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1 WSTEP

1.1 CELIPRZEDMIOT ANEKSU OD PRZEPROWADZONYCH PROCEDUR
WYCENY I USTALENIA PARYTETU WYMIANY AKCJI NA POTRZEBY
PLANU POLACZENIA SPOLEK ECL S.A. 1 SATREV S.A.

Niniejszy aneks dotyczy aktualizacji wycen wartosci godziwej 100% kapitalow wiasnych i 1 akcji
spotek ECL S.A. z siedziba w Krakowie (dalej okreslang réwniez jako ,,Spotka Przejmujaca”)
i SatRev S.A. zsiedziba we Wroctawiu (dalej okreslang roéwniez jako ,,Spotka Przejmowana”) na dzien
01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby Planu Potaczenia spotek ECL S.A.
i SatRev S.A.

Przedmiotowy aneks zostal sporzadzony w celu aktualizacji wycen warto$ci godziwej 100% kapitatow
wlasnych i 1 akcji spotek ECL S.A. i SatRev S.A. oraz parytetu wymiany akcji (raporty sporzadzone
w dniach 29.06.2025 i  26.06.2025) w zwigzku z zamiarem podpisania aneksu nr 1
do Planu Potaczenia spétek ECL S.A. i SatRev S.A. wprowadzajacego zmiany majace wptyw na wyniki
wyceny wartosci godziwej 100% kapitalow wlasnych i 1 akcji taczacych si¢ spotek:
e Wprowadzenie zapisow w Planie Potaczenia dotyczacych planow Spoélki Przejmujacej
w zakresie zbycia 75.000 akcji Spotki Przejmowanej, po cenie 3,00 PLN za 1 akcje na rzecz
podmiotow trzecich, co wptyngto na obnizenie wyceny wartosci godziwej 1 akcji Spotki
Przejmujacej (wczesniejsza procedura wyceny zakladata sprzedaz tego pakietu
po oszacowanej wartosci godziwej w kwocie 14,1760 PLN/akcje). Zaktualizowang procedurg
wyceny wartosci godziwej kapitatow wlasnych i 1 akcji spotki ECL S.A. przedstawiono
w dalszych rozdziatach przedmiotowego aneksu,
e Uwzglednieniec w Planie Polaczenia podwyzszenia kapitalu zaktadowego SatRev S.A.
046,70 PLN (emisja 467 akcji serii U o wartosci nominalnej 1 akcji 0,10 PLN i cenie emisyjnej
1 akcji 35,00 PLN), co wptyneto na nieznaczne podwyzszenie wyceny wartosci godziwej 1
akcji Spotki Przejmowane;j.

Aneks zostal sporzadzony przez firm¢ AVCS sp. z o0.0. (dalej okreslang rowniez jako ,,Wykonawca”)
na zlecenie SatRev S.A. (dalej okre§lanego rowniez jako ,,Zamawiajacy”).

1.2 PODSTAWOWE ZALOZENIA WYCENY I STANDARD WARTOSCI

Standard okreslonej wartosci to warto$¢ godziwa przy zalozeniu kontynuacji dziatalno$ci przez
przedsigbiorstwo jako going concern.

Zgodnie z Ustawg o Rachunkowosci przez warto$¢ godziwa rozumie si¢ kwote, za jaka dany sktadnik
aktywow moglby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowe;j,
pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze sobg stronami. Warto$¢
godziwg instrumentoéw finansowych znajdujacych si¢ w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena
rynkowa pomniejszona o koszty zwigzane z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos¢ byta
znaczaca.

Zgodnie z MSSF 13 ,,Ustalanie warto$ci godziwej”, warto$¢ godziwa zostata zdefiniowana jako cena,
ktora otrzymano by za sprzedaz sktadnika aktywow lub zaptacono by za przeniesienie zobowigzania
w transakcji przeprowadzonej na zwykltych warunkach migdzy uczestnikami rynku na dzien wyceny.

Standard warto$ci godziwej, ktory wystepuje w podanych powyzej aktach prawnych i standardach
dotyczacych prawa bilansowego oraz do ktorego odwotuje si¢ kodeks spotek handlowych koncepcyjnie
zblizony jest do standardu godziwej wartosci rynkowej (ang. Fair Market Value) zdefiniowanej
w Krajowym Standardzie Wyceny Specjalistycznym ,,0golne zasady wyceny przedsigbiorstw”
opracowanym przez Polska Federacj¢ Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych oraz do standardu
warto$ci rynkowej (ang. Market Value) zdefiniowanego w Miedzynarodowych Standardach Wyceny.
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1.3 ZASTOSOWANE PODEJSCIA I METODY WYCENY

Biorac pod uwage przedmiot i cel wyceny oraz podstawowe zatozenie i standard okreslanej wartosci,
do wyceny wartosci godziwej 100% kapitatow wlasnych Spotki zastosowano metode skorygowanych
aktywow netto (SAN) oraz metode analizy kursu gietdowego (AKG).

Metoda skorygowanych aktywdéw netto (SAN) reprezentuje podejscie majatkowe. Metoda ta nalezy
do najczesciej rekomendowanych i wykorzystywanych metod majatkowych. Opiera si¢ przede
wszystkim na analizie bilansu i ma na celu urealnienie wartosci kapitalow wlasnych (aktywow netto)
danego podmiotu. Zblizona jest do metody ksigegowej, jednak eliminuje jej niedoskonatosci. Wycena
przedsigbiorstwa metoda skorygowanych aktywow netto polega na korekcie jego bilansu poprzez
urealnienie wyceny poszczegolnych sktadnikow aktywoéw 1 zobowigzan do ich wartosci
rynkowej/godziwej. Ponadto uwzglednione zostaja, jezeli wystepuja, istotne wartoSciowo aktywa
1 zobowiazania, ktore zgodnie z polityka rachunkowo$ci wycenianej jednostki nie sa rozpoznawane
w bilansie (np. wewngetrznie wytworzone znaki towarowe, patenty, licencje i inne wlasnos$ci
intelektualne oraz rezerwy na $wiadczenia pracownicze, aktywa i zobowigzania zwigzane z umowami
najmu/leasingu).

Metoda skorygowanych aktywow netto rekomendowana jest rowniez do wycen spotek holdingowych,
ktorych dziatalno$¢ operacyjna opiera si¢ glownie na zarzadzaniu spotkami portfelowymi i ktérych
najistotniejszymi aktywami sg pakiety akcji/udziatow tych podmiotow oraz inne instrumenty finansowe
(np. pozyczki). W toku procedur wyceny warto$¢ godziwa/rynkowa tych pakietow akcji/udziatow
i innych instrumentéw finansowych szacowana jest przy zastosowaniu odpowiednich metod wyceny,
dostosowanych do rodzaju prowadzonej dzialalnosci operacyjnej przez te podmioty, etapu ich rozwoju,
posiadanych aktywow oraz charakterystyki innych instrumentow finansowych.

