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Warszawa, 13 Czerwca 2025

Poufne,
Zarzad i Rada Nadzorcza
Santander Bank Polska S.A.

Warszawa

Szanowni Paristwo,

na podstawie umowy z dnia 14 maja 2025 roku {(,,Umowa”) Ernst & Young spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Corporate Finance sp. k. (,EY") zostal poproszony przez Zarzad (,,Zarzad”)
Santander Bank Polska S.A. (,Klient”, ,,SBP”, , Sprzedajacy”) o wydanie opinii potwierdzajgcej
godziwos¢ warunkéw finansowych transakcji dla Klienta (,,Opinia”), zakladajacej sprzedaz
(,,Transakcja”) 60% pakietu Santander Consumer Bank S.A. i jego spétek zaleznych (,,SCB”) na rzecz
Santander Consumer Finance S.A. (,,SCF”, ,,Kupujacy”).

W kolejnych sekcjach opisujemy nasze zrozumienie Transakcji, podsumowanie przeprowadzonych
analiz oraz podstawy i ograniczenia zakresu naszych prac.

Nasze zrozumienie Transakcji

Jak rozumiemy, Santander Bank Polska S.A. i Santander Consumer Finance S.A. rozwazajg zawarcie
umowy zakupu akcji (,,SPA”), w ramach ktérej Sprzedajgcy przeniesie na Kupujgcego 3 120 000
udziatow w Santander Consumer Bank S.A. oraz w jego spolkach zaleznych, co stanowi 60%
wyemitowanego kapitatu zakladowego SCB. Udzialy SCB bedg przeniesione wraz ze wszystkimi
przystugujacymi im obecnie oraz w przysziosci prawami, wolne od jakichkolwiek obcigzen, zgodnie z
warunkami okreslonymi w SPA. Kupujacy posiada pozostate 40% akcji w SCB, w zwigzku z czym, w
konsekwencji Transakciji Kupujacy stanie sie jedynym akcjonariuszem SCB.

Na podstawie informacji od Zarzadu, SPA zaktada, ze udzialy w SCB bedg przeniesione na rzecz
Kupujacego w zamian za gotéwke. Catkowita cena za 60% udziatow SCB, ktéra ma by¢ zaplacona na
moment zamkniecia Transakcji, wyniesie PLN 3,105 min (,,Cena”)

Podstawa naszych prac

Przygotowujac Opinie, EY przeprowadzit analize okreslonych informacji finansowych, dokumentow
i danych dostarczonych przez SBP, a takze istotnych, publicznie dostepnych danych. Nasze prace
opieraly sie¢ w szczegéinosci na uzgodnionej wersji SPA, a takze na wycenie SCB (,Wycena”)
przygotowanej na potrzeby wydania Opinii.

Niniejsza Opinia dotyczy wylacznie oceny godziwosci warunkéw finansowych Transakcji dla Klienta
i zostala przygotowana wyigcznie na potrzeby Zarzadu i Rady Nadzorczej Banku w zwigzku
z Transakcjg. Opinia nie moze byé uzywana w jakimkolwiek innym celu przez jakiekolwiek inne
podmioty. Opinia nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej dla akcjonariuszy Klienta. Dodatkowo, EY nie
wyraza opinii na temat mozliwego przysziego kursu gietdowego SBP, w zwigzku z czym tres¢ niniejszej
Opinii nie moze stanowi¢ podstawy jakichkolwiek roszczen zwigzanych z kursem akcji ze strony
jakichkolwiek akcjonariuszy SBP.

Opinia moze zosta¢ udostepniona publicznie jedynie w zwigzku z ogtoszeniem Transakcji
i z uwzglednieniem ponizszych ograniczen:



¢ Opinia zostanie udostepniona wyfacznie w catosci, w nieedytowalnej wersji, zabezpieczonej
przed edycjg i mozliwoscig zmian przez osoby trzecie, oraz

o osoby trzecie nie mogg polegac¢ na Opinii lub uzywac jej dla wiasnych celéw, a EY nie ponosi
zadnej odpowiedzialnosci wobec  jakichkolwiek  oséb  trzecich w  zwigzku
z przygotowaniem Opinii lub publicznym udostepnieniem Opinii.

EY nie byt zaangazowany w negocjacje cenowe miedzy Sprzedajacym, a Kupujgcym. EY otrzyma state
wynagrodzenie z tytutu przygotowania Opinii, niezalezne od ostatecznej tresci Opinii.

