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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z potwierdzenia wyceny wartosci godziwej udziatow
stanowiacych wartos¢ godziwa przedsiebiorstwa
Andoria Sp. z o.0.

A. CZESC OGOLNA.
1. Podstawa przeprowadzenia czynnosci biegtego rewidenta.

Potwierdzenie wyceny wartosci godziwej udziatdw przedsiebiorstwa Andoria Sp.
Z 0.0., wedtug raportu sporzadzonego przez Pana Tomasza Mozgawe z dnia 27
sierpnia 2026 roku, dla celdw biznesowych w zwigzku z planowang transakcjg
emisji akcji, wyemitowanych przez Polska Grupe Hutnicza S.A. z siedzibg
w Warszawie, celem objecia 100 % udziatdw Spoétki Andoria Sp. z 0.0., stosownie
do wymogoéw art. 312! § 1 pkt 2) ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek
handlowych (Dz. U. z 2024, poz. 18, ze zmianami), zostato przeprowadzone przez
firme Eureka Auditing Sp. z 0.0. z siedzibgq w Poznaniu ul. Wojciecha Korfantego 6,
wpisang na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 137.

Podstawg przeprowadzenia czynnosci jest umowa - zlecenie z dnia 20 sierpnia 2026
r.

Wykonany raport zostat sporzadzony na zlecenie Zarzadu Polskiej Grupy Hutniczej
S.A. w zwigzku z zatozeniami inwestycyjnymi i jest do Niego adresowany,
a wykorzystanie pozostaje do dyspozycji i wedtug decyzji Zlecajacego.

Raport sporzadzit Bogdan Zegar - biegty rewident, uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste biegtych rewidentdw przez Polskg Izbe
Biegtych Rewidentow pod numerem 5475.

Specjalistyczny raport wyceny wartosci godziwej udziatdw zostat wykonany przez
Biuro Rachunkowe Corporate Finance Advisory Tomasz Mozgawa.

2. Przedmiot wykonania czynnosci.

Badaniem objeto dokumentacje dotyczacq przedmiotowego zlecenia, tj.:
- opis prowadzonej dziatalnosci statutowej Spotki;

- dane finansowe przedstawione w sprawozdaniu finansowym Andoria Sp. z 0.0.
w roku obrachunkowym 2024, 2025 oraz biezace dane finansowe z roku
2026;
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- przestawiong  dokumentacje dotyczaca  wyceny  wartosci  godziwej
przedsiebiorstwa Andoria Sp. z 0.0., wedlug raportu sporzadzonego
(datowanego) na dzien 27 sierpnia 2026 r., opartego na danych
prognozowanych na lata 2026 - 2030;

- model wyceny zastosowany i przyjety przez Pana Tomasza Mozgawe,
posiadajagcego wymagalng wiedze do sporzadzenia raportu z wyceny wartosci
godziwej, potwierdzong posiadanymi certyfikacjami;

- o$wiadczenia sporzadzone przez Zarzad Spoiki;

- inne dokumenty majace zwigzek z przedmiotem zlecenia.
3. Czas i miejsce badania.

Badanie zostato przeprowadzone w dniach 20 sierpnia - 7 wrzes$nia 2026 r.,
Poznan.

4. Zakres i metody.

Zostaty dostosowane do przedmiotu zlecenia, tj. potwierdzenia wyceny wartosci
godziwej udziatéw Andoria Sp. z o.0.

Zarzad Spotki Andoria Sp. z 0.0. uczestniczyt i jest odpowiedzialny w zakresie
sporzadzenia danych finansowych wynikajgacych z przygotowanej dokumentacji,
koniecznej do sporzadzenia wyceny przedsiebiorstwa, ktdorg wykorzystaliSmy dla
opracowania naszego raportu z potwierdzenia tej wyceny.

W zwigzku z zamiarami inwestycyjnymi Zarzaddéw Andoria Sp. z 0.0. oraz Polskiej
Grupy Hutniczej S.A., przygotowana zostata wymieniona dokumentacja, ktorg
poddano badaniu.

Wartos¢ wycenianego przedsiebiorstwa, przy przyjeciu zasad kontynuacji
dziatalnosci oraz ustalonych w wyniku specjalistycznej ekspertyzy, zostata
oszacowana wedtug metody I: FCF i skorygowanych aktywow netto.

Warto$¢ godziwa Podmiotu po uwzglednieniu 20 % dyskonta i Sredniej
arytmetycznej wynosi 1.178.979,28 zi.

