OPINIA BIEGLEGO
Z BADANIA PLANU POLACZENIA

KCI S.A. z JUPITER S.A
(Aktualizacja opinii z dnia 17 lipca 2013r.)

sporzadzona
dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmieécia w Krakowie Wydziat X| Gospodarczy KRS
oraz taczacych sie Spotek KCI S.A. i Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Sygnatura akt KR Xl Ns-Rej. KRS 12233/13/527

Warszawa, 1 pazdziernika 2014 roku



Opinia z badania planu potqczenia KCI S.A. z Jupiter S.A.

1. W dniu 28 maja 2013 r. Zarzady KCl S.A. i Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
(obecna nazwa Jupiter S.A.) uzgodnity i podpisaty plan potaczenia zgodnie z dyspozycja art.
498 i 499 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spétek Handlowych ( Dz. U. nr 94, poz.
1037 z p6zn. zm.) ( dalej jako ,,KSH”).

2. Zgodnie z podpisanym planem potaczenie Spotek miato nastapi¢ w drodze przejecia w trybie
okreslonym w art. 492 § 1 pkt. 1 KSH tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spétki Jupiter
.Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (,Spotka Przejmowana”) na Spétke KCI S.A. (,,Spétka
Przejmujaca”) w zamian za akcje Spotki Przejmujacej, ktore Spétka Przejmujaca przyzna
akcjonariuszom Spotki Przejmowanej wedtug stosunkéw wymiany akcji oraz zasad
przyznania akcji opisanych w rozdziale 5 i 7 planu potaczenia.

3. Postanowieniem z dnia 14 czerwca 2013 roku (Sygn. akt KR XI Ns-Rej KRS 12233/13/527) Sad
Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego wyznaczyt biegtego rewidenta w osobie Stawomira Gawrornskiego do zbadania
planu potaczenia KCI S.A. z Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. zgodnie z
dyspozycja art. 502 KSH.

4. ‘W dniu 17 lipca 2013 r. wydatem opinie z badania planu potaczenia, w ktérej w pkt. 19
stwierdzitem :
»Z uwzglednieniem okolicznosci opisanych w pkt 17 moim zdaniem:
a) przedstawiony mi do badania plan potaczenia spétki KCI S.A. ze spétka Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. wraz z zatacznikami zostat sporzadzony poprawnie i rzetelnie;
b) metody uzyte przez Zarzady taczacych sie Spotek do wyceny akcji taczacych sie Spétek
dla okredlenia proponowanych w planie potaczenia stosunkéw wymiany akcji mozna uznad
Za zasadne;
c) stosunki wymiany akcji zostaty ustalone nalezycie;
d) szczegdlne trudnosci zwiazane z wycena akcji Spétek uczestniczacych w potaczeniu
polegaja na przyjeciu wyzszej wartosci akcji KCl S.A. niz wynika to z ich wyceny.”

5. W zwiazku z przedtuzajacym sie postepowaniem prowadzonym przed Komisja Nadzoru
Finansowego dotyczacym zatwierdzenia dokumentu informacyjnego obejmujacego zasady
publicznej emisji Akcji Emisji Potaczeniowej, Zarzady obu taczacych sie Spétek w dniu 1
wrzesnia 2014 r. uzgodnity aktualizacje planu potaczenia z dnia 28 maja 2013 r. Aktualizacja
‘planu potaczenia dotyczy ustalenia aktualnej wartosci akcji, aktualnego parytetu wymiany
akcji oraz liczby akcji emisji potaczeniowej.

Jednoczesnie postanowiono o obniZeniu wartosci nominalnej akcji KCl S.A. - pod
warunkiem przeprowadzenia potaczenia - do wartosci rynkowej tych akcji, wyliczonej w
aktualizacji wyceny akcji i parytetu.

6. Za sporzadzenie planu potaczenia odpowiedzialne sa Zarzady Spotek uczestniczacych w
potaczeniu. Moim zadaniem byto zbadanie planu potaczenia i wyrazenie opinii o jego
poprawnosci i rzetelnosci.

7. Niniejsza opinia z badania planu potaczenia KCl| S.A. i Jupiter S.A. zostata sporzadzona
wytacznie do uzytku Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie Wydziat XI
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego oraz Zarzadow Spotek uczestniczacych w
potaczeniu (w tym na potrzeby udostepnienia tej opinii akcjonariuszom tych Spétek) i nie



Opinia z badania planu potaczenia KCI S.A. z Jupiter S.A.