Podsumowanie przeprowadzonych analiz

Opinia zostata oparta na niezaleznej wycenie SCB oraz zrozumieniu informacji, dokumentéw i danych
dostarczonych przez Klienta oraz jego profesjonalnych zewnetrznych doradcéw, przy zalozeniu, ze sg
one rzetelne i kompletne i na ktérych polegaliSmy bez przeprowadzania audytu lub niezaleznych
procedur weryfikacyjnych. ZatozyliSmy, ze wszystkie przekazane nam informacje i dane, zostaly
przygotowane z nalezytg starannoscia, po przeprowadzeniu rzetelnych analiz. Ponadto, EY polegat na
zapewnieniu ze strony Zarzadu SBP, ze nie sg mu znane zadne fakty lub okolicznosci, ktore
powodowalyby, ze przekazane informacje statyby sie niekompletne, niedokiadne lub wprowadzajgce w
btad.

Wycena zostata przygotowana w oparciu o podejscie dochodowe (Model Zdyskontowanych Dywidend)
oraz podejscie rynkowe, ktore wyznaczajg warto$¢ SCB z perspektywy jego obecnych akcjonariuszy.

Wycena zostala sporzadzona w oparciu o skonsolidowane projekcje finansowe SCB na lata
2025-2030 (,,Projekcje Finansowe”) oraz inne informacje dostarczone przez Zarzad. Projekcje
Finansowe odzwierciedlajg najbardziej prawdopodobne wyniki SCB. Zarzad potwierdzit, ze wynik
Wyceny nie byt podstawa uzgodnien cenowych zawartych w SPA.

W celu sformutowania Opinii poréwnaliSmy zakres szacowanej wartosci SCB dla obecnych
akcjonariuszy SCB, przy zatozeniu, ze SCB bedzie kontynuowalo dziatalnos¢ w normalny sposob,
zgodnie z jego aktualng strategig zatwierdzong przez Zarzad, z przyjetg wartoscig Ceny.

Wycena SCB zostala przygotowana na podstawie standardu wartosci rynkowej zdefiniowanego przez
Miedzynarodowe Standardy Wyceny.

Zastrzezenia i ograniczenia dotyczace Opinii
Niezaleznie od powyzszego, Opinia zostata przygotowana w oparciu o nastgpujace zasady i zalozenia:

1. Opinia dotyczy wyiacznie finansowych aspektéw Transakcji dla Klienta i zostata przygotowana
wylacznie na potrzeby Zarzadu i Rady Nadzorczej SBP w zwigzku z Transakcjg i nie moze
by¢ uzywana w jakimkolwiek innym celu przez jakiekolwiek inne podmioty.

2. Opinia zostata oparta na naszej ocenie dostepnych informaciji, co do ktdérych zaktadamy,
ze sg wiarygodne i kompletne. Ponadto, EY polegat na danych otrzymanych od SBP bez
przeprowadzania audytu lub niezaleznych procedur weryfikacyjnych. EY zatozyt, ze wszystkie
przekazane informacje i dane, zostaly przygotowane z nalezytg staranno$cig. Dodatkowo, EY
polegat na zapewnieniu ze strony Zarzadu SBP, ze nie sa mu znane Zzadne fakty lub
okolicznosci, ktére powodowalyby, ze przekazane informacje stalyby sie niekompletne,
niedoktadne lub wprowadzajace w biad.

3. W formutowaniu Opinii zatozylismy, ze przekazane nam informacje sg adekwatne do zakresu
i przedmiotu naszych prac, kompletne oraz wiarygodne i nie wprowadzajg odbiorcoéw w biad
w zadnym z istotnych, z punktu widzenia wartosci, aspektéw. W ramach naszego zlecenia EY
nie przeprowadzit zadnych dodatkowych prac weryfikujgcych kompletnoS¢ i rzetelnos¢
przekazanych informacji. Wylgczna odpowiedzialno$¢ za przekazane dane, informacje
i wyjasnienia cigzy na Sprzedajacym. W szczego6lnosci, zakres naszych prac nie obejmowat
procedur, ktore sg przewidziane przez prawo i standardy rewizji finansowej w trakcie badania
sprawozdania finansowego w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994
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roku w celu wydania opinii o jego rzetelnosci i wiarygodnosci. W zwigzku z tym EY nie wyraza
takiej opinii.

Zatozylismy, ze prace wykonane przez profesjonalnych doradcow Kupujgcego, SCB i SBP
innych niz EY, zostaly wykonane z nalezytg starannos$cig oraz ze stanowig prawdziwg
i rzetelng informacje i nie wprowadzajg odbiorcéow w bigd. Nie przyjmujemy zadnej
odpowiedzialnosci z tytutu potencjalnych biedéw i pominie¢ zwigzanych z wynikami prac
ktorychkolwiek z tych doradcow.

Nasze prace wykonane zostaly z nalezytg starannoscig, jednakze ani EY, ani jej partnerzy czy
pracownicy zaangazowani w przygotowanie niniejszej Opinii nie bedzie ponosi¢
odpowiedzialnosci za jakiekolwiek szkody lub straty jakiejkolwiek natury, wynikajace
z zatajenia lub nierzetelnego przedstawienia informacji przez SBP, ich przedstawicieli lub
profesjonalnych doradcéw w Transakgii, lub innych oséb, odpowiedzialnych za przekazywanie
nam informaciji.

