mInvestment Banking Spétka Akcyjna
ul. Prosta 18
00-082 Warszawa

Zarzad

STS Holding Spétka Akcyjna
ul. Porcelanowa 8

40-246 Katowice

20 lipca 2023 r.

Szanowni Panstwo,

W zwigzku z wezwaniem do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji STS Holding S.A. z siedzibg w Katowicach
(,,Spotka”) ogtoszonym przez Entain Holdings (CEE) Ltd. z siedzibg w Ta' Xbiex, Malta, wpisang do Rejestru
Spotek Malta Business Registry pod numerem C 102756 (,,Wzywajacy”) w dniu 7 lipca 2023 r. na podstawie
art. 72a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554)
(,,Ustawa o Ofercie”) (,,Wezwanie”) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 23 maja 2022
r. W sprawie wzorow wezwan do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji spotki publicznej, sposobu i
trybu skladania i przyjmowania zapisow w wezwaniu oraz dopuszczalnych rodzajow zabezpieczenia,
mlnvestment Banking S.A. z siedzibg w Warszawie (,,mIB”) zostala poproszona przez Zarzad Spoéiki o
sporzadzenie opinii, o ktorej mowa w art. 80 ust. 3 Ustawy o Ofercie (,,Opinia”) w zwigzku z obowigzkiem
przygotowania przez Zarzad Spolki stanowiska dotyczacego Wezwania, o ktorym mowa w art. 80 ust. 11 2
Ustawy o Ofercie (,,Stanowisko Zarzadu”), tj. o wydanie opinii, czy Cena (zgodnie z definicjg ponizej), jest
godziwa i uzasadniona z finansowego punktu widzenia dla akcjonariuszy Spotki w zwigzku z Wezwaniem.

Zgodnie z trescig Wezwania, Wezwanie dotyczy 156.725.958 (stu pigédziesigciu szesciu miliondw siedemset
dwudziestu pigciu tysigcy dziewieciuset piecdziesigciu o$miu) akcji zwyklych na okaziciela w kapitale
zaktadowym Spotki, dopuszczonych do obrotu na rynku podstawowym prowadzonym przez Gieldg Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. (,GPW”), zdematerializowanych i zarejestrowanych w Krajowym
Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. pod numerem ISIN: PLSTSHLO00012 (,,Akeje”), stanowigcych 100%
ogoblnej liczby glosow w Spotce i 100% ogolnej liczby akcji w kapitale zaktadowym Spotki. Jedna Akcja
uprawnia do jednego glosu na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Zgodnie z trescig dokumentu Wezwania ogloszonego przez Wzywajacego w dniu 7 lipca 2023 r. (,,Dokument
Wezwania”), Akcje objete Wezwaniem bedg nabywane po cenie 24,80 zt (dwadzieScia cztery ztote i 80/100)
za jedng Akcje (,,Cena”).

Ponadto, zgodnie z trescig ogtoszonego Wezwania:

6)] $rednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spotki na GPW
z ostatnich 6 (sze$ciu) miesiecy poprzedzajacych przekazanie zawiadomienia, o ktérym mowa w art.
77a ust. 1 Ustawy (,,Zawiadomienie”), w czasie, w ktorym dokonywany byt obrot Akcjami na rynku
podstawowym GPW, w zaokragleniu do czterech miejsc po przecinku, wynosi 18,3335 zt (osiemnascie
ztotych 3335/10000 groszy) za jedna Akcje;

(i1) $rednia arytmetyczna ze $rednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu akcjami Spotki na GPW
z ostatnich 3 (trzech) miesi¢cy poprzedzajgcych przekazanie Zawiadomienia, w czasie, w ktorym
dokonywany byt obrot Akcjami na rynku podstawowym GPW, w zaokragleniu do czterech miejsc po
przecinku, wynosi 19,3823 zt (dziewigtnascie ztotych 3823/10000 groszy) za jedng Akcje;



