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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z WYKONANIA UStUGI ATESTACYJNEJ
BADANIA PLANU POtACZENIA

Spotek: Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe
Spoétka Akcyjna (Spotka Przejmujgca) oraz Podhalanskie Drogi
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ( Spétka
przejmowana)

Dla Akcjonariuszy Spétki przejmujacej : PODHALANSKIE PRZEDSIEBIORSTWO DROGOWO —
MOSTOWE SPOtKA AKCYJNA z siedzibg w Nowym Targu ul. Szaflarska 102

oraz

Sadu Rejonowego dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Sygnatura akt KR.XIl Ns-Rej.KRS 18727/24/745

Sygnatura sprawy : 18727/24/745

Zakres ustugi

Na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie Xl
Woydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, dalej ,53d” z dnia 12 listopada 2024 r. w
sprawie Sygn. akt KR.XIl Ns-Rej.KRS 18727/24/745 postanowit wyznaczy¢ biegtego rewidenta w
osobie Marioli Bijak wpisanej na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9784, wykonujacy
zawdd w imieniu Firmy audytorskiej : ,, Biuro Finansowo — Ksiegowe FINKS mgr Mariola Bijak”
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 2666 — dalej , firma audytorska” - w celu
zbadania planu potgczenia spoétek : Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe Spotki
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Akcyjnej ( spotka przejmujaca) i Podhalanskie Drogi Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
( spotka przejmowana) w zakresie jego poprawnosci i rzetelnosci.

Biegty rewident mgr Mariola Bijak wpisana na listg biegtych rewidentéw pod numerem 9784,
wykonujgca zawdd w imieniu Firmy audytorskiej: ,Biuro Finansowo — Ksiegowe FINKS mgr
Mariola Bijak” wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 2666 przeprowadzita badanie
zatgczonego planu potaczenia firmy : Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. z
siedzibg w Nowym Targu i Firmy Podhalariskie Drogi Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z
siedzibg w Nowym Targu zwanego dalej ,Plan Potaczenia”.

Przedsigbiorca ( Spotka przejmujaca) tj. Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo — Mostowe
sporzadzit Plan Potgczenia wraz z zatacznikami w celu spetnienia wymogdw art. 584 Ustawy z
dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych ( tj. Dz. U. z 2022 r. poz.
1467,1488,2280,2436 z p6in. zm. (dalej ksh).

Podstawa i przedmiot opinii

Niniejsza opinia na temat poprawnosci i rzetelnosci planu potaczenia spétek , Podhalanskie
Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe” Spdtka Akcyjna ( dalej ,Spodtka Przejmujaca”) , i
»Podhalanskie Drogi” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ( dalej ,Spotka Przejmowana”),
( dalej ,Plan Potaczenia”) zostata przygotowana na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego
dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z
dnia 12 listopada 2024 roku ( Sygnatura akt. KR.XII Ns-Rej.KRS 18727/24/745) ktéry wyznaczyt
do zbadania Planu Pofaczenia Mariole Bijak , biegtego rewidenta wpisanego do rejestru
prowadzonego przez Polskg Izbe Bieglych Rewidentéw pod numerem 9784, przeprowadzajaca
badanie w imieniu Biura Finansowo Ksiegowego , FINKS” ( Firma audytorska 2666).

Zarzady taczacych sie Spotek , w zwigzku z wymogami z art. 499 §1 ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 roku Kodeks Spétek Handlowych ( dalej KSH) przygotowaty zatgczony do niniejszej opinii
Plan Potgczenia z nastepujgcymi zatgcznikami:

e Projekt zmiany Statutu Spétki Przejmujacej

® Projekt uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow Spdétki Przejmowanej w
sprawie pofgczenia Spotki Przejmowanej ze Spotka Przejmujaca

® Projekt uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spdtki
Przejmujacej w sprawie potaczenia Spotki Przejmowanej ze Spotka Przejmujacy

e Oswiadczenie o stanie ksieggowym Spotki Przejmujgcej na dzien 31 sierpnia 2024 r.

e Oswiadczenie o stanie ksiegowym Spotki Przejmowanej na dzien 31 sierpnia 2024 r.

* Ustalenie wartosci majatku spétki przejmowanej na dzieri 30 czerwca 2024 r.
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Okreslenie kryteriow

Kryteria, zgodnie z ktérymi powinien zostac sporzadzony Plan Potaczenia oraz szczegotowe
rozwigzania przyjete do jego sporzadzenia zostaty wskazane w Planie Pofaczenia , dalej
» Podstawa sporzadzenia”, stanowig przepisy art. 499 i art. 500 KSH.

