e t s , t h e B o a r d o f D i r e c t o r s o f t h e C o m p a n y h a s f e l t t h e n e e d
t o c a n c e l a n y p a i d - u p s h a r e C a p i t a l w h i c h i s l o s t o r i s u n r e p r e s e n t e d b y a v a i l a b l e a s s e t s .

4 . 3 T h e B e n e f i t s a r i s i n g o u t o f t h e S c h e m e o f R e d u c t i o n o f C a p i t a l w i l l e n a b l e t h e C o m p a n y t o —

g e t f r e s h i n f u s i o n o f f u n d s f o r t h e r e v i v a l o f B u s i n e s s o p e r a t i o n s , w h i c h o t h e r w i s e d u e t o p r e s e n c e o f c o n t i n u o u s l o s s e s i s
n o t p o s s i b l e , t h e p r o m o t e r s o f t h e p e t i t i o n e r c o m p a n y h a s p r o p o s e d a r e s t r u c t u r i n g i n a m a n n e r t h a t t h e a c c u m u l a t e d l o s s e s
g e t s c l e a n e d u p t o e x t e n t p o s s i b l e ;

b ) h a v e a r a t i o n a l s t r u c t u r e w h i c h i s c o m m e n s u r a t e w i t h i t s r e m a i n i n g b u s i n e s s a n d a s s e t s ;

a t t r a C t n e w S O U I ‘ C e O f F E V C H U C ;

d ) O v e r c o m e i t s f i n a n c i a l d i f f i c u l t i e s a n d i m p r o v e i t s w o r k i n g i n t h e f u t u r e a n d i n t u r n e n h a n c e m e n t o f i t s s h a r e h o l d e r s v a l u e ,
C r e d i t o r s a n d a l l c o n c e m e d a s a w h o l e .

R e f l e c t b e t t e r i t s o p e r a t i o n a l e f f i c i e n c y , i m p r o v e m e n t s i n t h e f u t u r e y e a r s a n d r e f l e c t t h e t r u e s h a r e v a l u e .

E f f e c t o f t h e S c h e m e

T h e P r e a n d P o s t R e d u c t i o n S h a r e h o l d i n g P a t t e m o f t h e C o m p a n y w i l l b e a s f o l l o w s :

4 . 5 I m p a c t o f t h e S c h e m e o n E m p l o y e e s / W o r k e r s a s m e n t i o n e d i n t h e S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l

T h e S c h e m e s h a l l n o t h a v e a n y a d v e r s e i m p a c t o n t h e e m p l o y e e a n d w o r k e r s o f t h e C o m p a n y .

S w a r a j S h a r e s a n d S e c u r i t i e s P r i v a t e L i m i t e d

g + 9 1 9 8 7 4 2 8 3 5 3 2 / + 9 i 8 0 9 7 3 6 7 1 3 2 m b d @ s w a r a j s h a r e s . c o m w w w . 5 w a r a j s h a r e s . c o m

R e g i s t e r e d O f f i c e - 2 1 H e m a n t B a s u S a r a n i , 5 t h F l o o r , R o o m N o 5 0 7 , K o l k a t a — 7 0 0 0 0 1 , W e s t B e n g a l , l n d i a

B r a n c h O f f i c e — U n i t 3 0 4 , A W i n g , 2 1 5 A t r i u m , N e a r C o u r t y a r d M a r r i o t , A n d h e r i K u r l a R o a d , A n d h e r i E a s t , M u m b a i - 4 0 0 0 9 3 ,

M a h a r a s h t r a , I n d i a

C I N : U 5 1 1 0 1 W B 2 0 0 0 P T C O 9 2 6 2 1 l G S T I N : 2 7 A A G C S 8 2 8 6 D T Z O

S r .
N 0 . C a t e g o r y

P r e - S c h e m e

( E q u i t y S h a r e s o f
R s . l 0 . 0 0 / — e a c h )

P o s t - S c h e m e

( E q u i t y S h a r e s 0 f
R s . 1 0 . 0 0 / - e a c h )

N o . o f
E q u i t y
S h a r e s

0A ) o f E q u i t y
S h a r e h o l d i n g

N o . o f
E q u i t y
S h a r e s

° / o o f E q u i t y
S h a r e h o l d i n g

1 . P r o m o t e r ( s ) a n d P r o m o t e r G r o u p 1 , 3 4 , 6 0 0 2 . 2 1 % 2 , 6 9 2 2 . 2 1 %
2 . N o n — P r o m o t e r ( P u b l i c ) 5 9 , 4 2 , 9 0 0 9 7 . 7 9 % 1 , 1 8 , 8 5 8 9 7 . 7 9 %

