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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

WYDANA W ZWIAZKU Z POSTANOWIENIAMI ART. 312 KODEKSU SPOLEK HANDLOWYCH
NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ UDZIAtOW NA DZIEN 30 CZERWCA 2021 R. W ZWIAZKU
Z PLANOWANYM ICH WNIESIENIEM W FORMIE WKEADU NIEPIENIEZNEGO DO SPOtKI AKCYJNEJ

Adresaci

Niniejsza opinia na temat wartosci godziwej wkfadu niepienieznego, wskazanego w opinii ponizej, zostata
sporzadzona dla spotki Groclin Spdétka Akcyjna z siedzibg w Grodzisku Wielkopolskim, dla ktorej akta
rejestrowe prowadzi Sad Rejonowy w Zielonej Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000136069, NIP 9230026002, o kapitale zaktadowym w wysokosci 11.577.873,00 zt (dalej: ,Spdtka”),
w zwigzku z planowanym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spoétki poprzez wniesienie do jej majatku
100% udziatoéw spétki eGroclin Sp. z o.0. (dalej: ,,eGroclin”), w formie wktadu niepienieznego (aportu)
w zamian za objecie akcji zwyktych na okaziciela serii J z nowej emisji prywatnej.

Objecie akcji ma nastgpi¢ przez: (i) Pana Michata Seidla PESEL: 84020711517 oraz (ii) spétke Gerstner
Managementholding GmbH z siedzibg w Dreznie (01277 Niemcy) przy Enderstr. 88, w drodze wniesienia do
Spotki wktadu niepienieznego opisanego w punkcie Przedmiot zlecenia niniejszej opinii.

Opinia na temat wartosci godziwej wktadu niepienieznego zostata przygotowana dla Zarzadu Groclin S.A.
(dalej takze ,Zamawiajacy”) oraz sadu rejestrowego.

Strony odpowiedzialne i obowiqzki stron

W trakcie wykonywania prac, za wyjatkiem sytuacji, w ktérych jest to dodatkowo zaznaczone, korzystatem
z informacji przekazanych przez zarzad spétek Groclin S.A. oraz eGroclin sp. z 0.0., jak réwniez dodatkowych
wyjasnien tresci dokumentu ,Opinia na temat wartosci rynkowej spétki eGroclin sp. z 0.0.” (dalej rowniez
,Raport”) - raportu przygotowanego wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 r. przez przedsiebiorce
prowadzacego jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarcza korrelat Agnieszka Simon-Adamczewska (dalej
rowniez ,Korrelat”).

Za informacje zawarte w Raporcie odpowiedzialny jest Korrelat, za przekazane dodatkowe informacje
i oSwiadczenia w zwigzku z ustaleniem wartosci godziwej udziatdow, na podstawie ktorych wydatem opinie,
odpowiedzialny jest Zarzad spotki eGroclin sp. z 0.0. Moim zadaniem byto wydanie opinii na temat wartosci
godziwej udziatéw planowanych do wniesienia aportem oraz potwierdzenie, czy dokonana wycena, bedaca
podstawg do ustalenia tej wartosci, zostata przeprowadzona prawidtowo.

4AUDYT nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ powyzszych informacji.

Niniejszy dokument zostat przygotowany do wiadomosci Zamawiajgcego oraz sadu rejestrowego,
w zwigzku z czym 4AUDYT nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania raportu przez osoby
trzecie, niebedace jego adresatem. Zarzagd 4AUDYT nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki jakichkolwiek
decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.
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Przedmiot zlecenia

Ustuge przeprowadzitem stosownie do zlecenia zawartego w dniu 9 listopada 2021 r. ze spétkg Groclin S.A.
z siedzibg w Grodzisku Wielkopolskim.