Metoda analizy kursu gietdowego stanowi podstawowg metode spotek, ktorych akcje dopuszczone
sg do obrotu na gieldach papierow wartosciowych i dla ktorych dostepne sa aktualne notowania
rynkowych cen.

Wybrane metody wyceny umozliwia zatem wlasciwa rekomendacj¢ wartosci godziwej 100% kapitalow
wlasnych Spotki bedacej przedmiotem wyceny.
Wykonawca rekomenduje na potrzeby ustalenia $redniej wazonej wartosci godziwej przyjecie dla
poszczegdlnych metod wyceny nastepujacych wag:

» dla metody skorygowanych aktywow netto pienig¢znych na poziomie 50%,

» dla metody analizy kursu gietdowego na poziomie 50%.

1.4 GLOWNE ZALOZENIA WYCENY ORAZ ZRODLA INFORMACJI

Podczas prac nad wyceng oparto si¢ na nastgpujacych danych i dokumentach oraz gléwnych
zatozeniach, ktore zostaly udostepnione przez Zamawiajacego:
1. Bilans na dzien 01.05.2025 r. oraz rachunek zyskow i strat 01.01.2025-01.05.2025 r.
2. Zestawienie obrotow i sald za okres 01.01.2025-01.05.2025 r.
3. Inne materialy analityczne zebrane i przygotowane przez pracownikéw Zamawiajgcego.
4. Projekt aneksu nr 1 do Planu Potaczenia ECL spétki akeyjnej z siedzibg w Krakowie jako Spotki
Przejmujacej oraz SatRev spotka akcyjna z siedzibg we Wroctawiu jako Spotki Przejmowane;.

1.5 DATA WYCENY I DATA SPORZADZENIA RAPORTU

Przedmiotowy Aneks zostal sporzadzony w dniu 20.10.2025 r.
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1.6 ZASTRZEZENIA I OGRANICZENIA

W trakcie prac nad oszacowaniem wartosci godziwej Spotki oraz jej podmiotow powigzanych
wykorzystano dostepne dane makroekonomiczne oraz informacje uzyskane od Zamawiajacego.
Zatozono, ze wszystkie te informacje s prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlajg stan faktyczny oraz
najlepsza wiedzg Zamawiajacego, co do ksztattowania si¢ przysztych relacji ekonomiczno-finansowych
w Spotce.

Zwracamy uwage, ze zakres zleconych nam prac nie obejmowal zadnych prac o naturze audytu lub
analiz due diligence, w odniesieniu do wszelkich informacji, ktore byty dla nas dostepne i uwzglednione
w procesie analizy i wyceny (w tym w odniesieniu do zatozen prognostycznych przedstawionych przez
Zamawiajacego). W zwigzku z tym, na potrzeby sporzadzenia niniejszego raportu zatozono, iz
otrzymane dane sg wystarczajaco dokladne i kompletne, by mozliwe byto sporzadzenie wiarygodnej
wyceny.

Wycene sporzadzono z nalezyta rzetelnoscia, jednak nalezy zwroci¢ uwage na fakt, ze wszelkie
opracowania dotyczace wyceny podmiotow gospodarczych niosg za soba ryzyko popetnienia btedu
wynikajacego z subiektywizmu ocen wyprowadzonych przez Wyceniajacego, badz tez ocen zawartych
w cytowanych materiatach zrodlowych, czy tez braku wiedzy o zjawiskach i1 zdarzeniach dotyczacych
wycenianego podmiotu, a nie przekazanych Wyceniajgcemu w trakcie zbierania materialow
informacyjnych.

Przedmiotowa wyceng Wykonawca sporzadzit z nalezyta starannoscig. Jednakze Wykonawca,
ani zaden z czlonkéw zespolu dokonujacego wyceny nie ponosi odpowiedzialno$ci za jakiekolwiek
btedy i pominigcia w zwigzku z realizacja przedmiotowej wyceny (wylaczajac odpowiedzialnos¢
za szkode wyrzadzong umyslnie, jak rowniez wskutek razacego niedbalstwa).

Wyliczenia przeprowadzono z petna dokladnoscia arkusza kalkulacyjnego, dlatego moga wystapic
pewne rozbiezno$ci w tabelach prezentujacych rezultaty kalkulacji wynikajgce z zaokraglen, ktore nie
maja wpltywu na poprawnos¢ oszacowanej wartosci Spotki.

Wycene sporzadzono w PLN chyba, ze inaczej zaznaczono w tre§ci opracowania.
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2 PREZENTACJA SKORYGOWANYCH WYNIKOW WYCENY I
USTALENIA PARYTETU WYMIANY AKCJI

2.1 WYNIKI WYCENY KAPITALOW WEASNYCH I 1 AKCJI ECL S.A.

Ponizsza tabela przedstawia wyniki wyceny warto$ci godziwej 100% kapitatow wilasnych oraz 1 akcji
Spotki ECL S.A. przeprowadzonej metoda skorygowanych aktywow netto i analizy kursu gietdowego
wg stanu na 01.05.2025 r.

Tabela 1. Wyniki wyceny wartoSci godziwej 100% kapitalow wlasnych Spoélki ECL S.A.
wg stanu na 01.05.2025 r.

Warto$¢ wyceny na

Wyszczegolnienie dzien 01.05.2025 r.
(PLN)

A Wycena metoda skorygowanych aktywéw netto (SAN)! 343 114,03
B Warto$¢é metoda analizy kursu gieldowego (AKG) 12 498 743,55
C Wagi dla poszczegolnych metod wyceny

1 Waga dla wyceny SAN 50%

2 Waga dla wyceny gietdowych mnoznikow rynkowych 50%
D Srednia wazona warto$¢ rynkowa 100% kapitaléw wlasnych Spélki 6 420 928,79
E Tlos¢ akcji stanowiacych 100% kapitatow whasnych Spotki 1391 300
F Wartos$¢ godziwa 1 akeji (z uwzglednieniem premii za kontrole) w PLN/akcje 4,6151

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Oszacowana w toku wyceny, warto$¢ godziwa 100% kapitatow whasnych Spotki ECL S.A. z siedzibg
w Krakowie wg stanu na dzien 01.05.2025 r. wynosi:

6 420 928,79 PLN

(stlownie: szeS¢ milionow czterysta dwadziescia tysiecy dziewieéset dwadzieScia osiem zlotych
i 79 groszy)