T o t a l 6 0 , 7 7 , 5 0 0 1 0 0 . 0 0 % 1 , 2 1 , 5 5 0 1 0 0 . 0 0 %



4 . 6 I m p a c t o f t h e S c h e m e 0 n C r e d i t o r s / B a n k a s m e n t i o n e d i n t h e S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l

T h e S c h e m e w i l l n o t h a v e a n y a d v e r s e i m p a c t o n a n y o f t h e C o m p a n y ’ s C r e d i t o r s / B a n k / F i n a n c i a l I n s t i t u t i o n s a n d
l e n d e r s . T h e y w o u l d i n f a c t g e n e r a l l y b e n e f i t e d a s t h e s c h e m e w o u l d h e l p i m p r o v i n g t h e f i n a n c i a l p o s i t i o n o f t h e C o m p a n y .
T h e S c h e m e w i l l h e l p t h e r e v i v a l o f t h e C o m p a n y w h i c h w i l l b e i n t h e i n t e r e s t o f t h e C o m p a n y ’ s C r e d i t o r s / b a n k s /
f i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s a n d l e n d e r s .

4 . 7 I m p a c t o f t h e S c h e m e o n L e g a l P r o c e e d i n g s a s m e n t i o n e d i n t h e S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l

T h e S c h e m e w o u l d n o t a f f e c t a n y l e g a l o r o t h e r p r o c e e d i n g b y o r a g a i n s t t h e C o m p a n y .

4 . 8 C o n d i t i o n s P r e c e d e n t a s m e n t i o n e d i n t h e S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l

T h e S c h e m e i s c o n d i t i o n a l u p o n a n d s u b j e c t t o :

a ) T h e C o m p a n y o b t a i n i n g t h e o b s e r v a t i o n l e t t e r f r o m t h e d e s i g n a t e d s t o c k e x c h a n g e f o r t h e i m p l e m e n t a t i o n o f t h e S c h e m e .

b ) T h e S c h e m e b e i n g a g r e e d t o b y t h e r e s p e c t i v e r e q u i s i t e m a j o r i t i e s o f m e m b e r s o f t h e C o m p a n y a s r e q u i r e d u n d e r t h e A c t .

c ) T h e r e q u i s i t e s a n c t i o n s a n d a p p r o v a l s u n d e r t h e a p p l i c a b l e l a w i n c l u d i n g b u t n o t l i m i t e d t o a p p r o v a l s , s a n c t i o n s r e q u i r e d
u n d e r t h e S E B I C i r c u l a r ( C F D / D I I 3 / C I R / 2 0 1 7 / 2 l ) D a t e d M a r c h 1 0 , 2 0 1 7 i s s u e d b y t h e S E B I r e a d w i t h t h e S e c u r i t i e s a n d
E x c h a n g e B o a r d o f I n d i a ( L i s t i n g O b l i g a t i o n s a n d D i s c l o s u r e R e q u i r e m e n t s ) R e g u l a t i o n s , 2 0 l 5 a n d a s m a y b e r e q u i r e d b y
l a w i n r e s p e c t o f t h i s s c h e m e b e i n g o b t a i n e d .

d ) T h e S c h e m e b e i n g a p p r o v e d b y t h e N a t i o n a l C o m p a n y L a w T r i b u n a l u n d e r S e c t i o n 6 6 o f t h e C o m p a n i e s A c t , 2 0 1 3 r e a d
w i t h a l l o t h e r a p p l i c a b l e p r o v i s i o n s i f a n y , o f t h e A c t o r o f s u c h o t h e r a u t h o r i t y h a v i n g j u r i s d i c t i o n u n d e r a p p l i c a b l e l a w ,
b e i n g o b t a i n e d .

e ) T h e C e r t i f i e d c o p y o f t h e a b o v e o r d e r o f t h e N C L T s a n c t i o n i n g t h i s S c h e m e b e i n g f i l e d w i t h t h e R e g i s t r a r o f C o m p a n i e s ,
A h m e d a b a d .