Obejmuje ona wydanie opinii na temat wartosci godziwej 250 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy
w kapitale zaktadowym spoétki eGroclin sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu przy ulicy Heweliusza 16 (60-281),
wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy - KRS pod numerem 0000680194,
ktére majg by¢ przedmiotem wktadu niepienieznego, w zwigzku z postanowieniami art. 312* ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (tekst jednolity Dz. U. z 2020 r. poz. 1526, z pdzn. zm., dalej
rowniez ,Kodeks spotek handlowych” lub ,Ksh”).

Opinia na temat wartosci godziwej wkiadu niepienieznego zostata sporzadzona w zwigzku
z postanowieniami art. 312! Ksh oraz planowanym procesem podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
w drodze emisji akcji nowej serii, ktére majg by¢ objete w zamian za aport udziatéw eGroclin sp. z 0.0.

Zgodnos¢ wykonania ustugi ze standardami
Ustuge wykonatem stosownie do postanowien:

= ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (tekst jednolity Dz. U. z 2020 r., poz. 1415, ze zm.) (,,ustawa o biegtych rewidentach”),

= ustawy z dnia z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2021 r.,
poz. 217, ze zm.) (,,ustawa o rachunkowosci”),

= Krajowego standardu ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z) w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych (MSUA) 3000 (zmienionego) ,Ustugi
atestacyjne inne niz badania lub przeglady historycznych informacji finansowych” wydanego przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej iUstug Atestacyjnych (IAASB) IFAC
i przyjetego uchwatg Krajowej Rady biegtych Rewidentéow nr 3436/52e/2019 z dnia 8 kwietnia
2019 . (,,KSUA”),

=  Kodeksu spétek handlowych.

KSUA naktada na mnie obowigzek zaplanowania i wykonania procedur w taki sposéb, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na sformutowanie opinii o wartosci godziwej sktadnika majatku, ktéry ma
stanowi¢ przedmiot wktadu niepienieznego.

Wymogi kontroli jakosci

Biegty rewident wykonujacy niniejszg ustuge oraz firma audytorska stosujg system kontroli jakosci oparty na
postanowieniach Miedzynarodowego Standardu Kontroli Jakosci nr 1 (MSKJ 1). Zgodnie z tym standardem
firma audytorska utrzymuje kompleksowy system kontroli jakos$ci, obejmujacy udokumentowane polityki
i procedury odnosnie do zgodnosci z wymogami etycznymi, standardami zawodowymi oraz majgcymi
zastosowanie wymogami prawnymi i regulacyjnymi.

Deklaracja niezaleznosci

JesteSmy niezalezni od Spdtki, eGroclin oraz Korrelat, zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
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Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (,kodeks IESBA”) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 r. w sprawie zasad etyki zawodowej biegtych
rewidentdw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktdre majg zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i kodeksem
IESBA. W trakcie przeprowadzania ustugi atestacyjnej biegly rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Spétki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Zastosowane kryteria i metodologia wyceny

Celem wykonanych przeze mnie prac byto wydanie opinii o wartosci godziwe] udziatéw eGroclin, ktdre majg
byé przedmiotem wkfadu niepienieznego, na potrzeby Zamawiajgcego, w zwigzku z postanowieniami
art. 312t Ksh.

Ustalenie wartosci godziwej polegato na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie
wystarczajacych i odpowiednich dowoddéw dotyczacych zasadnosci przyjetych metod wyceny oraz
sprawdzeniu, czy warto$¢ godziwa udziatéw stanowigcych planowany przedmiot wktadu niepienieznego
zostata w Raporcie wyliczona poprawnie i zgodnie z przyjetg metodologig oraz czy moze ona stanowic
wartos$é godziwg w mysl postanowien ustawy o rachunkowosci. Dobdr procedur badania zalezy od osadu
biegtego rewidenta.

Przedmiotem aportu, o ktérym wydaje opinie nt. wartosci godziwej na dzien 30 czerwca 2021 r., jest 250
udziatéw spotki eGroclin sp. z 0.0.

