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OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA PLANU POLACZENIA

Do:

Sadu Rejonowego

dla Krakowa-Srédmieécia w Krakowie
Xl Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego

ul. Przy Rondzie 7
31-547 Krakow

oraz:
Zarzadu Spotki Zarzadu Spotki
VISTULA GROUP S.A. BYTOM S.A.
ul. Pilotéw 10 ul. Prof. Michata Zyczkowskiego 19
31-462 Krakow 31-864 Krakow

Sygn. akt: KR XI Ns-Rej. KRS 35733/17/271, KRS 47082

Opinie sporzadzono na podstawie Postanowienia z dnia 4 pazdziernika 2017 r. Sadu
Rejonowego dla Krakowa-Srédmieécia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego sygnatura akt: KR XI Ns-Rej. KRS 35733/17/271.

Opinia dotyczy badania zataczonego planu potaczenia uzgodnionego dnia 15 wrzeénia
2017 roku, wskazanych nizej Spétek:

1. VISTULA GROUP SPOLKA AKCYINA, z siedziba w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10, wpisana
do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0000047082, dalej Spétka Przejmujqca,

2. BYTOM SPOtKA AKCYJNA, z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Prof. Michata
Zyczkowskiego 19, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS: 0000049296, dalej Spotka Przejmowana,

zwanego dalej Planem Pofgczenia. M



Za sporzadzenie planu potaczenia odpowiedzialny jest Zarzad Spétki Przejmujqgcej oraz Zarzad
Spotki Przejmowanej. Za rzetelnos¢, prawidtowos¢ i kompletno$é informacji i danych
zawartych w udostgpnionych podczas badania dokumentach oraz prawdziwo$é¢ udzielonych
wyjasnieri odpowiadajg Zarzady taczacych sig spétek. Od Zarzadu Spétki Przejmujgcej oraz od
Zarzadu Spdtki Przejmowanej uzyskano stosowne oéwiadczenie o poprawnosci i rzetelnoéci
sporzadzonego planu potgczenia. Naszym zadaniem byto zbadanie planu potaczenia
i wyrazenie opinii 0 jego poprawnosci i rzetelnosci.
Opinia z badania planu potgczenia zostata sporzadzona do uzytku przez Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
a takze organéw spoétek uczestniczacych w potaczeniu, i nie moze byé uzyta w zadnym innym
celu. Biegly rewident oraz firma audytorska Grzegorz Oszczypata Kancelaria Biegtego
Rewidenta nie przyjmuja odpowiedzialnoéci wobec oséb trzecich z tytutu tresci niniejszej
Opinii.
Badanie przeprowadziliémy stosownie do:

— przepisow art. 502 § 1 oraz art. 503 § 1 ksh,

— Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych

Rewidentéw w Polsce.

Regulacje te naktadajg na biegtego rewidenta obowiazek postepowania zgodnego z zasadami
etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac racjonalna
pewnos¢, ze Plan potaczenia nie zawiera istotnych znieksztatcen oraz uzyska¢ dostateczng
podstawe do wyrazenia opinii o tym Planie Potgczenia.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego Planu Pofgczenia spétki VISTULA GROUP S.A. oraz
spotki BYTOM S.A. Potaczenie ma nastapi¢ zgodnie z przepisem art. 492 § 1 pkt. 1 ksh tj.
poprzez przeniesienie catego majatku Spétki Przejmowanej na Spétke Przejmujgcq w zamian
za akcje, ktére Spétka Przejmujgca wyda akcjonariuszom Spotki Przejmowanej. W ramach
potaczenia akcje Spdtki Przejmowanej bedg wymieniane na nowo emitowane akcje Spotki
Przejmujacej wedtug stosunku 1 : 0,82, tj. za jedng akcje Spotki Przejmowanej (BYTOM S.A.)
zostanie przyznane 0,82 akcji Spétki Przejmujacej (VISTULA GROUP S.A.). Na skutek potaczenia
spotek Spotka Przejmujgca wyemituje 60.658.220 akcji zwyktych na okaziciela o wartoéci
nominalnej 0,20 ztoty kazda, za$ kapitat zaktadowy Spétki Przejmujacej zostanie podwyzszony
o kwote 12.131.644,00 zt.

Badanie w szczegdlnosci obejmowato sprawdzenie, czy plan potgczenia zostat przygotowany
zgodnie z art. 499 § 1 oraz pozostatymi przepisami ksh, czy zataczono do niego wszystkie
wymagane zatgczniki zgodnie z art. 499 § 2 ksh, a takze czy zataczniki do planu potaczenia s
zgodne z przepisami ksh. Przedmiotem weryfikacji byto takze sprawdzenie, czy stosunek
wymiany akcji zostat ustalony nalezycie, co zostato poprzedzone zapoznaniem sie
Z zastosowana metoda oraz sposobem ustalania stosunku wymiany akcji Spétki Przejmowanej

na akcje Spdtki Przejmujqcej. M



W ocenie biegtego wykonane w trakcie badania procedury stanowig wystarczajacg podstawe
do wyrazenia niniejszej opinii. Naszym zdaniem:
1. okreslony w planie potaczenia stosunek wymiany akgji, o ktérym mowa w art. 499 § 1
pkt 2, zostat ustalony nalezycie,
2. proponowany w planie potgczenia stosunek wymiany akcji zostat okreslony na podstawie
wartosci rynkowej tgczacych sig spétek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:
a) metoda dochodowsg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),
b) metoda rynkowa w podejéciu mnoznikédw poréwnywalnych spétek publicznych,
¢) metoda rynkowa w podejéciu notowan akgji obydwu faczacych sie spétek.
Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartosci
wszystkich kraficowych przedziatéw wynikéw wyceny uzyskanych przy zastosowaniu
kazdej z metod i podejsé.
Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uznac za zasadne.
3. nie istniejg szczegdlne trudnosci zwigzane z wyceng taczacych sie Spétek,
a w konsekwencji z wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany
(parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zataczniki, ktére s3 wymagane zgodnie
z postanowieniami przepisow art. 499 ksh. Plan potaczenia moie zosta¢ uznany za
sporzadzony we wszystkich istotnych aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia w 4 (czterech) egzemplarzach zawiera 4 strony kolejno ponumerowane i parafowane.

W uzupetnieniu informuje, ze koszty badania planu potgczenia oraz sporzadzenia
przedmiotowej opinii zostang optacone w czesci przez spotke VISTULA GROUP S.A. oraz
W czesci przez spétke BYTOM S.A. stosownie do zawartej umowy.

fucpoa (4

Grzegorz Oszczypata /
biegty rewident
nr ewid. 10192 dziatajacy w ramach firmy audytorskiej nr ewid. 3747

Krakéw, 10 listopada 2017 roku

Niniejsza Opinia zostata wydana w 4 (czterech) egzemplarzach przeznaczonych dla wymienionych
ponizej stron:

Egz. nr 1 - dla Sqdu Rejonowego dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS,
Egz. nr 2 - dla Zarzqdu Spdtki VISTULA GROUP S.A.,
Egz. nr 3 - dla Zarzqdu Spétki BYTOM S.A.,

Egz. nr 4 —dla Sporzqdzajgcego
Egzemplarz nr 2/4