Wykonanie ustugi atestacyjnej

Ustuga zostata wykonana zgodnie z Krajowym Standardem Ustug Atestacyjnych Innych niz
Badanie i Przeglad 3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych
3000 ( Zmienionego) ,Ustugi atestacyjne inne niz badanie lub przeglady historycznych
informacji finansowych” przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw ( dalej ,KSUA
3000 (2)”).

Standard ten nakfada na biegtego rewidenta obowigzek zaplanowania i wykonania procedur w
taki sposéb , aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ie Plan Potaczenia zostat sporzadzony
kompletnie i zgodnie z okreslonymi kryteriami.

Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem pewnoéci, ale nie gwarantuje, ie ustuga
przeprowadzona zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istotne znieksztatcenia.

Wybér procedur podczas badania planu potaczenia zalezy od osgdu biegtego rewidenta w tym
od jego oceny ryzyka wystapienia w Planie Potgczenia istotnych znieksztatcer wskutek celowych
dziatan badZ btedéw. Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka biegly rewident uwzglednia kontrole
wewnetrzng zwigzang z przygotowaniem Planu Potgczenia, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur, nie zas w celu wyrazenia wniosku na temat skutecznoéci jej dziatania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadéw taczacych sie spotek

Za sporzgdzenie Planu Potgczenia oraz za rzetelnosé, prawidtowosé i kompletnosé informacji i
danych zawartych w udostepnionych biegtemu rewidentowi podczas badania dokumentach
oraz prawdziwosc udzielonych wyjasnien odpowiadaja Zarzady taczacych sie spotek.

Odpowiedzialnos¢ ta obejmuje réwniez zaprojektowanie , wdroienie i utrzymanie systemu
kontroli wewnetrznej , ktory te osoby uznaja za niezbedny , aby umozliwié sporzadzenie Planu
Potaczenia wolnego od istotnych znieksztatceri powstatych wskutek celowych dziatar lub
btedow. Moim zadaniem byto zbadanie Planu Potaczenia i wyrazenie opinii 0 jego poprawnosci i
rzetelnosci. Zakres moich prac nie obejmowat badania sprawozdania finansowego
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Podhalariskiego Przedsigbiorstwa Drogowo Mostowego S.A, ani Spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscig ,, Podhalanskie Drogi” za okres od dnia 01 stycznia 2024 roku do dnia
31.08.2024 roku zawartego w zataczniku do Planu Potgczenia w rozumieniu art. 65 ust. 1 ustawy
0 rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku ( Dz. U. z 2023 poz. 120,295,1598, z 2024 roku
poz. 619) (Ustawa o rachunkowosci) i wydania opinii biegtego rewidenta o tym sprawozdaniu
finansowym w rozumieniu art. 65 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto zbadanie Planu Potaczenia i wyrazenie opinii o jego poprawnosci i
rzetelnosci stosownie do art. 503 KSH.

Biegly rewident jest odpowiedzialny za zbadanie Planu Potgczenia w zakresie poprawnoséci i
rzetelnosci, w oparciu o podstawe sporzadzenia ,  wydanie na podstawie uzyskanych dowodéw
niezaleznej opinii z wykonanej ustugi atestacyjnej dajgcej racjonalng pewno$¢.

Biegty rewident wykonat badanie Planu Potgczenia zgodnie z regulacjami Krajowego standardu
ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) ,, Ustugi atestacyjne inne niz badania lub
przeglady historycznych informacji finansowych”, przyjetego uchwata nr 3436/52e/2019
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 8 kwietnia 2019 r. w sprawie krajowych standardow
przegladu , krajowych standardéw ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad oraz
krajowych standardéw ustug pokrewnych , dalej , KSUA 3000(Z").

Standard ten naktada na biegtego rewidenta obowiazek zaplanowania i wykonania procedur w
taki sposob , aby uzyskaé racjonalng pewnoéé¢ , 7e Plan Potaczenia zostat przygotowany, we
wszystkich istotnych aspektach, prawidtowo , zgodnie z podstawa sporzadzenia.

Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnoéci , ale nie gwarantuje , ze badanie Planu
Potgczenia przeprowadzone zgodnie z KSUA 3000 ( Z) zawsze wykryje istniejace istotne

znieksztatcenie.

Wybor procedur podczas badania Planu Pofgczenia zalezy od osadu biegtego rewidenta , w tym
od jego oceny ryzyka wystapienia w Planie Potaczenia istotnych znieksztatcen wskutek celowych
dziatari badz btedéw. Przeprowadzajac oceng tego ryzyka biegty rewident uwzglednia kontrole
wewngtrzng zwigzang z przygotowaniem Planu Potaczenia , w celu zaplanowania stosownych
do okolicznosci procedur , nie za$ w celu wyrazenia wniosku na temat skutecznosci jej dziatania.