Oszacowana w toku wyceny, wartos¢ godziwa 1 akcji Spotki ECL S.A. zsiedzibg w Krakowie
wg stanu na dzien 01.05.2025 r. wynosi:

4,6151 PLN
(stlownie: cztery zlote i 6151/10000)

! Warto$¢, ktora ulegta skorygowaniu w zwigzku ze zmiang Planu Polaczenia dotyczacg planow Spotki
Przejmujacej w zakresie zbycia 75.000 akcji Spotki Przejmowanej, po cenie 3,00 PLN za 1 akcj¢ na rzecz
podmiotéw trzecich (wczeéniejsza procedura wyceny zaktadala sprzedaz tego pakietu po oszacowanej wartosci
godziwej w kwocie 14,1760 PLN/akcje).
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.

i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

A' Cs Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

2.2 WYNIKI WYCENY KAPITALOW WEASNYCH I 1 AKCJI SATREV S.A.

Ponizsza tabela przedstawia wyniki wyceny wartosci godziwej 100% kapitatow wlasnych oraz 1 akcji
Spotki SatRev S.A. przeprowadzonej metoda skorygowanych aktywow netto
gietdowego wg stanu na 01.05.2025 r.

i analizy kursu

Tabela 2. Wyniki wyceny warto$ci godziwej 100% kapitalow wlasnych Spoétki SatRev S.A.
wg stanu na 01.05.2025 r.

Wyszczegolnienie

‘Wartos¢ wyceny na
dzien 01.05.2025 r.

A Wycena metoda zdyskontowanych przyszlych strumieni pieni¢znych (DCF)
Warto$¢ biezaca strumieni z dzialalno$ci operacyjnej dla okresu szczegdtowej prognozy — okres: 15 846
02.05.2025-31.12.2029 w tys. PLN
Wartos¢ rezydualna kapitatow wiasnych Spotki w tys. PLN 7513
Warto$¢ godziwa aktywoOw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegbtowej prognozy w tys. PLN 51
Stan $rodkow pienigznych na poczatek okresu szczegdtowej prognozy w tys. PLN 160
Wartos¢ dhugu odsetkowego na poczatek okresu szczegdétowej prognozy w tys. PLN -4 337
Razem warto§¢ godziwa 100% kapitaléw wlasnych Spétki oszacowana metoda DCF w tys. PLN 19 234
B Warto$¢ godziwa 100% kapitalow wlasnych Spélki oszacowana metoda MR w tys. PLN 159 807
C Warto$¢ godziwa 100% kapitalow wlasnych Spolki oszacowana metodg ostatnich transakeji w tys. 182 940
PLN
D Wagi dla poszczegélnych metod wyceny
Waga dla wyceny DCF 25%
Waga dla wyceny gietdowych mnoznikow rynkowych 25%
Waga dla wyceny ostatnich transakcji 50%
Srednia wazona warto$¢ godziwa 100% kapitalow wlasnych Spélki w tys. PLN — przed
E uwzglednieniem podwyzszenia kapitalu zakladowego o 46,70 PLN (emisja 467 akcji serii U 136 230
o wartos$ci nominalnej 1 akeji 0,10 PLN i cenie emisyjnej 1 akcji 35,00 PLN)
F WZ.I.'OSt wyceny warto$ci godziwej kapitaléw wlasnych Spolki w zwiazku z oplaceniem 467 akcji 16,35
serii U (tys. PLN)
Srednia wazona warto$é godziwa 100% kapitaléw wlasnych Spotki w tys. PLN — po uwzglednieniu
G podwyzszenia kapitalu zakladowego o 46,70 PLN (emisja 467 akcji serii U o wartos$ci nominalnej 136 246
1 akeji 0,10 PLN i cenie emisyjnej 1 akcji 35,00 PLN)
H Ilo$¢ akeji stanowiacych 100% kapitaléw wlasnych Spolki 9609 918
1 Warto$¢ godziwa 1 akcji (z uwzglednieniem premii za kontrole) w PLN/akcje 14,1770

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla II 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

Rekomendowana warto$¢ godziwa 100% kapitatdéw wlasnych SatRev S.A. z siedzibg we Wroctawiu wg
stanu na dzien 01.05.2025 r. wynosi:

136 246 tys. PLN

(stownie: sto trzydzieSci szes¢ miliondw dwieScie czterdzieSci szes¢ tysiecy zlotych)

Na podstawie powyzszych wynikdbw wyceny ustalono, ze warto§¢ godziwa 1 akcji
SatRev S.A. z uwzglednieniem premii za kontrole wg stanu na dzien 01.05.2025 r. wynosi:

14,1770 PLN
(stownie: czterna$cie zlotych i 177/10000)

2.3 PREZENTACJA SKORYGOWANEJ PROCEDURY USTALENIA
PARYTETU WYMIANY AKCJI NA POTRZEBY PLANU POLACZENIA
SPOLEK ECL S.A.1SATREV S.A.

W tabeli ponizej zaprezentowano skorygowane wyniki wyceny wartosci godziwej kapitatow wlasnych
1 akcji spotek ECL S.A. oraz SatRev S.A. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby Planu
Potaczenia taczacych sie spotek.

Tabela 3. Wyniki wyceny warto$ci godziwej i akcji ECL S.A. oraz Sat-Rev S.A. oraz ustalenia
parytetu wymiany akcji

WartoSci pieni¢zne

Wyszczegolnienie w PLN
1.  Warto$¢ godziwa 100% kapitatow whasnych Spotki Przejmowanej Sat-Rev S.A. 136 246 345
2. llo$¢ akeji (przed potaczeniem) 9610385
3 Warto$¢ godziwa 1 akcji Sat-Rev S.A. 14,1770
4. Warto$¢ godziwa 100% kapitatéw wlasnych Spotki Przejmujacej ECL S.A. 6420 928,79
5 Tlo$¢ akeji (przed potaczeniem) 1391 300
6 Warto$¢ godziwa 1 akcji ECL S.A. 4,6151
7 Tlo$¢ akcji Spotki Przejmujacej za 1 akcje Spotki Przejmowane;j 3,0719

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajacego

Maciej Czerwonka

Maciej Czerwonka
2025.10.20 23:28:32 +02'00'

Prezes Zarzadu
AVCS Sp. zo.o0.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685 7
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla II 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518



Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

3 WIADOMOSCI OGOLNE O SPOLCE

3.1 INFORMACJE OGOLNE
FIRMA SPOLKI:
ECL S.A.
ADRES SIEDZIBY SPOLKI:
ul. Grzegorzecka 67D lok. 28, 31-559 Krakow
NUMER IDENTYFIKATORA GUS:
Nr REGON 140738830
NUMER IDENTYFIKACYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW I USLUG:
Nr NIP 7010049750
DATA REJESTRACJI SPOLKI:

25.11.2009 r. Spoika zostala wpisana w Krajowym Rejestrze Sadowym przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS: 0000342202

KAPITAL PODSTAWOWY SPOLKI:

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 139 13 PLN i dzieli si¢ na 1391300 akcji o warto$ci nominalnej
0,10 PLN kazda.