Na potrzeby sformutowania Opinii zatozyliSmy, ze przekazane prognozy i Projekcje
Finansowe, zostaty oparte o racjonalne i wiarygodne dane szacunkowe i zgodne z najlepszg
wiedzg i przekonaniem Zarzadu SBP reprezentujg oczekiwane przyszie wyniki finansowe bez
uwzglednienia jakichkolwiek potencjalnych efektéw synergii (pozytywnych lub negatywnych),
czy kosztow podziatu i integracji zwiazanych z Transakcja.

Zarzad potwierdzit, ze udostepniony nam SPA adekwatnie odzwierciedla wszystkie istotne
komponenty Transakciji i zostat przygotowany z nalezyta starannoscia, zgodnie z najlepszymi
standardami rynkowymi i byt negocjowany w najlepszym interesie akcjonariuszy SBP, a takze
sprawiedliwie dzieli ryzyka i korzy$ci pomiedzy SBP, a Kupujgcego.

Zatozylismy, ze wszelkie czynnosci korporacyjne i inne, ktére sg niezbedne w celu wypetnienia
warunkéw Transakcji oraz wykonania wynikajgcych z niej obowigzkéw zostaly lub zostang
podjete oraz ze dokumentacja Transakcji stanowila bedzie wazne i prawnie wigzace
zobowigzanie dla SBP i Kupujgcego.

W formutowaniu Opinii zalozyliSmy, ze wszelkie zgody i zezwolenia ze strony organow
administracyjnych, organéw regulacyjnych, regulatoréw rynku kapitatowego, wierzycieli
i innych podmiotow, bedace niezbedne na podstawie obowigzujgcego prawa do realizacji
Transakcji zostang uzyskane i nie bedg mialy wplywu na istotne z finansowego punktu
widzenia aspekty naszej analizy.

Prace EY zwigzane z wydaniem niniejszej Opinii nie obejmowaty analiz stanu finansowego,
prawnego lub podatkowego SCB, Kupujacego i SBP (tzw. due diligence), ani ewentualnych
skutkdw finansowych, podatkowych, prawnych i ksiegowych, ktére mogg by¢ istotne w
kontekscie Transakgiji.

Zalozylismy, ze po realizacji Transakcji SCB i SBP bedzie w stanie regulowa¢ swoje
zobowigzania wobec wierzycieli oraz ze Transakcja nie bedzie stanowita naruszenia lub
potencjainego naruszenia jakichkolwiek zobowigzan diuznych SCB i SBP.

Niniejsza Opinia nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej dla akcjonariuszy SCB i SBP ani nie
przyznaje im zadnych korzysci.

Niniejsza Opinia nie odnosi sie do relatywnych korzysci z Transakcji w poréwnaniu do innych
alternatywnych strategii, ktére mogtyby by¢ realizowane przez udziatowcéw SBP i SCB lub do
wptywu jakichkolwiek innych transakcji, w ktére udzialowcy SBP i SCB mogg by¢
zaangazowani.

Niniejsza Opinia zostata przygotowana na bazie danych i informacji dostepnych na date Opinii
i nie uwzglednia wptywu zadnych przysziych zdarzen, ktére mogg mie¢ miejsce po wydaniu
Opinii i mogg by¢ uznane za istotne lub wazne dia konkluzji Opinii.



15. Pomimo, ze przyszle zdarzenia mogg mie¢ wplyw na wyniki analizy przedstawione w Opinii,
EY nie jest zobowigzany do przeprowadzenia aktualizacji lub rewizji Opinii.

16. Zatozylismy, ze pomiedzy data, na ktérg przygotowane zostaty Wyceny oraz datg niniejszej
Opinii nie zaszly zadne zdarzenia, ktére mogtyby mie¢ materialny wptyw na wyniki Wyceny.

17.  Niniejsza Opinia zostata pierwotnie sporzgdzona w jezyku angielskim, i w przypadku wszelkich
rozbieznosci wzgledem polskiej wersji jezykowej, podpisana wersja angielska jest
obowigzujaca.

Opinia
Majac na wzgledzie i z zastrzezeniem powyzszych podstaw, zatozen, zastrzezen i ograniczen, jak
réwniez uwzgledniajac inne kwestie uznane przez nas za istotne w dacie niniejszej Opinii,

naszym zdaniem Cena na poziomie PLN 3,105 min znajduje si¢ w zakresie wyceny i na date
niniejszej Opinii jest godziwa z finansowego punktu widzenia dla ogétu akcjonariuszy SBP.

Niniejsza Opinia opierata sie na danych i informacjach dostepnych dla nas na dzieri wydania Opinii.

Z powazaniem
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tukasz Sikora
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