Przeprowadzone przez biegtego rewidenta procedury dotyczace sprawozdania finansowego
sporzadzonego dla celéw potaczenia nie miaty charakteru badania lub przegladu sprawozdania
finansowego w rozumieniu art. 64 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowoéci (Dz. U. z
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2023 r. poz. 120,295,1598, z 2024 r. poz. 619, 1863 z poz. zm.). Wyraiona przez biegtego
rewidenta opinia z badania Planu potaczenia nie stanowi opinii niezaleznego biegtego
rewidenta w rozumieniu art. 83 ust. 1 pkt. 8 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym ( Dz. U. z 2024 r. poz. 1035 z péin.
zm.). Na skutek powyiszego nie ponosimy odpowiedzialnosci za informacje zaczerpniete ze
sprawozdania finansowego dotaczonego do Planu Potaczenia.

Badanie Planu Potaczenia polegato w szczegdinoéci na wykonaniu nastepujacych czynnosci:

e sprawdzenie czy Plan Potaczenia zawiera co najmniej elementy i informacje wymagane
przepisami art. 499 ksh,

o weryfikacja zasadnosci uiytych metod dla okreélenia proponowanego w planie
potaczenia stosunku wymiany udziatéw Spotki Przejmowanej na akcje Spdtki
Przejmujgcej, w tym poprzez weryfikacje zasadnoéci metod uzytych do okreélenia
wartosci Spotki Przejmowanej oraz wartosci Spotki Przejmujacej przyjetych dla ustalenia
parytetu wymiany udziatdw na akcje,

® sprawdzenie czy stosunek wymiany udziatéw i akcji, o ktérym mowa w art. 499 §1 pkt. 2
zostat ustalony nalezycie,

e wskazanie metod uzytych dla okreélenia proponowanego w Planie Potaczenia stosunku
wymiany udziatow i akcji oraz ocena ich zasadnosci,

e ustalenie czy wystapity szczegélne trudnoici zwigzane z wyceng udziatéw i akcji
taczacych sie Spoétek,

» weryfikacja, czy wycena sktadnikéw majatku (aktywow i pasywow) Spétki Przejmujgcej
zostata rzetelnie przedstawiona i czy zastosowane metody wyceny sg zgodne z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowym Standardzie
Sprawozdawczosci Finansowej, oraz zwigzanymi z nimi interpelacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen wykonawczych Komisji Europejskiej (MSR/MSSF),

» weryfikacja czy wycena sktadnikéw majatku (aktywow i pasywdw) Spétki Przejmowanej
zostata rzetelnie przedstawiona i czy zastosowane metody wyceny sg zgodne z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowym Standardzie
Sprawozdawczosci Finansowej, oraz zwigzanymi z nimi interpelacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen wykonawczych Komisji Europejskiej (MSR/MSSF),
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e weryfikacja czy wyceny sktadnikéw majatku (aktywow i pasywoéw) Spétki Przejmujacej i
Spotki Przejmowanej zostaty sporzadzone przy wykorzystaniu tych samych metod i w
takim samym uktadzie jak ostatnie bilanse roczne.

Badanie Planu Potfaczenia przeprowadzili§my przy zatozeniu rzetelnosci, poprawnosci i
kompletnosci wszelkich informacji przedstawionych nam, omawianych z nami lub w inny
sposob udostgpnionych nam przez Spétke Przejmujaca i Spotke Przejmowana. Nie byto
naszym zadaniem przeprowadzenie niezaleznej oceny lub wyceny aktywéw i pasywéw Spétki
Przejmujacej i Spotki Przejmowane;j.

Nasza opinia nie zawiera ustosunkowania sie do wzglednych korzysici potaczenia i
alternatywnych potaczeri ze stronami trzecimi. Nie bylo naszym zadaniem rozpatrzenie
zagadnien prawnych lub podatkowych w zwigzku z potfaczeniem lub innymi transakcjami z
nimi powigzanymi. Opinia nie stanowi rekomendacji dla iadnego akcjonariusza bad:
udzialowca w zakresie sposobu glosowania w sprawie proponowanego potaczenia ani w
zadnej sprawie zwigzanej z potaczeniem.

Wymogi etyczne, w tym niezaleinosé

Wykonujgc badanie Planu Potaczenia biegly rewident i firma audytorska pozostawali niezalezni
od przedsigbiorcéw bioracych udziat w potaczeniu, zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem
etyki zawodowych ksiegowych ( w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) ,
przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca
2019 roku w sprawie zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw.

Wymogi kontroli jakosci

Firma audytorska stosuje krajowe standardy kontroli jakosci w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Kontroli Jakosci 1 ,, Kontrola jakosci firm przeprowadzajacych badania i przeglady
sprawozdan finansowych oraz wykonujgcych inne zlecenia ustug atestacyjnych i pokrewnych”
przyjete uchwata nr 2040/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 3 marca 2018
roku w sprawie krajowych standardéw kontroli jakosci , dalej ,KSKJ 1”.