PRZEDMIOT PODSTAWOWEJ DZIALALNOSCI (PKD):

Przedmiot przewazajacej dzialalnosci przedsiebiorcy ujawniony w KRS:

» 61,10, Z, dzialalno$¢ w zakresie telekomunikacji przewodowej

W grudniu 2020 roku cata dotychczasowa dziatalno§¢ Emitenta, tj. dzialalno$¢ telekomunikacyjna,
zostata sprzedana. W marcu biezacego roku Spoétka podpisata z SatRevolution S.A. z siedziba
we Wroctawiu porozumienie w sprawie ustalenia podstawowych warunkow planowanej transakcji —
Term Sheet.

W wyniku transakcji ma powsta¢ grupa kapitalowa dziatajaca w branzy kosmicznej ze Spotka jako
podmiotem dominujagcym. Rozwdj dziatalnosci grupy realizowany begdzie w szczegdlnosci poprzez
budowe na orbitach okotoziemskich wiasnej konstelacji nanosatelitow obserwacyjnych zbierajacych
dane optyczne w celu komercyjnego wykorzystania pozyskiwanych danych oraz poprzez wspotprace z
migdzynarodowymi partnerami przy projektach kosmicznych, co pozwoli na osiggnigcie pozycji
migdzynarodowego lidera w tworzeniu nanosatelitow oraz pozyskiwaniu za ich pomoca danych.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla II 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4 WYCENA WARTOSCI GODZIWEJ 100% KAPITALOW
WEASNYCH SPOLKI METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW
NETTO

4.1 USTALENIE WARTOSCI BILANSOWEJ WG STANU NA DZIEN
01.05.2025 R.

Warto$¢ bilansowa 100% kapitalow wilasnych Spotki zostala wyliczona jako aktywa netto Spotki
na dzien 01.05.2025 r. Procedure wyliczenia warto$ci bilansowej Spotki przedstawia tabela ponize;j.

Tabela 4. Warto$¢ bilansowa 100% kapitaléw wlasnych Spotki wg stanu na 01.05.2025 roku

Stan na
Wyszczegolnienie 01.05.2025
(w PLN)
A. Aktywa
L. Aktywa trwale 1 550 549,00
1. Wartosci niematerialne i prawne 0,00
2. Rzeczowe aktywa trwate 0,00
3. Naleznosci dlugoterminowe 0,00
4. Inwestycje dlugoterminowe 0,00
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1 550 549,00
1I. Aktywa obrotowe 164 821,17
1. Zapasy 0,00
2. Naleznosci krotkoterminowe 74 483,93
3. Inwestycje krotkoterminowe 90 337,24
4. Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00
111, Nalezne wplaty na kapital (fundusz) podstawowy 0,00
Iv. Udzialy (akcje) wlasne 0,00
Aktywa razem 1715 370,17
B. Obce zrédla finansowania 32 490,24
1. Rezerwy na zobowigzania 0,00
2.  Zobowigzania dlugoterminowe 0,00
3. Zobowiazania krotkoterminowe 32 490,24
4. Rozliczenia migdzyokresowe 0,00
Razem obce zrodla finansowania 32 490,24
C. Aktywa netto 1 682 879,93

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla II 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2 WYCENA WARTOSCI GODZIWEJ 100% KAPITALOW WELASNYCH
SPOLKI METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WG STANU NA 01.05.2025 Rr.

4.2.1 USTALENIE BILANSU PROFORMA DLA POTRZEB WYCENY WARTOSCI
100% KAPITALOW WEASNYCH SPOLKI

A. Przez aktywa netto rozumie si¢ aktywa bilansu pomniejszone o rezerwy, zobowigzania, w tym
fundusze specjalne, rozliczenia migdzyokresowe bierne i przychody przysztych okresow. Aktywa
netto rowne sg kwotowo kapitatowi wlasnemu (miedzynarodowe zasady rachunkowosci).

Ze

wzgledu na obowigzujaca przy tej technice zasade uznawania za podstawe analizy zapiséw

ksiegowych, uzyskuje sie relatywng prostotg i jednoznacznos$¢ szacunku.

Za
wg

a

Q

a
>
>

podstawe wyceny wartosci godziwej spotki stuzy metoda skorygowanych aktywow netto
zapisOw ksiggowych na dzien 01.05.2025 r., ktora nastepnie jest korygowana mi¢dzy innymi o:

In plus o warto$¢ sktadnikow majatkowych i warto$ci niematerialnych nalezacych do Spotki
niewykazanych w sprawozdaniu finansowym jednostki.

In plus/In minus o roéznice pomigdzy wartoscia rynkowa a wartoscig ksiegowa sktadnikow
majatkowych znajdujacych si¢ w posiadaniu jednostki w przypadku, gdy obie wartosci
odbiegaja w sposob znaczacy,

In minus o wykazang w sprawozdaniu warto§¢ skladnikow majatkowych i wartosci
niematerialnych, ktére nie posiadaja wartosci z punktu widzenia prowadzonej przez jednostke
dziatalnosci gospodarczej (np. sktadniki majatku socjalnego i bytowego w sytuacji, gdy
korzysci z dysponowania tymi sktadnikami nie sa korzysciami dla wiascicieli, lecz zatogi
Spotki),

Skutki zdarzen gospodarczych, ktére nastgpity pomigdzy datg sporzadzenia sprawozdania
stanowigcego podstawe wyceny a datg sporzadzenia wyceny majgcych trwaty skutek w postaci
zmniejszenia lub zwigkszenia warto$ci Spotki,

In minus o szacunkowg warto$¢ ryzyka wynikajacego z:
nieuregulowanej sytuacji prawnej majatku,

zobowiazan pozabilansowych lub warunkowych jednostki niewykazanych w bilansie.