10.

1.

12.

13.

(@)

moze byC uzyta w Zadnym innym celu. Nie przyjmuje odpowiedzialnoéci wobec oséb
trzecich z tytutu ewentualnego wykorzystania niniejszej opinii w innym celu niz ten, dla
ktorego zostata ona sporzadzona.

Przy sporzadzeniu niniejszej opinii przyjatem zatoZenie oraz polegatem na tym, ze wszelkie
informacje finansowe i inne, udostepnione mi, omawiane ze mna lub publicznie dostepne,
sq rzetelne i kompletne. Wskazuje jednoczesnie, ze nie przyjmuje odpowiedzialnoéci za
ewentualng inna, niezalezna weryfikacje tych informacji, ocene lub wycene aktywow i
pasywow taczacych sie Spotek.

Moja opinia nie ustosunkowuje si¢ do wzglednych korzyici z potaczenia i alternatywnych
form potaczen z podmiotami trzecimi oraz nie rozwiazuje ani nie bierze pod uwage Zadnych
zagadnien prawnych lub podatkowych w zwiazku z potaczeniem lub innymi transakcjami z
nim powigzanymi.

Badanie przeprowadzitem stosownie do postanowien art. 502 § 1 i 503 § 1 KSH oraz z
uwzglednieniem stosowanej w Polsce praktyki wykonywania zawodu biegtego rewidenta.
Oswiadczam jednoczednie, Ze nie zachodza przestanki wytaczenia biegtego ze sprawy
wymienione w art. 56 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym.

Przedmiotem mojego badania byto ustalenie prawidtowoéci i rzetelnoici danych
przedstawionych w planie potaczenia i jego aktualizacji stosownie do postanowien art. 503
§ 1 KSH.

Zakres wykonanych przeze mnie prac nie stanowi badania badZz przegladu sprawozdania
finansowego Spotek zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej wydanymi przez
Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw w Polsce ani Migdzynarodowymi Standardami Rewizji
Finansowej, dlatego nie wydaje zZadnej opinii o sprawozdaniu finansowym ani o
jakiejkolwiek jego czesci.

Badanie planu potaczenia zostato zaplanowane i przeprowadzone w taki sposéb aby uzyskaé
dostateczna podstawe do wyrazenia miarodajnej opinii w tym zakresie. W szczegblnosci
badanie planu potaczenia polegato na wykonaniu nastepujacych procedur:

sprawdzenie, czy uzgodniony pomiedzy taczacymi sie Spotkami plan potaczenia zostat
przygotowany zgodnie z art. 499 § 1 KSH oraz czy zawiera wszystkie wymagane zataczniki
zgodnie z art. 499 § 2 KSH,

(b) sprawdzenie, czy zataczniki do planu potaczenia sq zgodne z KSH,

()

ocena, czy zastosowane przez Zarzady taczacych sie spotek metody wyceny akcji Spotki
-Przejmowanej i akcji Spotki Przejmujacej w celu ustalenia stosunkéw wymiany akcji sa
zasadne,

(d) ocena czy stosunek wymiany akcji zostat ustalony nalezycie.

14.

Potaczenie Spotek nastapi w drodze przejecia w trybie okreslonym w art. 492 § 1pkt. 1 KSH,
tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na Spétke Przejmujaca w
zamian za akcje Spotki Przejmujacej, ktore Spéotka Przejmujaca przyzna akcjonariuszom
Spotki Przejmowanej wedtug stosunkéw wymiany akcji oraz zasad przyznania akcji
opisanych w rozdziale 5 i 7 planu potaczenia.



Opinia z badania planu potqczenia KCI S.A. z Jupiter S.A.

15.

16.

17.

18.
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W zwiazku z potaczeniem Spétka Przejmujaca wyemituje 1.388.081.128 (jeden miliard
trzysta osiemdziesiat osiem milionéw osiemdziesiat jeden tysiecy sto dwadziescia
osiem)nowych akcji zwyktych na okaziciela serii F (Akcje Emisji Potaczeniowej) o wartosci
nominalnej 0,03 zt kazda, skutkujace podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki
Przejmujacej o kwote 41.642.433,84 zt.