(i) najwyzsza cena za jedng Akcje, za jaka Wzywajacy, podmioty od niego zalezne lub podmioty wobec
niego dominujace, podmioty bgdace osobami trzecimi, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a
Ustawy o Ofercie, lub podmioty bedgce stronami zawartego z Wzywajacym porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie zobowigzaly si¢ zaptacic za Akcje w okresie 12 (dwunastu)
miesi¢cy poprzedzajacych przekazanie Zawiadomienia wynosita 24,80 zt (stownie: dwadzieScia cztery
ztote 80/100);

(iv) w okresie 12 (dwunastu) miesi¢cy poprzedzajacych przekazanie Zawiadomienia Wzywajacy ani zaden
podmiot od niego zalezny lub wobec niego dominujgcy ani podmiot trzeci, o ktdrym mowa w art. 87
ust. 1 pkt 3 lit. a Ustawy o Ofercie, nie nabywaty Akcji, za gotowke lub $wiadczenia niepienigzne.

Zwracamy uwage, ze powyzej zostaly opisane wylgcznie wybrane kwestie dotyczace Wezwania, natomiast
petne informacje dotyczace warunkow Wezwania sg zawarte w Dokumencie Wezwania. W zwigzku z
powyzszym opis Wezwania i wszelkie inne informacje dotyczace Wezwania przedstawione w niniejszym
dokumencie powinny by¢ analizowane lgcznie z bardziej szczegdtowymi informacjami przedstawionymi w
Dokumencie Wezwania.

W celu opracowania Opinii, mIB przeprowadzita analiz¢ informacji finansowych i innych informacji, ktore
zostaly przez mIB uznane za istotne na potrzeby wydania Opinii, w tym:

(i) zawiadomienia o zamiarze ogloszenia Wezwania opublikowanego w dniu 13 czerwca 2023 r.,
(i1) dokumentu Wezwania opublikowanego w dniu 7 lipca 2023 r.,
(iii) publicznie dostgpnych raportéw okresowych Spoétki za okres trzech ostatnich lat obrotowych, oraz

(iv) informacji publicznie dostgpnych w zrodtach powszechnie uznawanych za wiarygodne dotyczacych
m.in. spotek i transakcji porownywalnych (tacznie ,, Informacje”).

Poza Informacjami mIB nie analizowata zadnych innych dokumentow ani informacji na potrzeby wystawienia
Opinii. W szczegolnosci mIB nie otrzymata ani nie analizowata zadnych prognoz finansowych odnoszacych si¢
do Spotki ani jej grupy kapitatowej, ani analiz lub raportow przygotowanych przez doradcow Spotki w zwigzku
z Wezwaniem.

Dodatkowo, mIB prowadzita, w odniesieniu do publicznie dostgpnych informacji, rozmowy z wybranymi
cztonkami kadry zarzadzajacej Spotki i jej grupy kapitalowej dotyczace wybranych aspektow Wezwania oraz
przeszlej i aktualnej dziatalnosci, sytuacji finansowej i perspektyw Spolki, a takze innych kwestii, ktore mIB
uznala za konieczne lub wlasciwe na potrzeby Opinii.

W celu przygotowania Opinii, mIB przeanalizowala i poréwnata Informacje, w tym informacje dotyczace
dziatalnosci 1 sytuacji finansowej Spolki oraz informacje dotyczace warunkow finansowych Wezwania, z
dostepnymi publicznie informacjami na temat wybranych podmiotéw prowadzacych na rynku polskim oraz
zagranicznym dziatalno$¢ gospodarczg zblizonym do Spotki charakterze oraz warunkow finansowych
wybranych transakcji dotyczacych takich spolek, a takze przeprowadzita inne analizy, ktére mIB uznala za
stosowne na potrzeby Opinii.

Bioragc pod uwage, ze Spotka prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku, znajduje si¢ w stabilnej kondycji
finansowej, jest mozliwe oszacowanie przysztych przeptywdw pieni¢znych grupy kapitatowej Spotki oraz
istniejg spotki publiczne o zblizonym do Spoétki profilu biznesowym, jak i transakcje poréwnywalne do
Wezwania, zastosowano dwa podejscia do oszacowania wartos$ci godziwej Ceny:

(i) podejscie dochodowe (metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych),

(i1) podejscie rynkowe (metoda porownywalnych spotek gietdowych, jak i porownywalnych transakcji
prywatnych).