Naszym zadaniem byto zbadanie przedstawionej wyceny wartosci godziwej
przedsiebiorstwa Andoria Sp. z 0.0., sporzadzenie raportu dotyczgacego wartosci
udziatdw oraz prawidtowosci ich ustalenia na zlecenie Zarzadu Spotki Polska Grupa
Hutnicza S.A.
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Na potrzeby sporzadzenia naszego potwierdzenia wartosci godziwej, przyjmowanej
dla wyszacowanej wartosci udziatdéw, przyjeto, zgodnie z art. 28 ust. 6 ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2026 roku, poz. 522, ze
zmianami), definicje kwoty, okreslong jako wartos¢ godziwg, za jaka dany sktadnik
aktywow mogtby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach
transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi,
niepowigzanymi za sobg stornami.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do:

- art. 312! § 1 pkt 2) ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek
handlowych (Dz. U. z 2024, poz. 18, ze zmianami),

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2026
roku, poz. 522, ze zmianami),

- ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (Dz.U. z 2025 roku, poz. 1891, ze zmianami),

- KSUA 3000 (Z) Krajowy Standard 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 przyjety wuchwatg nr
3436/52e/2019 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 8 kwietnia 2019 r.

Obowigzujg nas wymogi kontroli jakosci, ktore stosujemy zgodnie z
postanowieniami uchwaty Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022
z dnia 15 listopada 2022 r. w sprawie krajowych standardéw kontroli jakosci i
zgodnie z nig utrzymujemy kompleksowy system kontroli jakosci obejmujacy
udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi,
standardami zawodowymi oraz majacymi zastosowanie wymogami prawnymi
i regulacyjnymi.

Ponadto, przestrzegaliSmy wymogdéw niezaleznosci i innych wymogow etycznych
Miedzynarodowego Kodeksu etyki zawodowych ksiegowych Rady
Miedzynarodowych Standardow Etyki dla Ksiegowych (kodeks IESBA),
wprowadzonego do stosowania uchwatg nr 207/7a/2023 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow z 17 grudnia 2023 r., ze zmianami, ktory jest oparty na podstawowych
zasadach uczciwosci, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i nalezytej
starannosci, poufnosci i profesjonalnego postepowania.

Badanie zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposdb, aby uzyskac¢ pewnos¢,
pozwalajaca na potwierdzenie wartosci godziwej wycenionych udziatéw
przedsiebiorstwa, ze zostata ona ustalona w sposdb rzetelny i prawidtowy w oparciu
o prawidtowo przyjete zatozenia.
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W zwigzku z powyzszym nasze badanie sprowadzato sie do potwierdzenia wyceny
wartosci godziwej udziatdw Spotki.

Dokonano oceny zastosowanych modelu, przyjetego w opracowaniu
licencjonowanego rzeczoznawcy, dotyczacych wyliczenia wartosci godziwej udziatéw
przedsiebiorstwa.

W oparciu o przeprowadzong analize opisang w przedstawionym
specjalistycznym raporcie wyceny, wartos¢ oszacowana i przyjeta zostata
na poziomie 1.178.97,28 zt netto (bez uwzglednienia podatku od towarow i
ustug). Przyjmujemy z raportu wycene jako spetniajacq definicje wartosci
godziwej.

Raport wyceny zawiera szczegdétowy opis metodologii zastosowanych do wyceny
wartosci godziwej udziatdw przedsiebiorstwa, a takze uzasadnienie przyjetych
zastosowanych metod jako najbardziej wtasciwych dla uzasadnienia celu przyjetego
przez Zarzad Spotki dla realizacji zamiaru inwestycyjnego.

W zakresie oceny sporzadzonej wyceny nasze prace obejmowaty nastepujace
zagadnienia:

- analize spéjnosci otrzymanych dokumentdéw, wynikajacych ze sprawozdania
finansowego, a  zastosowanych ~w  opracowaniu licencjonowanego
rzeczoznawcy,

- ocene finansowg powyzszych wartosci w oparciu o nasz osad zawodowy,

- konsultacje dotyczace zatozen inwestycyjnych w przysziosci realizowanych
przez Spotke.

5. Formalnosci prawne dotyczace podejmowanych decyzji w zwiazku z
wyceng wartosci godziwej przedsiebiorstwa.

Niniejsza opinia zostata sporzadzona na zlecenie Polskiej Grupy Hutniczej S.A. w
zwigzku z wyceng wartosci udziatéw celem objecia wyemitowanych akcji i pozostaje
wytacznie do wykorzystania przez Zarzady zainteresowanych Spoétek.