5 . B A S I S O F O U R O P I N I O N

R a t i o n a l e o f t h e P r o p o s e d S c h e m e ( a s p e r p r o p o s e d S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l )

U p o n t h e S c h e m e b e c o m i n g e f f e c t i v e a n d a f t e r o b t a i n i n g t h e n e c e s s a r y a p p r o v a l s , c o n s e n t s , p e r m i s s i o n s e t c , t h e i s s u e d ,
s u b s c r i b e d a n d P a i d - u p e q u i t y s h a r e c a p i t a l o f t h e C o m p a n y s h a l l b e R s . l 2 , 1 5 . 5 0 0 . 0 0 / — ( R u p e e s T w e l v e L a k h s F i f t e e n
T h o u s a n d a n d F i v e H u n d r e d O n l y ) a f t e r r e d u c t i o n o f R s . 5 , 9 5 , 5 9 , 5 0 0 . 0 0 / — ( R u p e e s F i v e C r o r e s N i n e t y - F i v e L a k h s F i f t y -
N i n e T h o u s a n d F i v e H u n d r e d ) b e i n g a c c u m u l a t e d l o s s e s t o t h a t e x t e n t o u t o f t o t a l l o s s e s a m o u n t i n g t o R s . 6 , 0 8 , 2 6 , 5 8 4 . 0 0 / —
( R u p e e s S i x C r o r e s E i g h t L a k h s T w e n t y — S i x T h o u s a n d F i v e H u n d r e d a n d E i g h t y — F o u r O n l y ) .

T h e S c h e m e i s m e r e l y a R e d u c t i o n i n t h e P a i d - u p S h a r e C a p i t a l A c c o u n t o f t h e C o m p a n y p r e p a r e d i n t e r m s o f S e c t i o n 6 6
o f t h e C o m p a n i e s A c t 0 1 3 a n d d o e s n o t e n v i s a g e t r a n s f e r o r v e s t i n g o f a n y o f t h e p r o p e r t i e s a n d / o r l i a b i l i t i e s o f t h e
C o m p a n y t o a n y p e r s o n o r e n t i t y T h e S c h e m e a l s o d o e s n o t i n v o l v e a n y c o n v e y a n c e o r t r a n s f e r o f a n y p r o p e r t y o f t h e
C o m p a n y

T h e r e i s r e d u c t i o n o f t h e P a i d - u p S h a r e C a p i t a l o f t h e C o m p a n y 9 8 % , s o t h a t p o s t r e d u c t i o n , 6 0 , 7 7 , 5 0 0 ( S i x t y L a k h s
S e v e n t y - S e v e n T h o u s a n d F i v e H u n d r e d ) E q u i t y S h a r e s o f R s . 1 0 . 0 0 / — ( R u p e e s T e n O n l y ) e a c h s h a l l b e r e c o g n i z e d i n t o
1 , 2 1 , 5 5 0 ( O n e L a k h T w e n t y - O n e T h o u s a n d F i v e H u n d r e d a n d F i f t y ) E q u i t y S h a r e s o f R s . 1 0 . 0 0 / — ( R u p e e s T e n O n l y ) e a c h
f u l l y p a i d - u p . C o n s e q u e n t l y , e v e r y s h a r e h o l d e r o f t h e C o m p a n y w h o s e n a m e a p p e a r o n t h e r e g i s t e r o f m e m b e r s
r e c o r d d a t e s h a l l b e 1 § 1 \ 1 X / d a 7 r g w g

a q u i e s g a g s a ) e c u n t i e s
v a l u e o f R s 1 0 / -

r l v a t e( R u p e e s e . n
I m i

O n l
e d) f l l y p a i d u p
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R e g i s t e r e d O f f i c e — 2 1 H e m a n t B a s u S a r a n i , 5 t h F l o o r , R o o m N o 5 0 7 , K o l k a t a - 7 0 0 0 0 1 , W e s t B e n g a l , I n d i a

B r a n c h O f f i c e ~ U n i t 3 0 4 , A W i n g , 2 1 5 A t r i u m , N e a r C o u r t y a r d M a r r i o t , A n d h e r i K u r l a R o a d , A n d h e r i E a s t , M u m b a i - 4 0 0 0 9 3 ,

M a h a r a s h t r a , I n d i a
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1 0 0 ( H u n d r e d ) e q u i t y ' s h a r e s o f R s . 1 0 . 0 0 / - ( R u p e e s T e n O n l y ) f u l l y p a i d u p h e l d b y t h e m i n t h e C o m p a n y p r i o r t o t h e
s c h e m e .