Analizy przeprowadzone przez mIB zostaly wykorzystane wylacznie w celu przygotowania Opinii na temat
godziwosci Ceny z finansowego punktu widzenia i nie mogg by¢ traktowane jako wycena lub odzwierciedlenie
ceny, za jakg mozna sprzedac¢ jakiekolwiek przedsigbiorstwo lub papiery warto§ciowe.

mIB przyjela zalozenie, Ze Wezwanie oraz inne transakcje opisane w Dokumencie Wezwania zostang
przeprowadzone na zasadach i z zastrzezeniem warunkow opisanych w Dokumencie Wezwania, a wszelkie
Informacje, w tym dostepne publicznie informacje, sg lub byly na date ich sporzadzenia, kompletne, jak rowniez
zostaly opracowane w sposob poprawny i rzetelny ani nie zawieraja falszywych o§wiadczen, nie pomijaja
istotnych faktéw ani nie wprowadzajg w btad. mIB nie wyraza zadnego pogladu co do zasadnosci, kompletnosci,
doktadnosci ani rzetelno$ci Informacji, a w szczego6lnosci co do jakichkolwiek prognoz finansowych, obliczen,
przewidywan lub zatozen, na ktorych zostaty one oparte.

Podczas sporzadzania Opinii, mIB nie przeprowadzita niezaleznych badan ani weryfikacji kompletnosci,
doktadnosci ani rzetelno$ci Informacji. mIB opierata si¢ na zapewnieniach Spotki, ze Spotka nie ma wiedzy o
jakichkolwiek faktach lub okolicznosciach, ktore sprawityby, ze Informacje bylyby nieprawidtowe lub
wprowadzatyby w btad. mIB nie jest zobowigzana do ani nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za niezalezna
weryfikacje Informacji.

Opinia odnosi si¢ wylacznie do Ceny i nie obejmuje innych aspektow Wezwania. W szczego6lnosci, mIB nie
wyraza zadnej opinii na temat: (i) wptywu udanego przeprowadzenia Wezwania na dziatalnos¢ Spotki, w tym
mozliwosci uzyskania lub realizacji prognozowanych synergii, (ii) decyzji korporacyjnych Spoétki ani
Wzywajacego, (iii) wplywu ekonomicznego Wezwania (niezaleznie od dojscia lub niedoj$cia Wezwania do
skutku) na Spoélke, jej akcjonariuszy lub cen¢ akcji Spotki lub jej akcjonariuszy, (iv) kosztow lub ryzyk
poniesionych lub zwigzanych z niedoj$ciem Wezwania do skutku ani (v) zmian dotyczacych godziwosci Ceny
wynikajacych ze zmian wynikajacych z sytuacji rynkowej, sektora zaktadow bukmacherskich Iub wycen
gietdowych Spoéiki przed przeprowadzeniem Wezwania.

mlIB nie sporzadzita niezaleznej wyceny aktywow lub pasywow Spotki. Ponadto, mIB nie dokonata oceny
wyptacalnosci Spoiki, jej podmiotéw zaleznych lub Wzywajacego ani wartosci godziwej Spotki na podstawie
jakichkolwiek przepiséw prawa dotyczacych upadtosci, niewyptacalnosci lub podobnych zagadnien. Prace mIB
zwigzane z wydaniem Opinii nie obejmowaty badania stanu finansowego lub prawno-podatkowego Spoitki (tzw.
due diligence), ewentualnych skutkéw finansowo-ksiegowo-podatkowych ani kwestii prawnych, ktore moga
by¢ istotne z punktu widzenia Wezwania lub Ceny.

W celu sporzadzenia Opinii, mIB przyjeta zatozenie, ze: (i) wszelkie uchwaty korporacyjne organéow Spotki
oraz inne zgody 1 dziatania wymagane do ogloszenia, przeprowadzenia i rozliczenia Wezwania zostaty lub
zostang uzyskane i nalezycie podjete, (ii) dokumenty dotyczace Wezwania stanowig wazne oraz wigzgce
zobowigzania Wzywajacego, (iii) przeprowadzenie Wezwania nie jest zabronione ani nie stanowi naruszenia
statutu lub regulaminoéw Spotki ani jakichkolwiek innych przepisow prawa majgcych zastosowanie do Spotki
lub Wezwania, (iv) zostaly uzyskane wszystkie zgody i zezwolenia organow administracji publicznej lub
organow nadzoru, wymagane w zwigzku z Wezwaniem i nie b¢dg z nich wynikaly istotne ograniczenia majace
wplyw na Spotke lub Wezwanie oraz (v) nie sg prowadzone jakiekolwiek istotne postgpowania dotyczace
Spoiki, jej podmiotdéw zaleznych ani istotnych sktadnikow majatku Spotki Iub jej grupy kapitalowe;.