B. Wyceny dokonano w oparciu o dostarczone przez Spotke dokumenty i informacje obejmujace:

>
>
>
>

bilans na dzien 01.05.2025 r. oraz rachunek zyskow i strat za okres 01.01.2025-01.05.2025 r.,
zestawienie obrotow i sald okres 01.01.2025-01.05.2025 r.,
wyniki wyceny kapitatow wtasnych i 1 akcji spotki SatRev S.A.,

inne materiaty analityczne zebrane i przygotowane przez Spotke,

C. W trakcie prac dostrzezono fakty, ktére nie znajdujg odzwierciedlenia w ewidencji ksiggowej,
amajg wplyw na warto$¢ wyceny, dlatego tez w dalszym etapie skorygowano poszczegolne pozycje
bilansowe.

D. W oparciu o bilans sporzadzony na dzien 01.05.2025 r. roku oraz uwzglgdnione korekty ustalono
Bilans Proforma bedacy podstawa wyceny wartosci firmy metoda skorygowanych aktywow netto.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spéltek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

Poréwnanie Bilansu Spétki ECL S.A. wg stanu na 01.05.2025 r. i Bilansu Proforma przedstawia si¢ nastepujgco:

Tabela 5. Wartos$¢ aktywéw Spolki wg stanu na 01.05.2025 r. oraz Bilansu Proforma (w PLN)

Bilans Proforma na Zmiana w stosunku do

Pozycja Stan na 01.05.2025 r. Struktura 01.05.2025 r. Struktura wartosci wg bilansu

A. AKTYWA TRWALE 1550 549,00 90,4% 0,00 0,0% 0,0%

L. Warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%

1L Rzeczowe aktywa trwale 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
111 Naleznos$ci dlugoterminowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
IV.  Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
V. Dhugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1550 549,00 90,4% 0,00 0,0% 0,0%
B. AKTYWA OBROTOWE 164 821,17 9,6% 375 604,27 100,0% 127,9%
L. Zapasy 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%

II. Naleznosci krotkoterminowe 74 483,93 4,3% 74 483,93 19,8% 0,0%
M. Inwestycje krotkoterminowe 90 337,24 5,3% 301 120,34 80,2% 233,3%
Iv. Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
C. Nalezne wplaty na kapital (fundusz) podstawowy 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
D. Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
AKTYWA RAZEM 1715 370,17 100,0% 375 604,27 100,0% -78,1%

Zrédto: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Tabela 6. Wartos¢ pasywow Spoétki wg stanu na 01.05.2025 r. oraz Bilansu Proforma (w PLN)

Stan na 01.05.2025 r. Struktura Bilaonls ggfggta na Struktura Z::l;:?:s:‘l ‘s:(g)sl:llt:\l:ls:o
A KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 1682 879,93 98,1% 343 114,03 91,3% -79,6%
I Kapitat (fundusz) podstawowy 139 130,00 8,1% 139 130,00 37,0% 0,0%
II.  Kapital (fundusz) zapasowy 1901 177,73 110,8% 1901 177,73 506,2% 0,0%
III.  Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
IV.  Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
V.  Zysk (strata) z lat ubieglych -321 854,38 -18,8% -321 854,38 -85,7% 0,0%
VL. Zysk (strata) netto -35 573,42 -2,1% -35 573,42 -9,5% 0,0%
VIII.  Kapital z wyceny 0,00 0,0% -1 339 765,90 -356,7% 0,0%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 32 490,24 1,9% 32 490,24 8,7% 0,0%
I Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
II. Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
IlI.  Zobowigzania krotkoterminowe 32 490,24 1,9% 32 490,24 8,7% 0,0%
IV.  Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,0% 0,00 0,0% 0,0%
PASYWA RAZEM 1715 370,17 100,0% 375 604,27 100,0% -78,1%

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla I1 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518

11



Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2.2 AKTYWA TRWALE
Ponizsze tabele przedstawiaja warto$¢ bilansowg aktywow trwalych Spotki wg stanu na 01.05.2025 r.

Tabela 7. Dane bilansowe dotyczace wartosci aktywow trwalych

Stan na
Wyszczegolnienie 01.05.2025
(wPLN)
1. Wartosci niematerialne i prawne 0,00
2. Rzeczowe aktywa trwate 0,00
3. Naleznosci dtugoterminowe 0,00
4. Inwestycje dtugoterminowe 0,00
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1 550 549,00
RAZEM AKTYWA TRWALE 1 550 549,00

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

4.2.2.1 WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE
Pozycja nie wystepuje.

4.2.2.2 RZECZOWE AKTYWA TRWALE
Pozycja nie wystepuje.

4.2.2.3 NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE
Pozycja nie wystepuje.

4.2.2.4 INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE
Pozycja nie wystepuje.

4.2.2.5 DLUGOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE
Wartos¢ dlugoterminowych rozliczen migdzyokresowych obejmujacych wylacznie aktywa z tyt.
podatku odroczonego w zwigzku z wyceng bilansowa pakietu 75.000 akcji spotki SatRev S.A. zostala
skorygowana dla potrzeb wyceny w Korekcie nr 1 - polegajacej na spisaniu tych aktywow ze wzgledu
na brak mozliwosci rozliczenia przedmiotowych aktywow po planowanym potaczeniu ze spotka

SatRev S.A. oraz brak generowania na dzien wyceny przychodéw i dochodéw podatkowych, z ktérymi
moglyby zosta¢ rozliczone ewentualne straty podatkowe na sprzedazy pakietu akcji spotki SatRev S.A.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 PLN
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla II 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2.3 AKTYWA OBROTOWE

Wg stanu na 01.05.2025 r. Spotka posiadata aktywa obrotowe o tacznej wartosci 164 821,17 PLN,
na ktore sktadaty sie:

Tabela 8. Aktywa obrotowe wg stanu na 01.05.2025 r.

Stan na
Wyszczegolnienie 01.05.2025

(w PLN)
1. Zapasy 0.00
2. Naleznosci krotkoterminowe 74 483.93
3. Inwestycje krotkoterminowe 90 337.24
4. Krotkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 0.00
AKTYWA OBROTOWE 164 821,17

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

4.2.4 ZAPASY

Pozycja nie wystepuje.

4.2.5 NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

Ponizsza tabele przedstawia warto$¢ bilansowa naleznosci krotkoterminowych wg stanu na dzien
01.05.2025 r.

Tabela 9. Naleznosci krotkoterminowe wg stanu na 01.05.2025 r.