Zgodnie z wymogami KSKJ 1 firma audytorska utrzymuje kompleksowy system kontroli jakosci
obejmujacy udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi ,
standardami zawodowymi oraz majacymi zastosowanie wymogami prawnymi i regulacyjnymi.
Przestrzegalismy wymogéw niezaleznosci i innych wymogéw etycznych Kodeksu Etyki
Zawodowej Ksiggowych wydanego przez Migdzynarodowg Rade Standardéw Etyki dla
Ksiegowych przyjetego uchwaty Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw. Przyjete standardy sg
oparte na podstawowych zasadach uczciwosci, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i
nalezytej starannosci, poufnosci i profesjonalnego postepowania.
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Szczegolne trudnosci zwigzane z wyceng udziatéw faczacych sie spotek

1. Do Planu Pofaczenia otrzymanego przez bieglego rewidenta z Sadu Rejonowego dla
Krakowa Srédmieécia w Krakowie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zostaty dotaczone sprawozdania finansowe spotek dokonujgcych potaczenia
tj. Podhalanskie Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na dzien 31.08.2024 r.
oraz Podhalanskie Drogi Sp. z 0.0. na dzieri 31.08.2024 r.

2. Z uwagi na to iz cata wycena Przedsiebiorstwa , Podhalanskie Drogi” Sp. z o0.0. i
»Podhalariskie Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe” S.A. dokonana przez Panig Irene
Gutowskg — Miczek ( specjaliste w zakresie wyceny przedsiebiorstw i znakow
towarowych) , oraz wycena majatku firmy , Podhalaiskie Drogi” opracowana przez Panig
Wiotette Magdziarz — Pawetek ( rzeczoznawce majgtkowego — uprawnienia nr 4043
nadane przez Urzad Mieszkalnictwa i Rozwoju) zostata przygotowana na podstawie
danych finansowych obu firm na dzien 30.06.2024 r. a do Planu Potaczenia zostaty
dotaczone sprawozdania finansowe na dzieri 31.08.2024 r. biegta nie mogta w oparciu o
te dane dokona¢ weryfikacji zaréwno danych wejsciowych przyjetych do analizy, a w
konsekwencji zweryfikowa¢ dane wyjsciowe stuzace do ustalenia parytetu wymiany
udziatow na akcje.

3. W zwigzku z tym biegta zwrdcita sie do jednostek o przygotowanie i udostepnienie

sprawozdan finansowych sporzadzonych na dzieri 30.06.2024 r. na podstawie ktorych
Pani Irena Gutowska — Miczek dokonywata wyceny Przedsiebiorstwa ,Podhalariskie
Drogi” Sp. z 0.0., oraz ,Podhalaniskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe” S.A.
Otrzymane od jednostek sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone w
ustrukturyzowanej formie w postaci xml ( zgodnie z ustawa o rachunkowoséci art. 45) i
rozpakowane przez biegty rewident do postaci czytelnej — stanowig zatacznik do
niniejszej opinii.
Aktualizacja wyceny o dane zawarte w zataczonym do Planu Potaczenia sprawozdaniu
finansowym sporzadzonym na dzien 31.08.2024 r. spowodowataby potrzebe nowej
wyceny na dzieri 31.08.2024 r. Taka nowa wycena nie zostata wystana do Sadu , ani nie
zostata przedstawiona biegtemu rewidentowi.

4. Dane finansowe zawarte w Wycenie Przedsiebiorstwa ,Podhalanskie Drogi” Sp.zo.0i
»Podhalanskie Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe” S.A. zostaty przez biegtg rewident
zweryfikowane z danymi z otrzymanych sprawozdari finansowych na dzien
przeprowadzenia wyceny przez Panig Ireng Gutowska — Miczek, tj. na dzieri 30.06.2024r.
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5. W punkcie 6.DANE FINANSOWE Wyceny Przedsiebiorstwa ,Podhalariskie Drogi” Sp. z
0.0. zostaly zaprezentowane podstawowe dane i wskazniki finansowe Przedsiebiorstwa
PODHALANSKIE DROGI Sp. z 0.0. od 2020 roku do 30.06.2024 roku.

Biegta dokonata weryfikacji w/w danych w oparciu o sprawozdania finansowe pobrane z
Portalu Rejestrow Sadowych. Nie stwierdzono nieprawidtowosci.