mlIB nie wystepuje w charakterze doradcy Spotki w Wezwaniu 1 nie udziela porad w kwestiach prawnych,
regulacyjnych, ksiegowych ani podatkowych. mIB nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek aspekty pracy
ktoregokolwiek z doradcow zaangazowanych w zwigzku z Wezwaniem przez ktorgkolwiek ze stron. W zwigzku
z tym mlB zalozyla, bez niezaleznej weryfikacji, ze wyniki prac prowadzonych przez doradcow
zaangazowanych w zwigzku z Wezwaniem sg zgodne z wlasciwymi przepisami, wiarygodne i nie wprowadzaja
w blad.

mlIB zostata poproszona przez Spotke o przygotowanie Opinii 1 otrzyma od Spotki za Opini¢ uzgodnione ze
Spotka wynagrodzenie ryczaltowe. Wynagrodzenie mIB nie jest zwigzane z realizacja Wezwania i nie jest
zalezne od tre$ci Opinii. Mozliwe jest, ze mIB lub podmioty powigzane z mIB $wiadczyly w przeszlosci i w
dalszym ciggu $wiadcza lub beda $wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej lub inne ustugi na rzecz Spoiki.



Ponadto mIB lub podmioty powigzane z mIB moga, w zwyktym obrocie gospodarczym, dokonywac¢ obrotu
papierami wartosciowymi oraz innymi instrumentami Spotki lub wierzytelnosciami wobec Spotki na swoj
wlasny rachunek lub na rachunek swoich klientow. W zwigzku z powyzszym, mIB lub podmioty powigzane z
mIB mogg w kazdym czasie posiadac takie dtugo- lub krotkoterminowo takie papiery warto$ciowe, instrumenty
lub wierzytelno$ci. mIB nie wyraza opinii na temat ceny, po ktorej akcje, inne papiery warto§ciowe, instrumenty
Spotki Iub wierzytelnosci wobec Spoltki byly, sg lub bedg przedmiotem obrotu.

Opinia zostata przygotowana przez mIB wylacznie dla Zarzadu Spotki i moze by¢ wykorzystana wytgcznie jako
czg¢$¢ informacji koniecznych do przedstawienia Stanowiska Zarzadu, co obejmuje podanie do publicznej
wiadomosci tresci Opinii (catosci lub czesci) lub w inny sposob wymagany przez obowigzujgce przepisy prawa.
Z wyjatkiem wykonania przez Spotke obowiagzku okreslonego w art. 80 ust. 3 Ustawy o Ofercie dotyczacego
przekazania do wiadomosci publicznej Opinii, bez uprzedniej pisemnej zgody mlIB, Opinii nie mozna
wykorzystywa¢ ani polega¢ na niej. Ponadto Opinia nie przyznaje praw ani nie rodzi zadnych zobowigzan po
stronie jakiejkolwiek osoby, w tym wierzycieli lub akcjonariuszy Spotki. Opinia jest opinig ekspercka, a nie
stwierdzeniem faktéw 1 nie stanowi raportu z formalnej wyceny akcji Spotki, porady inwestycyjnej ani
rekomendacji odno$nie do ogloszenia, przeprowadzenia lub rozliczenia Wezwania ani rekomendacji dla
akcjonariuszy Spotki odnosnie do ztozenia zapisu na sprzedaz Akcji w odpowiedzi na Wezwanie (w tym m.in.
racjonalnosci, zasadnos$ci lub celowosci). Opinia nie stanowi jakiegokolwiek zalecenia, porady lub
rekomendacji dla kogokolwiek odno$nie do tego, czy w odpowiedzi na Wezwanie akcjonariusze Spotki powinni
ztozy¢ zapisy na sprzedaz Akcji. Opinia nie powinna réwniez by¢ uznana za opini¢ biegtego w rozumieniu
ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 1467 z p6zn. zm.) lub
innych wlasciwych przepisow.