T h e
R e d u c t l o n o f C a p i t a l s h a l l b e o n p r o p o r t i o n a t e b a s i s a n d t h e r e s h a l l n o t b e a n y c h a n g e i n p e r c e n t a g e o f

s h a r e h o l d i n g o f a n y s h a r e h o l d e r o f t h e C o m p a n y .

l n
o r d e r t o r e - a l i g n t h e r e l a t i o n b e t w e e n c a p i t a l a n d a s s e t s ; a n d t o f a i r l y r e f l e c t t h e l i a b i l i t i e s a n d a s s e t s o f t h e C o m p a n y i n

i t s B o o k s o f A c c o u n t s ; a n d f o r b e t t e r p r e s e n t a t i o n o f t h e f i n a n c i a l p o s i t i o n o f t h e C o m p a n y , t h e B o a r d o f D i r e c t o r s o f t h e

C o m p a n y
h a s d e c i d e d t o . w r i t e o f f t h e a c c u m u l a t e d l o s s e s a g a i n s t r e d u c t i o n i n t h e P a i d - u p s h a r e C a p i t a l o f t h e C o m p a n y

1 n a c c o r d a n c e w 1 t h S e c t i o n 6 6 o f t h e C o m p a n i e s A c t , 2 0 1 3 r e a d w i t h N a t i o n a l C o m p a n y L a w T r i b u n a l ( P r o c e d u r e f o r
R e d u c t i o n o f S h a r e C a p i t a l o f t h e C o m p a n y ) R u l e s , 2 0 1 6 a n d o t h e r a p p l i c a b l e p r o v i s i o n s .

6 . O P I N I O N A N D C O N C L U S I O N

S u b j e c t t o t h e c a v e a t s a s d e t a i l e d h e r e i n a f t e r , b a s e d o n o u r r e v i e w , a s a b o v e a n d t h e i n f o r m a t i o n a n d e x p l a n a t i o n f u m i s h e d
t o u s , a n d a l s o t h e f a c t t h a t t h e r e q u i r e m e n t f o r v a l u a t i o n r e p o r t a s m e n t i o n e d i n P a r a 4 o f A n n e x u r e — I t o t h e S E B I c i r c u l a r
N o . C F D / D I L 3 / C I R / 2 0 1 7 / 2 1 d a t e d M a r c h 1 0 , 2 0 1 7 i s n o t a p p l i c a b l e t o t h e P r o p o s e d S c h e m e o f R e d u c t i o n o f C a p i t a l o f
t h e C o m p a n y S i n c e :

6 . 1 T h e r e S h a l l n o t b e a n y c h a n g e i n t h e p r o p o r t i o n o f S h a r e h o l d i n g o f a n y o f t h e p r e — s c h e m e S h a r e h o l d e r s o f t h e C o m p a n y
p o s t t h e p r o p o s e d r e d u c t i o n o f C a p i t a l .

6 . 2 T h e r e S h a l l b e a l l o t m e n t o f a n y n e w e q u i t y s h a r e s u p o n r e d u c t i o n o f C a p i t a l . T h e r e i s o n l y r e d u c t i o n o f t h e P a i d - u p S h a r e
C a p i t a l o f t h e C o m p a n y b y 9 8 % w h i c h s h a l l b e g i v e n e f f e c t .

6 . 3 A l l t h e p r e — s c h e m e s h a r e h o l d e r s s h a l l r e m a i n t h e s h a r e h o l d e r s o f t h e C o m p a n y a f t e r p o s t s c h e m e i n t h e s a m e p r o p o r t i o n .

W e a r e o n t h e o p i n i o n t h a t t h e P r o p o s e d S c h e m e o f R e d u c t i o n o f C a p i t a l t o b e f a i r .

Y o u r s f a i t h f u l l y ,
F o r S w a r a j S h

A
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M s . P a n k i t a
D i r e c t o r
D I N : 1 0 0 8 5 3 8 1

D a t e : T u e s d a y , J u n e 2 7 , 2 0 2 3
P l a c e : M u m b a i
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A n n e x u r e — l : C a v e a t s

O u r o p i n i o n a n d a n a l y s i s i s l i m i t e d t o t h e e x t e n t o f r e v i e w o f d o c u m e n t s a s p r o v i d e d t o u s b y t h e M a n a g e m e n t o f
P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t e d a n d t h e D r a i t S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f S h a r e C a p i t a l . W e h a v e r e l i e d o n a c c u r a c y a n d
c o m p l e t e n e s s o f a l l t h e i n f o r m a t i o n a n d e x p l a n a t i o n s p r o v i d e d b y t h e M a n a g e m e n t . W e h a v e n o t c a r r i e d o u t a n y d u e
d i l i g e n c e o r I n d e p e n d e n t V e r i f i c a t i o n o r v a l i d a t i o n t o e s t a b l i s h i t s a c c u r a c y o r s u f f i c i e n c y .