6. Do wyceny Przedsigbiorstwa ,Podhalanskie Drogi” Sp. z 0.0. zostata wybrana metoda
skorygowanych  aktywdéw netto. (SAN), natomiast akcje Podhalanskiego
Przedsigbiorstwa Drogowo Mostowego S.A. wyceniono metoda zdyskontowanych
przeptywow pienieznych w podejsciu dochodowym (DCF) i metoda mnoznikéw
gietdowych w podejéciu poréwnawczym. Wyceny ruchomosci ( srodkéw transportu,
maszyn i urzadzen oraz wyposazenia) dokonat rzeczoznawca majatkowy metodg w
podejsciu poréwnawczym, metoda poréwnania bezposredniego lub/oraz w podejéciu
kosztowym, metodg deprecjacji wartosci kosztu odtworzenia lub zastgpienia.

7. Wartos¢ Przedsigbiorstwa PODHALANSKIE DROGI Sp. z 0.0. oszacowana metodg
skorygowanych aktywow netto na dzien 30.06.2024 r. wynosi 31.206.793,94 zt.

8. Przedsigbiorstwo PODHALANSKIE DROGI Sp. z 0.0. posiada akcje PODHALANSKIEGO
PRZEDSIEBIORSTWA DROGOWO MOSTOWEGO S.A. a ich warto$é zostata oszacowana
metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych (DCF) i metoda mnoznikdw
gietdowych.

9. W opracowaniu ,, Wycena Przedsiebiorstwa PODHALANSKIE DROGI” W pkt. 9.8 DANE
FINANOWE zostaly zaprezentowane dane finansowe Podhalanskiego Przedsiebiorstwa
Drogowo Mostowego S.A. od 2020 roku do 30.06.2024 roku. Biegta zweryfikowata w/w
dane i wskazniki w oparciu o dane finansowe wynikajace ze sprawozdan finansowych
jednostki pobranych z PRS. Poniewaz do Planu Potgczenia zostato dotgczone
sprawozdanie finansowe Spotki Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A.
na dzien 31.08.2024 r. biegta zwrécita sie do kierownika jednostki o przedstawienie
sprawozdania finansowego w ustrukturyzowanej formie (xml) na dzier 30.06.2024 r. Na
tej podstawie zweryfikowano dane w tabeli 5 ,Zestawienie wskainikéw finansowych
Podhalanskiego Przedsiebiorstwa Drogowo Mostowego S.A. Roéinice w danych
przyjetych do opracowania wykazuje w kolumnie na dzieri 30.06.2024 r.

Wyszczegdlnienie Kwota z | Kwota ze | Kwota w tys. Réznica
opracowania | sprawozdania zt. w tys. zf.
w tys. zt. finansowego w zt.
Kapitat wtasny 53107,3 53050 099,51 53 050,1 57,2
Suma bilansowa 69 171,6 68 922 754,34 68 922,7 248,9
Przychody ze sprzedazy 319729 31967 900,58 31967,9 5,0
Wynik na sprzedazy 2152,1 2152 077,05 21521 0,0
Wynik operacyjny 2 484,2 2484170,12 2484,2 0,0
Wynik netto 2 083,2 2026 044,75 2026,0 57,2
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10. Wartosc jednej akcji Spotki Podhalariskie Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na
dziert 30.06.2024 r. wedtug metody DCF opartej na prognozach Spatki wynosi 6,72 zt.

Wyliczenie:
Wartos¢ Przedsigbiorstwa (ENTERPRISE VALUE) 21173 902,57
Dtug netto na 30.06.2024 r. -9473190,46

Wartos¢ kapitatu dla akcjonariuszy ( EQUITY VALUE) | 30 647 093,03

Wartos¢ kapitatu wtasnego Spétki po zastosowaniu | 26 050 029,08
15 % dyskonta z tytutu braku ptynnosci akcji spétki
niepublicznej ( braku urynkowienia)

Liczba akcji 3 875 866

Wartosc 1 akcji w zt 6,72

Wartosc akcji objetych przez PODHALANSKIE DROGI Sp. z 0.0. ( 3 819 066 szt). wynosi:
3 819 066 x 6,72 zt = 25 668 271,39 zt.
( nalezy wzig¢ wiecej miejsc po przecinku).

11. W pkt. 9.21 zostata przedstawiona wycena akcji metoda mnoinikéw gietdowych.
Wycena ta polega na porownaniu wycenianego przedsigbiorstwa do spétek o podobnym
profilu dziatalnosci notowanych na rynku publicznym. Wedtug biegtego rewidenta
przyjete do porownan spotki z rynku gietdowego nie odpowiadaja wielkoscia, profilem
dziatalnoéci i parametrami finansowymi do wycenianej spétki PODHALANSKIE
PRZEDSIEBIORSTWO DROGOWO MOSTOWE S.A.