Stan na
Wyszczegolnienie 01.05.2025 r.
(w PLN)
1. Naleznosci od jednostek powiazanych 0,00
2. Naleznosci od pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00
3. Naleznosci od pozostatych jednostek 74 483,93
a) z tytutu dostaw i ushug, o okresie sptaty: 0,00
- do 12 miesigcy 0,00
- powyzej 12 miesigcy 0,00
b) z ,tytu{u podatkc’)w, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych 74 483,93
tytutéw publicznoprawnych
¢) inne 0,00
d) dochodzone na drodze sadowej 0,00
RAZEM NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 74 483,93

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Warto$¢ naleznosci krotkoterminowych dla potrzeb wyceny zostata przyjeta w warto$ci bilansowe;,
ktora odpowiada wartosci godziwe;j.
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2.6 INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE

Na wykazane w bilansie Spoétki sporzadzonym wg stanu na dzien 01.05.2025 r. inwestycje
krotkoterminowe o wartosci 90 337,24 PLN sktadaty si¢ srodki pienigzne w kasie i na rachunkach.

Tabela 10. Inwestycje krotkoterminowe wg stanu na 01.05.2025 r.

Stan na
Wyszczegolnienie 01.05.2025

(w PLN)
1 Krotkoterminowe aktywa finansowe 2782,01
a) w jednostkach powigzanych 0,00
b) w pozostatych jednostkach 16 682,65
¢) srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 73 654,59
2 Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00
RAZEM INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE 90 337,24

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Wartos¢ krotkoterminowych aktywow finansowych zostata skorygowana dla potrzeb wyceny
w Korekcie nr 1 - polegajacej na przeszacowaniu pakietu 75.000 akcji spotki SatRev S.A. z wartosci
bilansowej w kwocie 14.216,90 PLN (warto$¢ ustalona w oparciu o aktywa netto przypadajace
na posiadany pakiet akcji) do wartosci 225.000,00 PLN (zgodnie ze zmiang Planu Potaczenia dotyczaca
planow Spotki Przejmujacej w zakresie zbycia 75.000 Akcji Spotki Przejmowane;j, po cenie 3,00 PLN
za 1 akcje).

4.2.7 KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Pozycja nie wystepuje.

4.2.8 NALEZNE WPLATY NA KAPITAL (FUNDUSZ) PODSTAWOWY

Pozycja nie wystepuje.

4.2.9 UDZIALY (AKCJE) WLASNE

Pozycja nie wystepuje.
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2.10 KAPITALY WLASNE

W bilansie Spotki sporzadzonym wg stanu na dzien 01.05.2025 r. wykazano wartos¢ kapitatow
wiasnych w wysokosci 1 682 879,93 PLN, na co sktada si¢:

Tabela 11. Kapital wlasny wg stanu na 01.05.2025 r.

Stan na
Lp. Pozycja 01.05.2025
(w PLN)

L Kapitat (fundusz) podstawowy 139 130,00
1L Kapitat (fundusz) zapasowy 1901 177,73
111 Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00
Iv. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych -321 854,38
VL Zysk (strata) netto -35573,42
VIL Kapitat z wyceny 0,00

A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 1682 879,93

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Dodatkowa pozycje wprowadzona w kapitatach wilasnych dla potrzeb wyceny stanowi kapitat
z wyceny, na ktory odniesiono korekty doprowadzajace majatek Spotki do jego wartosci godziwe;j.

Po uwzglednieniu zmian ustalonych dla potrzeb wyceny wartos$ci Spotki, warto$¢ kapitatlow wiasnych
ksztalttuje si¢ nastgpujaco:

Warto$¢ wg bilansu na dzien 01.05.2025 r. (Cy) 1682 879,93 PLN
Korekta nr 1 ) 1 339 765,90 PLN
Warto$¢ wg Bilansu Proforma ) 343 114,03 PLN

4.2.11 ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA
4.2.11.1 REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

Pozycja nie wystepuje.
4.2.11.2 ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Pozycja nie wystepuje.
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.2.11.3 ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

Wykazane w bilansie Spotki wg stanu na 01.05.2025 r. zobowigzania krotkoterminowe w kwocie
32 490,24 PLN obejmuja:

Tabela 12. Zobowiazania krotkoterminowe wg stanu na 01.05.2025 r.

Stan na

Wyszczegodlnienie 01.05.2025 r.
(w PLN)
1. Wobec jednostek powigzanych 0,00
a) ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00
b) inne 0,00
5 Zobvowia(zania wobec pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada zaangazowanie 0.00
kapitalowe ’
3. Wobec pozostatych jednostek 32 490,24
a) kredyty i pozyczki 447,34
b) ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 22 886,16
©) zaliczki otrzymane na dostawy i ushugi 0,00
d) z tytgiu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych tytutow 515674
publicznoprawnych
e) z tytulu wynagrodzen 4 000,00
f) inne 0,00
4. Fundusze specjalne 0,00
RAZEM ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 32 490,24

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych dla potrzeb wyceny zostata przyjeta w wartosci bilansowe;,
ktora odpowiada warto$ci godziwe;j.

4.2.11.4 ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Pozycja nie wystepuje.
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

4.3 OPIS KOREKT PRZEPROWADZONYCH DLA POTRZEB WYCENY WARTOSCI
SPOLKI METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO

4.3.1 KOREKTANR 1

Warto$¢ krotkoterminowych aktywow finansowych zostata skorygowana dla potrzeb wyceny
w Korekcie nr 1 - polegajacej na przeszacowaniu pakietu 75.000 akcji spotki SatRev S.A. z warto$ci
bilansowej w kwocie 14.216,90 PLN (warto$¢ ustalona w oparciu o aktywa netto przypadajace
na posiadany pakiet akcji) do wartosci 225.000,00 PLN (zgodnie ze zmiang Planu Potaczenia dotyczaca
plandéw Spoétki Przejmujacej w zakresie zbycia 75.000 Akcji Spotki Przejmowanej, po cenie 3,00 PLN
za 1 akcje).

Wyliczenie sumarycznej wartosci korekty nr 1 dla pozycji inwestycji krotkoterminowych przedstawia
si¢ w nastepujacy sposob:

Tabela 13. Ustalenie warto$ci korekty nr 1 dla inwestycji krotkoterminowych
Wartosé Warto$¢ netto

bilansowa wg , X wg bilansu
A yeeet] A Korekta nr 1
Wyszczegdlnienie stanu na dzien (w PLN) Proforma na
01.05.2025 = 01.05.2025 r
w PLN) (w PLN

1 Inwestycje krotkoterminowe 90 337,24 210 783,10 301 120,34
w tym pakiety 75.000 akcji w spolce SatRev S.A. 14 216,90 210 783,10 225 000,00
Razem: 90 337,24 210 783,10 301 120,34

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Wartos¢ dlugoterminowych rozliczen migdzyokresowych obejmujacych wylacznie aktywa z tyt.
podatku odroczonego w zwigzku z wyceng bilansowa pakietu 75.000 akcji spotki SatRev S.A. zostata
skorygowana dla potrzeb wyceny w Korekcie nr 1 - polegajacej na spisaniu tych aktywow ze wzgledu
na brak mozliwos$ci rozliczenia przedmiotowych aktywow po planowanym polaczeniu ze spotka
SatRev S.A. oraz brak generowania na dzien wyceny przychodéw i dochodéw podatkowych, z ktérymi
moglyby zostac rozliczone ewentualne straty podatkowe na sprzedazy pakietu akcji spotki SatRev S.A.