T h e S c o p e o f o u r w o r k h a s b e e n l i m i t e d b o t h i n t e r m s o f t h e a r e a s o f t h e B u s i n e s s a n d o p e r a t i o n s w h i c h w e h a v e r e v i e w e d
a n d t h e e x t e n t t o w h i c h w e h a v e r e v i e w e d t h e m . T h e r e m a y b e m a t t e r s , o t h e r t h a n t h o s e n o t e d i n t h i s R e p o r t s , w h i c h m i g h t
b e r e l e v a n t i n t h e c o n t e x t o f t h e t r a n s a c t i o n a n d w h i c h a w i d e r s c o p e m i g h t u n c o v e r .

O u r w o r k d o e s n o t c o n s t i t u t e a n a u d i t , d u e d i l i g e n c e o r v e r i f i c a t i o n o f h i s t o r i c a l f i n a n c i a l s o r i n c l u d i n g t h e w o r k i n g r e s u l t s
o f t h e C o m p a n y o r t h e b u s i n e s s r e f e r r e d t o i n t h i s r e p o r t . A c c o r d i n g l y , w e d o n o t e x p r e s s a n y o p i n i o n o n t h e f a i m e s s o r
a c c u r a c y o f a n y f i n a n c i a l i n f o r m a t i o n r e f e r r e d t o i n t h i s r e p o r t .

T h e F a i r n e s s o p i n i o n i s b a s e d o n a n d i s s u b j e c t t o t h e c o n d i t i o n s p r e c e d e n t m e n t i o n e d u n d e r P o i n t 4 “ C o n d i t i o n s
p r e c e d e n t

A s M e n t i o n e d i n t h e S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l ” .

W e h a v e n o p r e s e n t o r p l a n n e d f u t u r e i n t e r e s t i n P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t e d a n d t h e f e e p a y a b l e f o r t h i s o p i n i o n i s n o t
c o n t i n g e n t u p o n t h e o p i n i o n r e p o r t e d h e r e i n . T h e C o m p a n y h a s b e e n p r o v i d e d w i t h a n o p p o r t u n i t y t o r e v i e w t h e d r a f t
o p i n i o n a s a p a r t o f o u r s t a n d a r d p r a c t i c e t o m a k e s u r e t h a t f a c t u a l a c c u r a c y / o m i s s i o n a r e a v o i d e d i n o u r o p i n i o n .

O u r f a i m e s s o p i n i o n i s n o t i n t e n d e d t o a n d d o e s n o t c o n s t i t u t e a r e c o m m e n d a t i o n t o a n y s h a r e h o l d e r a s t o h o w s u c h h o l d e r
s h o u l d v o t e o r a c t i n c o n n e c t i o n w i t h t h e D r a f t S c h e m e o r a n y m a t t e r r e l a t e d t h e r e t o .

T h e o p i n i o n c o n t a i n e d h e r e i n i s n o t i n t e n d e d t o r e p r e s e n t a t a n y t i m e o t h e r t h a n t h e d a t e t h a t i s s p e c i f i c a l l y s t a t e d i n t h i s
r e p o r t . T h i s o p i n i o n i s i s s u e d o n t h e u n d e r s t a n d i n g t h a t t h e M a n a g e m e n t h a s d r a w n o u r a t t e n t i o n t o a l l m a t t e r s o f w h i c h
t h e y a r e a w a r e , w h i c h m a y h a v e a n i m p a c t o n o u r o p i n i o n u p t o t h e d a t e o f s i g n a t u r e . W e h a v e n o r e s p o n s i b i l i t y t o u p d a t e
t h i s r e p o r t f o r e v e n t s a n d c i r c u m s t a n c e s o c c u r r i n g a f t e r t h e d a t e o f t h i s R e p o r t .