W tabeli 17: Dane finansowe Spaétki na dzier 30.06.2024 r. zaprezentowano:

wyszczegolnienie Dane finansowe spotki na Dane ze sprawozdania Réznica PLN

30.06.2024 r. PLN finansowego na

30.06.2024 r. PLN

Kapitat wiasny 53 949 055 53 050 099,51 898 955,49
Przychody 31972918 31967 900,58 5017,42
Zysk netto 2 083 209 2 026 044,75 57 164,25
Zysk operacyjny 2484171 2484170,12 0,88
Zadtuzenie operacyjne 0 0 0
(kredyty, inne
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zobowigzania

finansowe)

Aktywa ptynne ( 9473190 9473 189,46 0,54
gotowka)

Dtug netto ( zadtuzenie - | -9 473 190 -9473 189,46 0,54
aktywa ptynne)

Amortyzacja 1561153 1561 152,64 0,36
EBIDA 4045324 4045 322,76 1,24

Wynik wartosci Spotki Podhalanskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na dzien
30.06.2024 r. i wartosc 1 akcji przedstawia tabela:

wyszczegblnienie Wartosé

Wartos¢ kapitatu wtasnego Spofki 28 695 376,42

Wartosc kapitatu wiasnego Spotki po zastosowaniu 15 24 391 069,96
% dyskonta z tytutu braku ptynnosci akcji spotki
niepublicznej ( braku urynkowienia)

Liczba akcji 3 875 866

Wartosc 1 akeji w zt 6,29 zt

Wartos¢ kapitatu wiasnego Spétki Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A.
wyliczona metoda mnoinikéw gietdowych w podejsciu poréwnawczym wynosi 24.391.069,96

zt.

Wartosc jednej akcji Spotki Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na dzier
30.06.2024 r, wynosi 6,29 zi.

Wartos¢ akeji objetych przez Podhalariskie Drogi Sp. z 0.0. ( 3.819.066 sztuk akcji imiennych)
wynosi 3 819 066 x 6,29 zt = 24 033 623,96 zi.

Wycena wartosci jednej akcji dokonana dwiema réznymi metodami rdzni sie, w praktyce podaje
sie Srednig arytmetyczng z przeprowadzonych wycen.

Przedstawia to ponizsza tabela:

Podsumowanie wynikéw wartosci Spotki Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe
S.A. na dzierh 30.06.2024 r. i wartos¢ 1 akcji
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wyszczegdlnienie Wartosé wyliczona Wartos¢ wyliczona Srednia wartosé
metoda mnoznikow metodg DCF
gietdowych
Wartos¢ kapitatu 28695 376,42 30647 03,03 29671 234,73
wiasnego Spotki
Wartos¢ kapitatu 24 391 069,96 26 050 029,09 25220 549,52
wiasnego Spotki po
zastosowaniu 15 %
dyskonta z tytutu braku
ptynnosci akcji spotki
niepublicznej ( braku
urynkowienia)
Liczba akcji 3 875 866 3 875 866 3 875 866
Wartosc 1 akgji 6,29 6,72 6,51
Liczba akcji objetych przez | 3 819 066 3819 066 3819 066
PODHALANSKIE DROGI Sp.
Z0.0.
Wartosc¢ akcji objetych 24 033 623,96 25668 271,39 24 850947,68
przez PODHALANSKIE
DROGISp.zo.0

Wartosc kapitatu wtasnego Spotki Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A.
wyliczona metodami mnoznikéw gietdowych w podejsciu poréwnawczym, zdyskontowanych
przeptywow srodkoéw pienieznych (DCF) w podejéciu dochodowym wynosi 25 220 549,52 zt.
Wartosc jednej akcji Spotki Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na dzier
30.06.2024 r. wynosi 6,51 zt.

Wartos¢ akcji objetych przez PODHALANSKIE DROGI Sp. z 0.0. ( 3.819.066 szt. akgji imiennych)
wynosi 3 819 066 x 6,51 zt. = 24 850 947,68 zt.

Roznica w wycenie jednej akcji wynikajaca z zastosowania dwoch réznych metod wyceny
wynosi 0,43 zt/na jednej akcji, co stanowi 6,39%.

Roznica w wartosci wszystkich akcji objetych przez Podhalariskie Drogi wyliczona réznymi
metodami wynosi 1 634 647,43 zt, co stanowi 6,37%.
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Opinia biegtego rewidenta

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem prawidtowosci sporzadzenia Planu Potaczenia Firm:
Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. i Podhalanskie Drogi Sp. z 0.0.

biegty rewident wprowadzit korekty do przygotowanego sprawozdania finansowego ( bilansu)
na dziert 30.06.2024 r. ( uwzgledniajac zapisy z zestawienia obrotow i sald na dziers 30.06.2024

r.