Opinia nie odnosi si¢ do wzglednych zalet Wezwania w poréwnaniu do jakiejkolwiek alternatywnej transakcji
lub strategii ani do zasadnos$ci podjecia przez Wzywajacego decyzji o przeprowadzeniu Wezwania. W
szczegblnosci mIB nie wyraza opinii, czy jakiekolwiek inne, alternatywne transakcje moglyby si¢ okazac
bardziej korzystne dla Spotki lub jej akcjonariuszy. mIB nie byla upowazniona do pozyskiwania od osob
trzecich informacji o zainteresowaniu potencjalng transakcja ze Spotka i nie pozyskiwata takich informacji.
mlIB nie uczestniczyta w negocjacjach dotyczacych warunkéw Wezwania i powigzanych transakcji. Opinia nie
ma na celu 1 nie stanowi rekomendacji odno$nie do tego, w jaki sposéb akcjonariusze Spotki powinni dziataé
w odniesieniu do Wezwania lub jakiejkolwiek kwestii z nim zwigzane;.

mlIB nie ponosi Zzadnej odpowiedzialnoSci w zwigzku ze sporzadzeniem lub trescig Opinii w stosunku do
jakichkolwiek osdb, podmiotow lub organow wiadz, z wyjatkiem Zarzadu Spotki. W zwigzku z tym mIB nie
ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialno$ci za dziatania lub zaniechania Spotki lub podmiotow zaangazowanych
w Wezwanie, w szczegolnosci Wzywajacego lub akcjonariuszy Spotki, ich doradcéw ani podmiotow
posredniczacych w Wezwaniu. mIB nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek dziatania podejmowane
przez podmioty uczestniczace w Wezwaniu ani za jakiekolwiek zmiany ceny akcji Spotki zwigzane z publikacja
Opinii.

Opinia zostala przygotowana i wyrazona przez mIB na podstawie sytuacji rynkowej, stanu wiedzy i innych
okolicznosci z dnia jej sporzadzenia, z zastrzezeniem, ze analizy dotyczace wyceny Akcji zostaly
przeprowadzone przez mIB na podstawie najbardziej aktualnych danych rynkowych dostepnych na dzien Opinii,
tj. danych na dzien 13 lipca 2023 r. Jakakolwiek zmiana dotyczaca powyzszych kwestii lub ujawnienie nowych
informacji mogtoby mie¢ wptyw na wnioski zaprezentowane w Opinii. mIB nie ma obowigzku aktualizowania,
korygowania ani potwierdzania Opinii lub jakichkolwiek innych informacji zawartych w niniejszym
dokumencie.

Majac na uwadze powyisze, a takze wiedze i doSwiadczenia mIB, mIB jest zdania, Ze na date Opinii,
Cena ogloszona w Wezwaniu w wysokosci 24,80 zt (dwadzie$cia cztery zlote i 80/100) za jedna Akcje jest
godziwa i uzasadniona dla akcjonariuszy Spotki z finansowego punktu widzenia.

Opinia podlega prawu polskiemu. Opinia zostata sporzadzona w jezyku polskim, za§ w celach wytacznie
informacyjnych zostalo sporzadzone jej tlumaczenie na jezyk angielski. W przypadku jakichkolwiek



rozbieznos$ci pomigdzy wersja polska Opinii
bedzie wersja polska.

Z powazaniem,

Michat Popiotek

Prezes Zarzadu

a jej informacyjnym tlumaczeniem na jezyk angielski, wigzaca

Fabian Bohdziul

Wiceprezes Zarzadu

Podpisane elektronicznie przez Fabian Rafat
BOHDZIUL (Certyfikat kwalifikowany) w dniu
2023-07-20.



		2023-07-20T09:25:19+0200


		2023-07-20T11:54:22+0200
	Michał Paweł Popiołek 0a4efc7e9171b38158d5fc58b94e14a8c7810adf