Badanie wartosci godziwej udziatéw spétki eGroclin sp. z 0.0. polegato w szczegdlnosci na nastepujacych
procedurach:

= analiza tresci dokumentu ,Opinia na temat wartosci rynkowej spotki eGroclin sp. z 0.0.” - raport
przygotowany wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 r. przez przedsiebiorce prowadzgcego
jednoosobowg dziatalnos¢ gospodarczg korrelat Agnieszka Simon-Adamczewska,

=  ocena zasadnosci i poprawnosci przyjetej w Raporcie metody wyceny wartosci rynkowej eGroclin,

= ocena zgodnosci przyjetych w Raporcie zatozen z przedstawionymi nam przez Zarzad eGroclin
planami finansowymi oraz historycznymi danymi finansowymi, a takze innymi wyjasnieniami oraz
oswiadczeniami,

= weryfikacja poprawnosci przyjetych zatozen i parametréw rynkowych, w tym w zakresie ustalenia
stopy dyskonta, stopy wzrostu po okresie prognozy oraz poprawnosci zastosowania dodatkowych
premii i dyskont,

= sprawdzenie poprawnosci obliczen zaprezentowanych w Raporcie z wyceny w zakresie ustalenia
kwoty przysztych przeptywéw pienieznych, jakie Spdtka bedzie w stanie wygenerowad,
zdyskontowanych na moment wyceny za pomocg odpowiedniej stopy procentowej,
odzwierciedlajacej ryzyko danego przeptywu oraz zatozen,

= analiza oraz weryfikacja modelu finansowego zawierajgcego prognozy finansowe eGroclin pod katem
realnosci i wiarygodnosci zawartych w nim prognoz finansowych oraz prawidtowosci przeprowadzonych
wyliczen,

= przeprowadzenie kalkulacji wartosci godziwej udziatéw eGroclin z wykorzystaniem zatozen
i parametrow rynkowych przyjetych przez Korrelat w oparciu o autorski model finansowy 4AUDYT,
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= weryfikacja poprawnosci dokonanych w Raporcie obliczen majacych na celu szacunek wartosci
rynkowej eGroclin,

= weryfikacja oswiadczenia Zarzadu eGroclin na temat kompletnosci i rzetelnosci danych finansowych
wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 r. oraz innych informacji majgcych wptyw na wycene
wartosci godziwej udziatow eGroclin wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 r.

Pojgcie wartosci godziwej nie zostato zdefiniowane w Ksh, ktérego przepisy stanowia podstawe
planowanego wniesienia wkfadu niepienieznego. Na potrzeby wyceny za wartos¢ godziwg przyjeto —
zgodnie z art. 28 ust. 6 ustawy o rachunkowosci — kwote, za jakg dany sktadnik aktywéw mogtby zostaé
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami.

Zastosowana metoda wyceny

W celu ustalenia wartosci godziwej udziatéw eGroclin zostato zastosowane podejscie dochodowe wedtug
metody prognozowanych wolnych przeptywow pienieznych dla wtascicieli kapitatu wtasnego i wierzycieli
(FCFF - Free Cash Flow to the Firm).

Wycena metodg prognozowanych wolnych przeptywéw pienieznych dla witascicieli kapitatu wtasnego
i wierzycieli opiera sie na zatozeniu, ze wartos¢ przedsiebiorstwa jest réwna wartosci wszystkich przysztych
przeptywéw pienieznych, jakie przedsiebiorstwo jest w stanie wygenerowa¢, zdyskontowanych na moment
wyceny za pomocg odpowiedniej stopy procentowej, odzwierciedlajgcej ryzyko danego przeptywu.

Metoda FCFF to metoda oparta na dyskontowaniu przeptywéw pienieznych przynaleznym wszystkim
stronom finansujacym, tj. zaréwno wtascicielom, jak i wierzycielom. Przeptywy operacyjne dyskontowane
sg na podstawie Sredniowazonego kosztu kapitatu, co pozwala na kalkulacje wartos$ci operacyjnej biznesu.