Wobec powyiszego Jednostka sporzadzita i przekazata biegtemu rewidentowi
poprawione sprawozdanie finansowe ( Sprawozdanie finansowe po korektach stanowi
zatacznik do niniejszej Opinii,

Jednostka Podhalariskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe Spoétka Akcyjna
przygotowata wyjasnienie réznic bilansowych do bilansu sporzadzonego na dzien
30.06.2024 r. w dniu 26.07.2024 r. oraz korekty z dnia 08.01.2025 r.

Uwazam, ie uzyskane przeze mnie dowody badania stanowia wystarczajaca podstawe do
wyrazenia opinii.

W szczegdlnosci uwazam ze:

Parytet wymiany udziatow na akcje opiera sie na wycenie przedsiebiorstwa Spotki
Przejmowanej sporzadzonej metodg skorygowanych aktywdéw netto, i objeta wycene
akcji Spotki Przejmujacej ktére stanowig najistotniejszg czes¢ sktadnikéw majatkowych
Spotki Przejmowanej. Spétka Przejmowana posiada 98 % akcji Spétki Przejmujacej.

W zwigzku z potagczeniem Spodtek nastapi zwiekszenie majatku PPDM S.A. o wartosé
aktywow przejmowanej spotki (PD). Wartos¢ przedsiebiorstwa PD Sp. z 0.0. zostata
oszacowana na kwote 31 206 793,94 zt, w tym akcji posiadanych w PPDM S.A. na kwote
24 850 947,68 zt. Rdznica pomiedzy wartoscia catego przedsiebiorstwa a wartoscig akgji
PD to kwota 6 355 846,26 zf, na ktorg to wartos¢ sktada sie warto$é aktywéw trwatych
PD Sp. z 0.0. oszacowana na kwote 4 911 780,00 zt, zas pozostata kwota 1 444 066,26 zt
stanowi réznica pomigdzy suma aktywéw obrotowych a sumg zobowigzan.

Majatek Spotki Przejmujgcej na podstawie wyceny wynosi 25 220 549,52 zt ( iloczyn
liczby akcji i wartosdci rynkowej 1 akcji). Majatek Spotki Przejmowanej ( na podstawie
wyceny) wynosi 31 206 793,94 zt.

Moim zdaniem, na podstawie wykonanych procedur, Plan Pofaczenia zostat , we wszystkich
istotnych aspektach , sporzadzony poprawnie i rzetelnie , na podstawie kryteriéw zgodnie z
Podstawg sporzgdzenia. Réinice w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych przez
Podhalaniskie Przedsiebiorstwo Drogowo Mostowe S.A. na dzien 26.07.2024 r. i na dzien
11.12.2024 r. zostaty wyjasnione i opisane przez biegtego rewidenta.

Biuro Finansowo — Ksiegowe “FINKS”
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stosunek wymiany udziatobw o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt. 2 zostat ustalony
nalezycie,

opisane w Planie Potgczenia metody uzyte dla okreslenia stosunku wymiany udziatéw
Spotki Przejmowanej na akcje Spotki Przejmujgcej sg zasadne,

zawarte sg wszelkie niezbedne informacje i zatagczniki okreélone w art. 499 §1i §2.

Niniejszg opinie nalezy czytac tacznie z Planem Potgczenia.

Ograniczenia wykorzystania raportu

Nie zgtaszajac zastrzezen w stosunku do ustalonego parytetu wymiany udzialéw na akcje
zwracamy uwage na poniisze kwestie, ktore inaczej przedstawione , zastosowane lub
zinterpretowane mogtyby mie¢ wptyw na ustalony parytet wymiany udziatéw:

>

\—7

v

Bilans Spétki Przejmujacej ( na dzien 30.06.2024 r.) bedacy punktem wyjécia do
zastosowania metody skorygowanych aktywow netto, nie podlegat obowiazkowi i nie
byt badany przez niezaleinego biegtego rewidenta,

Bilans Spétki Przejmowanej sporzadzony na dzieri 30.06.2024 r. bedacy punktem
wyjscia do zastosowania metody skorygowanych aktywéw netto , nie podlegat
obowiazkowi i nie byt badany przez niezaleznego biegtego rewidenta,

Wyceny Spotek majg co do zasady wiele elementéw polegajacych na osadzie. W
przypadku doboru innych metod lub zastosowania innych parametréw wyniki

moglyby sie réinic¢ od przedstawionych,

Rzeczywiste przychody i koszty moga sie rézni¢ od przychodéw i kosztéw ujetych w
wycenie metoda zdyskontowanych przeptywoéw pienieinych, poniewaz przewidywane
zdarzenia czesto nie nastepujg zgodnie z oczekiwaniami, za§ spowodowane tym
odchylenia moga by¢ istotne. Wycena jest obarczona niepewnoscia i tym samym nie
jesteSmy w stanie wyrazic i nie wyrazamy opinii , czy faktycznie przychody i koszty
bed3j zgodne z tymi wykazanymi w wycenie oraz czy powstata réinica bedzie istotna.