B. USTALENIA Z PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

Podsumowanie wynikow:

Wartosci wyceny godziwej przedsiebiorstwa dokonano przy przyjeciu metody I: FCF
i skorygowanych aktywow netto.
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Zestawienie wyliczen zawarte w opracowanym modelu finansowym prezentuje
wartosc¢ 1.178.979,28 zt.

Uznaé¢ nalezy, ze powyzej zaprezentowane wyliczenia cechujg sie podejsciem
profesjonalnym w szacowaniu przysztych efektéw.

Na podstawie przeprowadzonych przez nas procedur stwierdzamy, ze wycena
wartosci przedsiebiorstwa Andoria Sp. z o0.0., wedlug opracowanego raportu,
zostata ustalona w sposéb prawidlowy i zgodny z przyjetymi zatozeniami, wobec
czego nalezy uzna¢, ze wartos¢ ta jest poprawna i rzetelnie ustalona oraz
spetniajaca definicje wartosci godziwej.

C. WNIOSKI I ZASTRZEZENIA
1. Whnioski.

Ustalona zostata warto$¢ przedsiebiorstwa na poziomie 1.178.979,28 zi
netto i do tego poziomu moga by¢ wycenione wartosci ustalanych udziatow
w realizowanych przedsiewzieciach zmian wiascicielskich.

Stosujac art. 69 (k) z KSUA 3000 (Z) wyrazamy wniosek wiasciwy dla
ograniczonej pewnosci. Uzasadniajac tym, ze nie przeprowadzamy
procedury przewidzianej dla badania sprawozdania finansowego, lecz
potwierdzenie sporzadzonej wyceny wartosci udzialéw, z podkresleniem,
Zze na podstawie przeprowadzonych procedur i uzyskanych dowodéw nic
nie zwrodcitlo naszej uwagi, co pozwolitloby nam nie potwierdzi¢ ustalonej
wyceny oraz hnieprzestrzeganie przepisu art. 28 ust. 6 ustawy o
rachunkowosci.

2. Zastrzezenia ogdlne

Zastrzega sie, ze raport zostat opracowany zgodnie z przedmiotem zlecenia. Eureka
Auditing Sp. z 0.0. nie przyjmuje na siebie odpowiedzialnosci w zakresie nie
objetym zleceniem.

Nalezy rozumie¢, iz Zarzad Andoria Sp. z 0.0. potwierdza, ze informacje zrédtowe
przekazane sg zgodne z ich najlepszq wiedza. Niniejszy raport zostat opracowany
przez spotke Eureka Auditing Sp. z 0.0., zgodnie z nalezytg starannoscig w zakresie
uzgodnionym z Zleceniodawcg przy wykorzystaniu dostepnych informaciji.
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3. Ograniczenie odpowiedzialnosci.

Eureka Auditing Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci wobec oséb trzecich, nie
ponosi réwniez odpowiedzialnosci za zawartos¢ otrzymanej dokumentacji i oparcia
sie na stanie prawnym przedmiotu wyceny przedstawionym w dokumentacji
dostarczonej przez Zamawiajacego. Na potrzeby sporzadzenia wyceny nie byty
wykonywane ekspertyzy specjalistyczne.

Spétka Eureka Auditing Sp. z o0.0. przyjeta otrzymane dane finansowe, ktére
stanowity podstawe wyceny. Prace nad raportem polegaty na analizie otrzymanych
informacji dla wyceny wartosci przedsiebiorstwa. Eureka Auditing Sp. z 0.0. nie
wydaje zatem opinii na temat otrzymanych informacji wykorzystywanych dla
potrzeb wyceny, lecz tylko potwierdza ostateczng wycene.

W szczegdlnosci zakres naszej pracy nie obejmowat procedur, ktére sag
przewidziane przez prawo oraz standardy wykonywania zawodu biegtego rewidenta
podczas przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spotki, w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. w celu wydania opinii o jego
prawidtowosci i rzetelnosci.

Raport zostat przygotowany przy zatozeniu, ze bedzie wykorzystywany przez osoby
kompetentne merytorycznie oraz wytgcznie dla celéw w nim okreslonych.