Metoda FCFF zakfada, iz wartos¢ przedsiebiorstwa to suma wartosci biezgcych wolnych przeptywéw
pienieznych pomniejszona o warto$¢ zobowigzan przedsiebiorstwa oraz powiekszona o wartos$¢ srodkow
pienieznych i papierow wartosciowych posiadanych przez przedsiebiorstwo.

Szczegbétowe informacje na temat przyjetej metody wyceny oraz zatozen zostaty przedstawione w tresci
dokumentu ,,Opinia na temat wartosci rynkowej sp6tki eGroclin sp. z 0.0.” - raport przygotowany wedtug stanu
na dzien 30 czerwca 2021 r. przez przedsiebiorce prowadzgcego jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarczg korrelat
Agnieszka Simon-Adamczewska.

Wyniki przeprowadzonych procedur weryfikujgcych poprawnos¢ przyjetych w dokumencie ,Opinia na
temat wartosci rynkowej spotki eGroclin sp. z 0.0.” przygotowanym przez przedsiebiorce prowadzgcego
jednoosobowg dziatalnos¢ gospodarczg korrelat Agnieszka Simon-Adamczewska zatozert oraz dokonanych na
tej podstawie obliczen pozwala nam stwierdzi¢, iz oszacowana w nim wartos¢ rynkowa eGroclin jest
prawidtowa i rzetelna.

W celu wydania przedmiotowej opinii nie badano ani nie weryfikowano dokumentéw stanowigcych
podstawe Raportu oraz wynikajacych z niego informacji w innym zakresie niz prawidtowos¢ przyjetych
metod wyceny, zatozen oraz dokonanych obliczen, dlatego biegty rewident nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawidtowos¢ i rzetelnoéé zawartych w nim informacji.

Opinia nie obejmuje zapewnienia co do przysztej wartosci planowanego przedmiotu wkiadu
niepienieznego.
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Biegly rewident wyraza przekonanie, ze uzyskane dowody badania sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe tejze opinii.

Opinia o wartosci godziwej

Uwazam, ze przeprowadzone przeze mnie prace, w szczegdélnosci wyniki badania dokumentodw,
przeprowadzone analizy, uzgodnienia oraz obliczenia stanowig wystarczajgcg podstawe do wyrazenia
niniejszej opinii o wartosci godziwej udziatéw eGroclin sp. z 0.0., ktére majg by¢ przedmiotem wktadéw
niepienieznych.

W swietle wykonanych obliczen, w oparciu o przedtozone przez Zarzad eGroclin sp. z o.0. informacje,
dokumenty i opracowania, w szczegdlnosci informacje zawarte w Raporcie nt. wartosci rynkowej spofki
eGroclin sp. z 0.0. na dzien 30 czerwca 2021 r. ustalonej przy zastosowaniu wtasciwych metod, w oparciu
o realne zatozenia stwierdzam, ze ustalona warto$¢ na dzien wyceny 10.034.945,00 zt (stownie: dziesieé
miliondw trzydziesci cztery tysigce dziewieéset czterdziesci pie¢ ztotych) stanowi warto$¢ godziwg
W rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy o rachunkowosci.

Ograniczenia wykorzystania

Niniejsza opinia zostata sporzadzona wytacznie dla Zarzadu Spétki i sadu rejestrowego w zwigzku
z planowanym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki poprzez wniesienie do jej majatku udziatow
eGroclin sp. z 0.0.

%‘1“5((\ Y

Bartosz Sowinski
numer w rejestrze biegtych rewidentow 12468
dziatajacy w imieniu 4AUDYT sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, przy ul. Kochanowskiego 24/1, wpisanej

na liste firm audytorskich pod numerem 3363.

Poznan, dnia 16 grudnia 2021 .
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