Nasza opinia z badania Planu Potaczenia zostata sporzgdzona wytacznie dla Sadu Rejonowego
dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, X1l Wydziat Gospoda rczy Krajowego Rejestru Sagdowego
oraz Zarzadow Spétek Podhalariskie Przedsigbiorstwo Drogowo Mostowe S.A. i Podhalanskie
Drogi Sp. z 0.0. i nie moze byc wykorzystywana w zadnych innych celach i przez jakagkolwiek
inna strone.
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Plan Potaczenia zostat sporzadzony wytgcznie w celu przeprowadzenia procedury potaczenia
zgodnie z przepisami ksh, dlatego tez stosowanie i wykorzystywanie go do innych celéw moze
nie by¢ odpowiednie.

Niniejsza opinia zawiera 14 kolejno ponumerowanych stron. Kazda ze stron zostata oznaczona
podpisem biegtego rewidenta.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie Planu Potfaczenia, ktorego
rezultatem jest niniejsza opinia niezaleznego biegtego rewidenta, jest Mariola Bijak. Dziatajaca
w imieniu Biura Finansowo — Ksiggowego “FINKS” . z siedzibg w Krakowie przy ul. J. Wybickiego
7/49, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 2666 w imieniu ktérego kluczowy
biegly rewident wyrazit opinie o poprawnosci sporzadzenia Planu Potaczenia.

Elektronicznie

Mariola podpisany przez

1% { Int | Mariola Anna Bijak

Anna Bija k Data: 2025.01.15

12:51:10 +01'00'

Biegty Rewident nr ewid. w rej. PIBR 9784

Kluczowy Biegty Rewident przeprowadzajgcy badanie Y\MO f (v be O\,Q/k

w imieniu Biura Finansowo — Ksiegowego “FINKS” Q

firmy audytorskiej uprawnionej do badania
sprawozdan finansowych nr 2666

ul. Jozefa Wybickiego 7/49 SIURO FINANSOWO-KSIEGOWE
: - i oLk VE
21-261 Krakdw CENKS” mgr Mariola BIJ4K

Ka uprawniona do b an
nansowych nr ew
ul. Wybickie qo

>R 29 2.
605 33 74

anta

Krakéw , dnia 15.01.2025 roku.
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Zataczniki do Opinii:

® Plan Potaczenia

¢ Projekt zmiany Statutu Spotki Przejmujace;

* Projekt uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspélnikéw Spotki Przejmowanej w
sprawie potaczenia Spotki Przejmowanej ze Spétka Przejmujaca

® Projekt uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki
Przejmujgcej w sprawie potgczenia Spétki Przejmowanej ze Spotka Przejmujaca

® Oswiadczenie o stanie ksiegowym Spotki Przejmujgcej na dzien 31 sierpnia 2024 r.

* Oswiadczenie o stanie ksieggowym Spotki Przejmowanej na dzien 31 sierpnia 2024 r.

® Ustalenie wartosci majgtku spotki przejmowanej na dzier 30 czerwca 2024 r.

PODHALANSKIE PRZEDSIEBIORSTWO DROGOWO MOSTOWE SPOLKA AKCYINA

Sprawozdanie finansowe na dziert 31.12.2020r,
Sprawozdanie finansowe na dzierr 31.12.2021 r.
Sprawozdanie finansowe na dziert 31.12.2022 r.
Sprawozdanie finansowe na dzieri 31.12.2023 r.
Sprawozdanie finansowe na dzier 30.06.2024 r.

AN N .

PODHALANSKIE DROGI SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Sprawozdanie finansowe na dzier 31.12.2020r,
Sprawozdanie finansowe na dziert 31.12.2021 r.
Sprawozdanie finansowe na dzierr 31.12.2022 r.
Sprawozdanie finansowe na dziert 31.12.2023 r.
Sprawozdanie finansowe na dzier 30.06.2024 r.

JU s Oy

Wyjasnienie réznic bilansowych do bilansu sporzadzonego na dzien 30.06.2024 r. w dniu
26.07.2024 r. oraz korekty z dnia 11.12.2024 r.

Y

Y

Plytka CD ze sprawozdaniami finansowymi Firm: PODHALANSKIE DROGI Sp.zo.0, i
PODHALANSKIE PRZEDSIEBIORSTWO DROGOWO MOSTOWE Spotka Akcyjna. , Opinig
biegtego rewidenta z badania poprawnosci sporzgdzenia Planu Potaczenia.
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