Podstawa ustalenia stosunku wymiany akcji byta wycena wartoici rynkowej jednej akcji
Spétki Przejmowanej i Spotki Przejmujacej. Poniewaz obie taczace sie Spétki sa notowane na
Gietdzie Papieréw Wartodciowych w Warszawie, warto$¢ rynkowa jednej akcji Spétki
Przejmowanej i Spotki Przejmujacej ustalono w oparciu o notowania na rynku gietdowym,
jako srednia cena wazona wolumenem obrotu z dziennych kurséw na zamknieciu notowan na

'GPW z ostatnich trzech miesigcy przed dniem na jaki zostata sporzadzona aktualizacja

wyceny tj. za okres 8 maja 2014 r. - 7 sierpnia 2014 r.
Zastosowana metoda wyceny wartosci rynkowej akcji taczacych sie Spétek jest dopuszczalna
i powszechnie stosowana przy potaczeniach spétek notowanych na aktywnym rynku.

W wyniku wyceny wg wartoéci rynkowej ustalonej w oparciu o notowania na rynku
gietdowym, ustalono, ze wartos¢ rynkowa jednej akcji KCl S.A. wynosi 0,03 zt, natomiast
warto$¢ rynkowa jednej akcji Jupiter S.A. wynosi 0,42 zt. Poniewaz warto$¢ rynkowa jednej
akcji KCI S.A. okazata sig nizsza niz warto$¢ nominalna ( 0,05 zt), biorac pod uwage tres¢
art. 309 § 1 KSH i wynikajacy z niego zakaz obejmowania akcji ponizej ich wartosci
nominalnej, Zarzady taczacych sie Spétek postanowity o warunkowym obnizeniu wartosci

‘nominalnej jednej akcji KCI S.A. do kwoty 0,03 zt. Kwota uzyskana z obnizenia kapitatu

zaktadowego zostanie przelana do kapitatu rezerwowego specjalnego przeznaczenia
utworzonego w trybie art. 457 § 1 pkt. 2 KSH i pozostanie w Spotce. W zwiazku z tym
wartos¢ kapitatow wtasnych oraz wartoé¢ aktywdéw netto w wyniku obniZenia wartosci
nominalnej nie ulegnie zmianie.

‘Obnizenie wartosci nominalnej umozliwi wtasciwe ustalenie parytetu oraz unikniecie

uprzywilejowania Akcjonariuszy ktérejkolwiek z taczacych sie Spétek poprzez przyznanie
akcji emisji potaczeniowej w wartosci wyzszej niz warto$¢ rynkowa.

Zgodnie z planem potaczenia, Zarzady taczacych sie Spotek ustality, ze w zamian za 1 akcje

'spétki Jupiter S.A. ( o wartosci nominalnej 0,10 zt) powinno zosta¢ wydanych 14 akcji KCl

S.A ( o wartosci nominalnej 0,03 zt) co odpowiada stosunkowi wartosci rynkowej 1 akcji
taczacych sie Spétek ustalonej w wycenie tj. 0,42 zt : 0,03 zt. Stosunek wymiany wynosi
wiec 1: 14,

Plan potaczenia nie przewiduje zadnych doptat w gotowce dla Akcjonariuszy ktérejkolwiek z
taczacych sie Spotek

Do planu potaczenia Spotki dotaczyty oswiadczenia zawierajace informacje o stanie
ksiegowym Spoétek oparte na bilansach sporzadzonych na dzien 1 lipca 2014 r., ktére nie
podlegaty badaniu biegtego rewidenta w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
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20. Moim zdaniem uwzgledniajac okolicznosci opisane w niniejszej opinii::

(a) przedstawiony mi do badania plan potaczenia spotki KCI S.A. ze spotka Jupiter S.A. wraz z
'zatqcznikami uzgodniony przez Zarzady taczacych sie Spétek w dniu 28 maja 2013 r. wraz z
jego aktualizacjq z dnia 1 wrzesnia 2014 r. zostat sporzadzony poprawnie i rzetelnie;

(b) metody uzyte przez Zarzady taczacych sie Spétek do wyceny akcji taczacych sie Spétek dla
okredlenia proponowanych w planie potaczenia stosunkéw wymiany akcji mozna uznaé za
zasadne;

(c) stosunki wymiany akcji zostaty ustalone nalezycie;

(d) nie stwierdzono wystapienia szczegélnych trudnosci zwiazanych z

Warszawa, 1 pazdziernika 2014 r. Stawo

Sporzqdzqno w 4 egzemplarzach:
1. Po jednym dla Sadu Rejestrowego i dla Zarzadéw taczacych sie Spotek
2. ad acta



