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Zarzad

Develia S.A. )
ul. Powstancow Slaskich 2-4
53-333 Wroclaw

Szanowni Panstwo,

Zarzad Develia S.A. (,,Spotka”, ,Develia”) zlecil PwC Advisory spélka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (,PwC”), przygotowanie opinii (dalej ,,Opinia”) na temat
zaproponowanych w dniu 12 stycznia 2021 r. finansowych warunkéw nabycia przez
FORSETI IV S.A R.L., INVEST LINE E S.A. oraz BEKAP FIZ 295.388.485 akcji
wyemitowanych przez Develia S.A. stanowigcych okolo 66% kapitalu zakladowego oraz okoto
66% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki (,Wezwanie”). Cena akcji w
Wezwaniu zostala okreslona na 3,34 zl (trzy zlote trzydziesci cztery) za jedna akcje. Prace
PwC zostaly przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 21 stycznia 2022 r. (,Umowa”).

Niniejszy dokument moze by¢ publikowany lub udostepniany innym podmiotom przez
Develia bez ograniczen, pod warunkiem, ze jest publikowany lub udostepniany w caloéci.
Niniejszy dokument moze zosta¢ udostepniony Radzie Nadzorczej Develia oraz
Akcjonariuszom Develia w zwigzku z opisanym Wezwaniem. W zakresie przewidzianym przez
przepisy prawa, nie ponosimy odpowiedzialnosci za tre$¢ Opinii wzgledem stron trzecich.

Na potrzeby sporzadzenia naszej Opinii przeprowadzili§my nastepujace prace:

a. Przeanalizowali$my warunki finansowe propozycji zlozonej w Wezwaniu.

b. PrzeprowadziliSmy niezbedne analizy, ktére pozwolily nam na sporzadzenie Opinii
w zakresie oferowanej ceny.

c. Na potrzeby przeprowadzonego oszacowania warto$ci akcji Develia, uwzglednilismy
okreslone informacje finansowe i inne, odnoszace sie do Spolki. Informacje te
otrzymali$émy od Zarzgdu Spoki lub byly one publicznie dostepne.

d. PrzeprowadziliSmy rozmowy z przedstawicielami Zarzadu w celu omoéwienia historii,
obecnej sytuacji oraz perspektyw dzialalnosci Spoélki.

e. Ponadto uwzgledniliémy inne informacje, analizy finansowe oraz dane ekonomiczne i
rynkowe, ktore uznaliSmy za istotne i wlasciwe z punktu widzenia przygotowanej
Opinii.

Opinia, ktéra zostala wyrazona ponizej, podlega nastepujacym zastrzezeniom i
ograniczeniom:

i.  Niniejszy dokument stanowi opinie o warunkach finansowych Wezwania, w
szczegolnoscei o oferowanej cenie, w formie listu od doradcy finansowego do Zarzadu
spolki, zawierajacego opinie doradcy o tym, czy oferowana cena jest godziwa. Opinia
dotyczy wylacznie adekwatnosci ceny oferowanej w Wezwaniu oraz warunkow
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finansowych, natomiast doradca nie wypowiada si¢ na temat sensu strategicznego
transakcji. Opinia nie stanowi réwniez zapewnienia, Ze proponowana cena jest najlepsza
z mozliwych do uzyskania, gdyz w praktyce rynkowej sprzedajacy oraz kupujacy moga
znajdowac sie w réznej pozycji negocjacyjnej i mogg by¢ sklonni zastosowaé premie za
nabycie akcji lub zaoferowaé dyskonto.

Warto$¢ godziwg rozumiemy jako cene, ktéra otrzymano by za sprzedaz skladnika
aktywow lub zaplacono by za przeniesienie zobowigzania w transakeji przeprowadzonej
na zwyklych warunkach miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny.

Opinia zawiera ocene ekspercka, nie jest stwierdzeniem faktow.

Przy sporzadzeniu naszej Opinii, przyjeliSmy zalozenie, ze dane i informacje dost¢pne
publicznie oraz otrzymane od Spolki sa rzetelne i prawdziwe i w zwigzku z tym nie
dokonalismy ich niezaleznej weryfikacji.

Nasza Opinia jest sporzadzona w oparciu o biznesowe, ekonomiczne, rynkowe oraz inne
warunki jakie istnieja na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu lub na dzien
dostarczenia do nas informacji. Nie mamy obowigzku aktualizowania Opinii.

Nasze uslugi nie stanowia, i nie powinny by¢ w zaden spos6b postrzegane jako
weryfikacja lub audyt lub jakakolwiek inna procedura badania informacji finansowych.
Przeprowadzone przez nas prace nie powinny stanowi¢ podstawy do ujawnienia przez
kogokolwiek slabych punktéw wewnetrznej kontroli lub bledéw i nieprawidlowosci w
sprawozdaniach finansowych.

Nie przeprowadzali$émy niezaleznej wyceny dla wszystkich poszczegdlnych aktywow
Spolki.

Nie wyrazamy zadnej opinii odnoénie konsekwencji podatkowych przeprowadzenia
proponowanej w Wezwaniu transakeji. Nie dokonali$my réwniez weryfikacji warunkow
proponowanej transakcji z prawnego punktu widzenia.

Na podstawie i z zastrzezeniem powyzszego, wyrazamy Opinig, Ze oferowana
cena zakupu w Wezwaniu nie odpowiada wartoéci godziwej Spoélki, gdyz jest
nizsza od dolnego przedzialu szacunku wartosci godziwej akcji Develia,
sporzadzonego na podstawie udost¢epnionych nam danych.

Z powazaniem,

D(O{( ' QM 961»\(

Piotr Rudzki
Partner
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