Tabela 14. Ustalenie warto$ci korekty nr 1 dla dlugoterminowych rozliczen miedzyokresowych

Wartos¢ Wartos¢
bilansowa netto wg
Wyszezesélnienie wg stanuna  Korekta nr 1 bilansu
y e dzien (w PLN) Proforma na
01.05.2025 01.05.2025 r
(w PLN) (w PLN)
Dtlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe (Aktywa z tytutu odroczonego 1550549.00 -1 550 549.00 0.00
podatku dochodowego) ’ ’ ’
Razem: 1550 549,00 -1 550 549,00 0,00

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego

Zapis Korekty nr 1:

» Zmniejszenie warto$ci dtugoterminowych rozliczen ) 1 550 549.00 PLN
migdzyokresowych ’

» Zwickszenie wartos$ci krotkoterminowych inwestycji +) 210 783.10 PLN
krotkoterminowych ’

» Zmniejszenie kapitalu z wyceny ) 1339 765,90 PLN
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

Tabela 15. Zestawienie korekt pozycji bilansowych dokonanych dla potrzeb okreslenia Bilansu
Proforma (wartos$ci w PLN) - AKTYWA

Korekta nr 1
Inwestycje
Stan na krotkoterminowe Bilans Proforma na
01.05.2025 r. (udzialy i akcje w 01.05.2025 r.

jednostkach
niepowiazanych)

A. AKTYWA TRWALE 1550 549,00 -1 550 549,00 0,00
L. Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
1L Rzeczowe aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
L. Naleznosci dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00

IV.  Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
V.  Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1550 549,00 -1 550 549,00 0,00
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00

B. AKTYWA OBROTOWE 164 821,17 210 783,10 375 604,27
L Zapasy 0,00 0,00 0,00
1L Naleznosci krotkoterminowe 74 483,93 0,00 74 483,93
II.  Inwestycje krotkoterminowe 90 337,24 210 783,10 301 120,34
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 90 337,24 210 783,10 301 120,34

b) w pozostatych jednostkach 16 682,65 210 783,10 227 465,75

- udziaty lub akcje 14 216,90 210 783,10 225 000,00

2. Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00 0,00
IV.  Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00
C. Nalezne wplaty na kapital (fundusz) podstawowy 0,00 0,00
D. Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 1715 370,17 -1 339 765,90 375 604,27

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego
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Aneks do wycen wartosci godziwej 100% kapitaléw wlasnych i1 akcji spétek ECL S.A.
i SatRev S.A. na dzien 01.05.2025 r. oraz ustalenia parytetu wymiany akcji na potrzeby

Planu Polaczenia spolek ECL S.A. i SatRev S.A.

Tabela 16. Zestawienie korekt pozycji bilansowych dokonanych dla potrzeb okreslenia Bilansu
Proforma (wartosci w PLN) - PASYWA

Korekta nr 1
Inwestycje

Stan na krotkoterminowe

01.05.2025r..

Pozycja Bilans Proforma na

(udzialy i akcje w 01.05.2025 r.
jednostkach
niepowiazanych)

A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 1 682 879,93 -1 339 765,90 343 114,03
I Kapital (fundusz) podstawowy 139 130,00 139 130,00
II.  Kapital (fundusz) zapasowy 1901 177,73 1901 177,73
III.  Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
IV.  Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe 0,00 0,00
V.  Zysk (strata) z lat ubieglych -321 854,38 -321 854,38
VI.  Zysk (strata) netto -35573,42 -35573,42

VII. Kapital z wyceny -1 339 765,90 -1 339 765,90

B. %ggg&igé:ﬁi: I REZERWY NA 32 490,24 0,00 32 490,24
1. Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00
1L Zobowiazania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
III. Zobowiazania kréotkoterminowe 32 490,24 0,00 32 490,24
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00

PASYWA RAZEM 1715 370,17 -1 339 765,90 375 604,27
Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego
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4.4 USTALENIE WARTOSCI SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
Ustalenie warto$ci skorygowanych aktywow netto Spotki przedstawia tabela ponize;j:

Tabela 17. Wyniki wyceny wartosci godziwej 100% kapitalow wlasnych Spétki ECL S.A. na dzien
01.05.2025 r.

Stan na 01.05.2025 r.

Wyszczegolnienie wg Bilansu Proforma
w PLN
A. Aktywa
| Aktywa trwale 0,00
1. Wartosci niematerialne i prawne 0,00
2. Rzeczowe aktywa trwate 0,00
3. Naleznosci dtugoterminowe 0,00
4. Inwestycje dlugoterminowe 0,00
5. Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 0,00
I Aktywa obrotowe 375 604,27
1. Zapasy 0,00
2. Naleznosci krotkoterminowe 74 483,93
3. Inwestycje krotkoterminowe 301 120,34
4. Kroétkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 0,00
I Nalezne wplaty na kapital (fundusz) podstawowy 0,00
v Udzialy (akcje) wlasne 0,00
Aktywa razem 375 604,27
B Obce zZrodla finansowania 32 490,24
1. Rezerwy na zobowiazania 0,00
2. Zobowigzania dtugoterminowe 0,00
3. Zobowiazania krotkoterminowe 32 490,24
4. Rozliczenia miedzyokresowe 0,00
Razem obce Zrodla finansowania 32 490,24
C Skorygowane aktywa netto 343 114,03

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego
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5 WYCENA WARTOSCI GODZIWEJ 100% KAPITALOW
WEASNYCH SPOLKI METODA ANALIZY KURSU GIELDOWEGO

W tabeli ponizej zaprezentowano wyniki analizy kursu gietdowego ECL S.A. na potrzeby wyceny
warto$ci godziwej kapitatow wlasnych oraz 1 akcji Spotki. W zakresie rekomendacji kursu gietdowego
Wyceniajacy uwzglednit analize pltynnosci obrotu gieldowego w poszczeg6lnych okresach.

Tabela 18. Wyniki wyceny wartosci godziwej 100% kapitalow wlasnych Spétki ECL S.A.
wg stanu na 01.05.2025 r.