Realizacja zatozen zamierzonych przez Zarzady Spoétek jest bezposrednio zwigzana
z wystepowaniem czynnikow ryzyka, ktére pozostajq poza kontrolg Spotki. Ryzyka
takie stanowig nieroztaczng ceche prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i mogg
by¢ istotne. Poza ryzykami takimi jak ryzyko zwigzane z sytuacjgq
makroekonomiczng, zmiang otoczenia prawnego i podatkowego, ryzyko
uzaleznienia od gtéwnego odbiorcy oraz dostawcow, wystepowa¢ mogq takze inne
istotne ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki. Ocena potencjalnego wptywu tych
ryzyk na projekcje finansowe lezy po stronie odbiorcéw raportu.

Sygnalizujemy réwniez, ze przedmiotem naszego opracowania nie jest réwniez
odniesienie sie do zagadnien, potencjalnych wyliczen podatkowych zwigzanych z
wykorzystaniem wynikow wyceny.

Raport zostat sporzadzony na zlecenie Zarzadu Polskiej Grupy Hutniczej S.A. i nie
moze byc¢ traktowany jako rekomendacja inwestycyjna. Odbiorcy raportu winni
opiera¢ sie na informacjach i poradach uzyskanych we witasnym zakresie przy
podejmowaniu takich decyzji.
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4. Oswiadczenia Zarzadu.

W zwigzku ze sporzadzonym potwierdzeniem wyceny wartosci godziwej
przedsiebiorstwa Andoria Sp. z 0.0. opartym na raporcie przez Pana Tomasza
Mozgawy, Zarzad przediozyt oswiadczenie obejmujgce m.in. nastepujace
zapewnienia:

- dane finansowe wykorzystane na potrzeby potwierdzenia wyceny wartosci
godziwej przedsiebiorstwa Andoria Sp. z 0.0. zostaty przygotowane przez
Andoria Sp. z 0.0.;

- Wszystkie zatozenia zostaty przygotowane w oparciu o wnikliwe i staranne
analizy oraz zgodnie z najlepsza wiedza i przekonaniem Zarzadu Andoria Sp. z
0.0.;

- Zarzad Andoria Sp. z o.0. jest w petni odpowiedzialny za przygotowanie
informacji finansowych, w oparciu o ktére zostata przeprowadzona wycena
wartosci godziwej przedsiebiorstwa oraz jego potwierdzenie naszym raportem;

- Zarzad Andoria Sp. z 0.0. ujawnit wszelkie znane mu istotne informacje i nie
wystepujg zadne istotne kwestie, ktdére mogtyby mieé istotny wptyw na
wycene, oprocz tych, na ktore nie ma wptywu, a prawdopodobienstwo ich
pojawienia sie w przysztosci jest mate;

- Zarzad Andoria Sp. z 0.0. nie ma zadnych nieujawnionych planéw czy
zamiarow, ktore mogg w istotny sposdb wptyna¢ na potwierdzenie wyceny
wartosci godziwej przedsiebiorstwa;

- Informacje finansowe w oparciu o dane finansowe Andoria Sp. z 0.0. na date
potwierdzenia wyceny zostaty przygotowane w sposéb rzetelny i przedstawiajq
prawdziwg sytuacje finansowg Spoétki w zakresie informacji w nich zawartych;

- Weditug posiadanego zakresu informacji nie identyfikuje sie istotnych
ograniczen dotyczacych dziatalnosci Spétki Andoria Sp. z 0.0., ktdére miatby
jakikolwiek wptyw na wyniki finansowe w przysziosci oraz dokonang wycene
wartosci godziwej przedsiebiorstwa.

5. Inne ograniczenia.

Wedtug posiadanego zakresu informacji nie identyfikuje sie istotnych ograniczen
dotyczacych dziatalnosci Spétki Andoria Sp. z o0.0., ktore miatby jakikolwiek wptyw
na wyniki finansowe w przysziosci oraz dokonang wycene przedsiebiorstwa.
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D. INFORMACJIA KONCOWA

Majac na uwadze wskazane powyzej fakty stwierdzi¢ nalezy, ze w trakcie badania
nie natrafiono na nieprawidiowosci, ktore nalezatoby zasygnalizowa¢ w
opracowaniu.

Niniejszy raport zawiera 8 stron kolejno ponumerowanych.
Signed by /
Podpisano przez:

Bogdan Zegar

Date / Data: 2026-
09-07 17:20

Bogdan Zegar

biegty rewident, nr ewidencyjny 5475

Sporzadzajacy opinie w imieniu:

Eureka Auditing Sp. z o.0.

Podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, nr ewidencyjny 137
Prezes Zarzadu

Poznan, 7 wrzesnia 2026 r.
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