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OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA
W ZAKRESIE WARTOSCI GODZIWEJ AKCII IALBATROS SA

SMT S.A, (Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy X1 Wydzial Gospodarczy: KRS 0000286363)

Stosownie do zlecenia zarzadu spéiki SMT SA oraz iAlbatros S§A przeprowadzilismy badanie
wartodcl godziwe] 100% akeji iAlbatros SA, zgodnie z trestia art. 312'51 pkt 2 Kodeksu Spélek
Handlowych. Badanie to zostato przeprowadzone w zwiazku 2 planowanym podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego SMT SA w zamian za Aport w postaci ake)l IAbatros SA

Badanie to przeprowadzilidmy stosownie 0o postanowien:
o przepiséw art. 312°§1 pkt 2 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. Kodeks Spolek
Handlowych (Dz, U. nr 94, poz. 1037 z poin, m.),
¢ norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentdw, w czesci dotyczace] innych ustug poswiadczajacych, wykonywanych przez
bieglych rewidentdw.

Ninlejsza opinia w 2akresie badania wartosci godziwej 100% akcji IAlbatros SA zostata
sporzadzona wytacznie do uzytku priez Spolki SMT S A z siedzba w Warszawie, (Albatros SA 2
sledziby w Warszawie oraz Akcjonariuszy SMT S.A. z siedziba w Warszawie, | |Albatros SA 2
siedzibq w Warszawie | nie moze byC uzyta w 2adnym Innym celu, Blegly rewident nie
przyjmuje tadnej odpowiedziainosdei wobec osdb trzecich z tytutu tresci ninigjsze) opinii.

W trakcie przygotowywania opinil przyjeto zalozenle ors: polegano na tym, e wszelkie
udostepnione nam, omawlane z nami lub publicznie dostepne Informacje finansowe, biznesowe
| rynkowe s rzetelne | kompletne.

Wydana opinia nie ustosunkowuje sig do wzglednych zalet podniesienia kapitaiu akcyjnego
SMT S.A, w zamian za akcle iAlbatros S.A. w pordwnaniu do innych mozliwych rozwiazad. Jej
przedmiotem nie jest rownie? rozwigzanie ani wiigcle pod uwage zadnych ragadnien prawnych
lub podatkowych w zwiazku z planowang emisja w zamian za wklady niepienigzne lub innyms
transakciami z niq powigzanymi.

Ocene wartodci godziwej 100% akcj iAlbatros SA zaplanowaliémy | przeprowadziiismy w taki
spos6b aby uzyskat dostateczng podstawe do wyrazenia miarodajnej opinil w tym zakresie.

W sz¢czegdlnosci badanie wartosct godziwe) polegalo na:
« sprawdzeniu zgodnosci otrzymanych wycen spoiws iAlbatros pod wzglgdem formalnym
oraz ich kompletnodel, prawdziwoécl oraz rzetelnosci sporzadzenia,
« ocenie czy przyjeta metodologia wyceny wartodcl majatkdw |Albatros SA jest zasadna,
« wydaniu opinil, jaka jest wartosé gocziwa spliki (Albatros SA.

Badanie to przeprowadzili§my w oparciy ¢ dane zawarte w nastepujacych dokumentach:

o  Wycenie Grupy lAlbatros sporzadzone] w dniu 2 kwietnia 2015 r. przez Caplzal One
Partners Sp. 2 0.0. Sp.k.,

« Wycenie Spoiki |Albatros SA sporzadzone] w dniu 3 kwietnig 2015 r. przez Invest
Concept Sp. 2 0.0,

« Oiwiadczenlu Zarzadu SMT SA o wartosci godziwe] 100% skl iAlbatros SA,

« Dokumentach rejestracyjnychiAlbatros SA (umowa Spolki, potwierdzenia nadana

numery NIP,

+ Dokumentach potwierdzajacych blezaca strukturg akcjonariatu (Albatros SA,

« Ogdlnie dostgpnych  danych finansowych | rynkowych  oraz  publikac)
dotyczacychiAlbatros SA
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* Ogdlnie dostepnych analiz | projexc)i dotyczacych sektordw gospodarki, w ktdrych
IAlbatros dzista.

przedmioty witady konstruowane beda przysate propozycie co do farytetu wymiany akcji
iAlbatros SA w zamian za akcje SMT SA nowe; emisji.

Wedlug mojej oceny wartose godziwa (szacunkowa) 1004 akc)l IAlbatros SA hie moze byd
Wy252a niz 73.950.000 PLN,

Okredlenie wartodcl godziwe] kapitatow wlasnychiaAlbatros SA (2godnie z wycena fnvest
Sp. Z 0.0.) zostalo dokonane metody zdyskontowanych przeplywiw pienielnych (DCF )
oraz metoda mnoznikéw rynkowych | metoda mnoznikdw pordwnywalnych transake)l:

* Metoda DCF naiezy do arona najezescie) stosowanych metod wyceny, ktdra zakiada, 12
wartosc przedsigbiorstwa jest w gléwnej mierze ouzwierciediona przer Jeac 2doinoéd do
generowania nadwyzek gotéwki (przephywéw plenigznych).

* Metoda mnoznikowa opiera sig o wskainik EV/EBITDA 2 wykorzystaniem danych
dotyczacych notowanych na Zagranicznych gietdach spéiek z sektors w ktérym dziala
|Albatros SA, Z uwagi na to, iz zrddlem mnoznikdw stosowanych P2y wycenie
mnoznikowey sq dane rynkowe wiasciwe dla grupy spalek pordwnywainych, drismajgcych
w te) samej branzy co podmiot wyceniany, uwaza si¢ iz metoda porownawcza w

oraz wrazliwoéé na wahania notowan cen akcjl,

Zgodnie z 2ataczonymi wycenami szacunkowa wartosé¢ godziwa majatku |Albatros SA wynosi
nie mniej niz 73.950.000 PLN.

* przedstawlcnaprzez Zarzad SMT SA wycena 100% akcji iAlbatros SA jest wartoscia
godziwa,

* przedstawlone przez Zarzad SMT SA wyceny spotkl |AlbatrosSA sy prawdziwe,
kompletne | rzetelnie przygotowane,

* metoda zdyskontowanych przeplywow pienieznych (OCF) oraz metoda mnonikéw
rynkowych | metoda na bazie mnoznikdw transakcyjnych zastosowane w celu ustalenia
wartodci kapitalow w iAlbatros SA 1est zasadna

Halifa tajszczak
Biegly rewident
nrew.: 8240

Tomaszéw Mazowieckl, dnia 18 kwletnia 2015 roky
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