Warto$¢ wyceny na

Wyszczegolnienie dzien 01.05.2025 r.
(PLN)

Wartos¢ kursu gieldowego Spolki na dzien wyceny oraz Sredni wazony kurs gieldowy za

& poszczegolne okresy poprzedzajace dzien wyceny
1 Kurs gietdowy na dzien wyceny 6,75
2 Sredni miesigczny kurs z ostatniego miesiaca poprzedzajacego dzien wyceny 6,43
3 Sredni miesigczny kurs z ostatnich 3-miesigcy poprzedzajacych dzien wyceny 7,95
4 Sredni miesigczny kurs z ostatnich 6-miesigcy poprzedzajacych dzien wyceny 7,84
B Rekomendowana warto$¢ godziwa 1 akcji (bez uwzglednienia premii za kontrole¢) w PLN/akcje 7,95
C Premia za kontrol¢ 13,00%
D Rekomendowana warto$¢ godziwa 1 akceji (z uwzglednieniem premii za kontrole) w PLN/akcje 8,98
E Tlos¢ akcji stanowiacych 100% kapitatow wlasnych Spotki 1391 300
F Srednia wazona warto$¢ rynkowa 100% kapitalow wlasnych Spotki 12 498 743,55

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzymanych od Zamawiajgcego
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7 ZALACZNIKI

7.1 PROJEKT ANEKSU NR 1 DO PLANU POLACZENIA ECL SPOLKI
AKCYJNEJ Z SIEDZIBA W KRAKOWIE JAKO SPOLKI
PRZEJMUJACEJ ORAZ SATREV SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA WE
WROCLAWIU JAKO SPOLKI PRZEJMOWANEJ
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Aneks nr 1 z dnia ............. 2025 r. do
PLANU POLACZENIA

ECL Spotki Akcyjnej z siedzibg w Krakowie
jako SPOLKI PRZEJMUJACE)

oraz

SATREV Spotka Akcyjna z siedzibg we Wroclawiu
jako SPOLKI PRZEJMOWANEJ

uzgodnionego w dniu 30 czerwca 2025 roku

»ECL Spotka Akcyjna” z siedzibg w Krakowie, ul. Grzegdrzecka 67D /26, 31-559 Krakdw, wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla Krakowa-Srodmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0000342202, NIP: 7010049750, REGON: 140738830, o kapitale zaktadowym w
wysokosci 139.130,00 zt (stownie: sto trzydziesSci dziewiec tysiecy sto trzydziesci ztotych 00/100)
w catfosci optaconym, reprezentowana przez:

Pana tukasza Goérskiego - Prezesa Zarzadu;

oraz

~SATREV Spotka Akcyjna” z siedzibg we Wroctawiu, Plac Strzelecki 25, 50-224 Wroctaw,
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000635795, NIP: 8943081944, REGON: 364960301, o kapitale
zaktadowym w wysokosci 961.038,50 zt (stownie: dziewieéset szeScdziesigt jeden tysiecy
trzydziesci osiem ztotych 50/100) w catosci optaconym, reprezentowana przez:

Pana Rafata Zagdrnego — p.o. cztonka zarzadu (Cztonka RN delegowanego do zarzadu).

Wobec zaistnienia po sporzadzeniu pierwotnego Planu Potgczenia z dnia 30 czerwca 2025 r. istotnej
zmiany po stronie SATREV S.A. —w dniu 26 sierpnia 2025 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu
zaktadowego tej spotki, Strony niniejszym postanawiajg zaktualizowac tre$¢ Planu Potaczenia w
nastepujacy sposob:

1. W oznaczeniu tgczacych sie Spotek oraz w tresci Planu Potgczenia oraz projektdw uchwat,
zmianie ulega adres Spoétki Przejmowanej — nowy adres: Plac Strzelecki 25, 50-224
Wroctaw.

2. W oznaczeniu tgczacych sie Spdtek oraz w tresci Planu Potgczenia oraz projektow uchwat,
zmianie ulega wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spétki Przejmowanej — nowa wysoko$é



kapitatu zaktadowego: 961.038,50 zt (stownie: dziewieéset sze$tdziesigt jeden tysiecy
trzydziesci osiem ztotych 50/100).

Zmianie ulegajg zatozenia Stron w zakresie Akcji Emisji Potgczeniowej: kapitat zaktadowy
ECL S.A. zostanie podwyzszony z kwoty 139.130,00 zt (stownie: sto trzydziesci dziewie¢
tysiecy sto trzydziesci ztotych 00/100) do kwoty 2.061.207,00 zt (stownie: dwa miliony
szes$édziesiat jeden tysiecy dwiescie siedem ztotych 00/100), tj. o kwote 1.922.077,0 0 zt
(stownie: jeden milion dziewie¢set dwadziescia dwa tysigce siedemdziesiat siedem ztotych
00/100) w drodze emisji 19.220.770 (stownie: dziewietnascie miliondw dwiescie
dwadziescia tysiecy siedemset siedemdziesigt) sztuk akcji zwyktych na okaziciela serii E o
wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, o wartosci emisyjnej 7,09 zt (stownie:
siedem ztotych 09/100) kazda akcja, ktore zostang wydane akcjonariuszom Spotki
Przejmowanej w zwigzku z Potaczeniem.

W punkcie X Planu Pofaczenia - Inne postanowienia”, Strony postanawiajg dodac ust. 4 i
5 o nastepujacej tresci:

4. W przypadku, gdyby na skutek Pofaczenia doszto do posiadania akcji wtasnych, Zarzad
Spotki Przejmujacej zgodnie z powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa, doprowadzi
do ich zbycia w terminie 1 roku od Dnia Pofaczenia lub umorzenia po uptywie wskazanego
terminu.

5. Spotka Przejmujgca wskazuje, ze do Dnia Pofaczenia zamierza dokonac zbycia 75.000
AKcji Spotki Przejmowanej, uwzglednionych w wycenie wartosci przedsiebiorstwa Spotki
Przejmujgcej, po cenie 3,00 zt za 1 Akcje — na rzecz podmiotow trzecich.”

W zwigzku z powyzszymi zmianami Strony przyjmujg Tekst jednolity Planu Potgczenia oraz
Zatacznikdw nr 1, 2 i 3 — o tresci stanowigcej Zatacznik do niniejszego Aneksu.

W imieniu ECL Spo6tki Akcyjnej W imieniu SATREV Spétki Akcyjnej

tukasz Gorski - Prezes Zarzadu Rafat Zagérny — p.o. cztonka zarzadu

(Cztonek RN delegowany do zarzadu)

Zatgczniki:

- Tekst jednolity Planu Potaczenia oraz Zatgcznikéw nr 1, 21i 3.
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