Wycena Radmor S.A. na dzien 30 czerwca 2014 r. - podsumowanie

Przedmiot wyceny
100% akcji spotki Radmor S.A.

Cel wyceny

Oszacowanie wartosci godziwej 100% akcji spétki Radmor S.A. dla WB Electronics S.A.

(»Zleceniodawca”) w zwigzku z planowanym zabezpieczeniem emisji obligacji Zleceniodawcy.

Wartos¢ godziwa

Zgodnie z Umowa, dokonali$my wyceny pakietu 100% akcji sp6tki Radmor S.A. Wartos¢ godziwa
pakietu zostata oszacowana na kwote 267,0 min PLN.

Data wyceny
30 czerwca 2014r.

Podmiot sporzadzajacy wycene
ECA Seredyniski i Wspdlnicy sp. z 0.0. sp. k. (,Doradca”)

Raport z wyceny

»Raport z wyceny Radmor S.A. na dzieti 30 czerwca 2014 r.” sporzadzony przez Doradce z dnia 30
wrzesnia 2014r.

Metody oszacowania warto$ci godziwej

* Metoda dochodowa (metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych, DCF)
* Metoda pordwnawcza (metoda poréwnywalnych spétek publicznych).

Istotne zalozenia

°* Wycena zostata sporzadzona w oparciu o projekcje finansowe na lata 2014-2017
sporzadzone przez Zarzad Zleceniodawcy oraz inne informacje przekazane Doradcy przez
Zarzad, a takze publicznie dostepne dane rynkowe.

* Zatoienia do projekcji sporzgdzonych przez Zarzad Zleceniodawcy uwzgledniajg przychody z
kontraktéw podpisanych, a takie kontraktéow obecnie negocjowanych, ktérych
prawdopodobieristwo realizacji zostato okreslone przez Zarzad jako wysokie.

* W pierwszym roku okresu rezydualnego przyjeto, ze marza EBITDA ksztaftowac sie bedzie na
poziomie przewidywanej mediany rynkowej na 2016 rok dla spotek poréwnywalnych, ktéra
jest nizsza od prognozowanej marzy EBITDA.

*  Wartos¢ wspdtczynnika wzrostu wolnych przeptywdw pienieznych w okresie rezydualnym
przyjeto na poziomie 2% rocznie.

* Sredniowazony koszt kapitatu przyjeto na poziomie 10,61%.

* W odniesieniu do 100% akcji spétki Radmor S.A. zastosowano dyskonto z tyt. braku ptynnoéci
w wysokosci 16,7%.
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Istotne ograniczenia

Zadaniem Doradcy nie byfta weryfikacja prawdziwosci informacji zawartych w przekazanych
przez Zleceniodawce lub w publicznie dostepnych dokumentach i w zwigzku z tym Doradca
nie dokonat takiej weryfikacji. Doradca nie ponosi odpowiedzialnosci za doktadnosé i
wiarygodnos¢ informacji, na podstawie ktorych zostaly sporzadzone projekcje finansowe. W
przypadku, gdyby informacje te byly niepetne lub odbiegaty w jakimkolwiek stopniu od
rzeczywistosci, moiliwe jest, ze wyniki prac Doradcy zaprezentowane w Raporcie z wyceny
bytyby odmienne.

Oszacowania i opinie zaprezentowane w Raporcie zostaly przygotowane niezaleinie przez
Doradce na podstawie informacji zawartych w przekazanych przez Zleceniodawce lub w
publicznie dostepnych dokumentach z dochowaniem najwyiszej starannosci wynikajgca z
zawodowego charakteru prowadzonej przez Doradce dziatalnosci, przy czym nie stanowig
one gwarancji, co do osiagniecia przez podlegajace wycenie spotki konkretnych wynikéw w
przysztosci i zrealizowania sie zdarzen opisywanych jako zatoienia. Rzeczywiste rezultaty
dziatalnodci spétek w i po okresie prognozy moga rdzni¢ sie od tych przedstawionych w
Raporcie, a réznice te moga by¢ istotne.

Ostateczna odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete w oparciu o Raport z wyceny spoczywa na
Zleceniodawcy. Doradca nie ponosi odpowiedzialnosci i nie ma obowigzku zachowania
nalezytej starannosci (zaréwno umownej, deliktowe] (w tym dotyczacej zaniedban), czy
jakiejkolwiek innej) w stosunku do zadnych osdéb, za wyjgtkiem Zleceniodawcy.
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