W e h a v e a s s u m e d a n d r e l i e d u p o n t h e t r u t h , a c c u r a c y a n d c o m p l e t e n e s s o f t h e i n f o r m a t i o n , d a t a a n d f i n a n c i a l t e r m s

p r o v i d e d t o u s u s e d b y u s ; w e h a v e a s s u m e d t h a t t h e s a m e a r e n o t m i s l e a d i n g a n d d o n o t a s s u m e o r a c c e p t a n y l i a b i l i t y o r
r e s p o n s i b i l i t y f o r a n y i n d e p e n d e n t v e r i f i c a t i o n o f s u c h i n f o r m a t i o n o r a n y i n d e p e n d e n t t e c h n i c a l v a l u a t i o n o r a p p r a i s a l o f
a n y o f t h e a s s e t s . o p e r a t i o n s o r l i a b i l i t i e s o f t h e C o m p a n y .

O u r e n g a g e m e n t i s l i m i t e d t o p r e p a r i n g t h e r e p o r t t o b e s u b m i t t e d t o t h e c l i e n t . W e s h a l l n o t r e p r e s e n t i n f r o n t o f a n y p e r s o n
f o r a n s w e r i n g a n y s p e c i f i c q u e r i e s r a i s e d b y t h e m p e r t a i n i n g t o t h i s r e p o r t a n d w e s h a l l n o t b e l i a b l e t o p r o v i d e a n y e v i d e n c e
f o r a n y m a t t e r s s t a t e d i n t h e R e p o r t n o r s h a l l w e b e l i a b l e o r r e s p o n s i b l e t o p r o v i d e a n y e x p l a n a t i o n o r w r i t t e n s t a t e m e n t
f o r a n y a s s u m p t i o n , i n f o r m a t i o n . m e t h o d o l o g y o r a n y o t h e r m a t t e r p e r t a i n i n g t o t h e r e p o r t .

W h i l s t a l l r e a s o n a b l e c a r e h a s b e e n t a k e n t o e n s u r e t h a t t h e f a c t u a l s t a t e m e n t s i n t h e r e p o r t a r e a c c u r a t e , n e i t h e r o u r s e l v e s ,
n o r a n y o f o u r D i r e c t o r s , O f f i c e r s o r E m p l o y e e s s h a l l i n a n y w a y b e l i a b l e o r r e s p o n s i b l e e i t h e r d i r e c t l y o r i n d i r e c t l y f o r
t h e c o n t e n t s s t a t e d h e r e i n . A c c o r d i n g l y . w e m a k e n o r e p r e s e n t a t i o n o r w a r r a n t y . e x p r e s s o r i m p l i e d , i n r e s p e c t o f t h e
c o m p l e t e n e s s , a u t h e n t i c i t y o r a c c u r a c y o f s u c h f a c t u a l s t a t e m e n t s . W e e x p r e s s l y d i s c l a i m a n y a n d a l l l i a b i l i t i e s , w h i c h m a y
a r i s e b a s e d u p o n t h e i n f o r m a t i o n u s e d i n t h i s r e p o r t . W e a r e n o t l i a b l e t o a n y t h i r d p a r t y i n r e l a t i o n t o t h e i s s u e o f t h i s
r e p o r t .



T u e s d a y , J u n e 2 7 , 2 0 2 3

T o ,

T h e B o a r d o f D i r e c t o r s ,

P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t a d ,

2 0 3 A b h i s h e k C o m p l e x , M a m t a P a r k S o c i e t y , B / H , N a v G u j a r a t C o l l e g e , A s h r a m R o a d A h m a d a b a d —

3 8 0 0 1 4 , G u j a r a t ,

I n d i a

A m e n d m e n t t o t h e F a i r n e s s O p i n i o n o n t h e p r o p o s e d S c h e m e f o r R e d u c t i o n o f C a p i t a l o f

P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t e d
S u b j e c t :

D e a r M e m b e r s o f t h e B o a r d ,

T h i s i s t 0 c e r t i f y t h a t M / s P a d m a n a b h I n d u s t r i e s L i m i t e d h a v i n g r e g i s t e r e d o f f i c e a t 2 0 3 , A b h i s h e k C o m p l e x ,

M a m t a P a r k S o c i e t y , B / h N a v G u j a r a t C o l l e g e , A s h r a m r o a d , A h m e d a b a d - 3 8 0 0 1 4 . W e h e r e b y c e r t i f y t h a t

t o t a l a c c u m u l a t e d l o s s o f R s . l 3 , 7 3 , 2 6 , 5 8 6 a s o n M a r c h 3 l , 2 0 2 3 . T h e T o t a l l o s s d u e t o B u s i n e s s l o s s e s e x c e p t
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