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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
PLANU POLACZENIA

Polski Koncern Naftowy ORLEN Spétka Akceyjna z siedzibg w Plocku, przy ul. Chemikdéw 7,
09- 411 Plock (Spétka Przejmujaca)

oraz

Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo Spdétka Akcyjna, przy ul. Kasprzaka 25, 01-224
Warszawa, (Spotka Przejmowana)

dalej zwane odpowiednio Spotka Przejmujaca i Spotka Przejmowang

Dla Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, Zarzadu Spélki Polski Koncern Naftowy ORLEN Spolka Akcyjna oraz Zarzadu Spéliki Polskie
Gornictwo Naftowe 1 Gazownictwo Spotka Akeyjna.

Zakrey ustng

Stosownie do postanowlenia Sadu Rejonowego dla Lodzi-Stédmiescia w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego (Sygn. akt LD. XX Ns-Rej. KRS 21776/22/453) z dnia 3 sierpnia 2022 roku
przeprowadzilismy w trybie art. 502 § 1 1 2 Kodeksu spdlek handlowych (,,Ksh”) badanie planu polaczenia
Spélki Polski Koncern Naftowy ORLEN Spélka Akeyjna (,,Spdlka Przejmujaca™) oraz Spélki Polskie
Gornictwo Naftowe 1 Gazownictwo Spolka Akeyjna (,,Spotka Przejmowana™) uzgodnionego w dniu
29 lipca 2022 roku przez Zarzady laczacych si¢ Spolek (,,Plan Polaczenia™)

Okreslenie kryteridw

Kryteria, zgodnie, z ktorymi powinien zostac sporzadzony plan polaczenia stanowia przepisy art. 499 ustawy
z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Ksh (tekst jednolity: Dz.U. z 2022 roku, poz. 1467).

Odpowiedzialnosi Zarzadiw fqezacyeh sig spoteke

Za poprawne 1 rzetelne sporzadzenie planu polaczenia wraz z zalacznikami zgodnie z art. 499 Ksh
odpowiedzialne sa Zarzady taczacych sie Spolek. Odpowiedzialnosé ta obejmuje réwniez zaprojektowanie,
wdrozenie 1 utrzymanie systemu kontroli wewnetrznej, ktory Zarzady laczacych si¢ Spolek uznajg za
niezbedny, aby umozliwi¢ sporzadzenie planu polaczenia wolnego od istotnych znieksztalced powstalych
wskutek celowych dziatan lub bledow.

Odpowiedsialnoss bieslego rewidenta
Celem bieglego rewidenta bylo zbadanie planu polaczenia w zakresie poprawnosci i rzetelnosci zgodnie

z art.499 Ksh i wydanie na podstawie uzyskanych dowodéw niezaleznej opinii z wykonanej ustugi
atestacyjnej dajacej racjonalng pewnosc.
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Badanie planu polaczenia polegato w szczegdlnosci na wykonaniu nastepujacych czynnosci:

—  sprawdzenie czy Plan Polaczenia zawiera co najmniej elementy i informacje wymagane przepisami
art. 499 I<sh,

—  sprawdzenie czy stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt 2 Ksh zostal ustalony
nalezycie,

— wskazanie metod uzytych dla okreslenia proponowanego w Planie Polaczenia stosunku wymiany
akcji oraz ocena ich zasadnosci,

— ustalenie, czy wystapily szczegdlne trudnosci zwiazane z wycena akcji taczacych sie Spolek,

Biegly rewident wykonal badanie Planu Polaczenia zgodnie z regulacjami Krajowego standardu ustug
atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z) (dalej: KSUA 3000 (Z)) w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Uslug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) Uslugi atestacyjne inne niz badania
lub przeglady historycznych informacji finansowych, przyjetego uchwala nr 3436/52¢/2019 Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z 8 kwietnia 2019 roku.

Standard ten naklada na bieglego rewidenta obowiazek zaplanowania i wykonania procedur w taki sposéb,
aby uzyskaé wystarczajacqa pewnos(, ze Plan Polaczenia zostal przygotowany, we wszystkich istotnych
aspektach, prawidlowo, zgodnie z art. 499 Ksh.

Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie Planu Polaczenia
przeprowadzone zgodnie z KSUA 3000 (7) zawsze wykryje istniejace istotne znieksztalcenie. Wybor
procedur podczas badania Planu Polqczenia zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od jego oceny ryzyka
wystapienia w Planie Polaczenia istotnych znicksztalcen wskutek celowych dzialad badz bledéw.
Przeprowadzajac oceng tego rvzvka biegly rewident uwzglednia kontrole wewnetrzng zwigzang
z przygotowaniem Planu Polaczenia, w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur, nie zas
w celu wyrazenia wniosku na temat skutecznosci jej dzialania.

Wymogt kontroli jakosci

Stosujemy postanowienia uchwaly nr 2040/37a/2018 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 3 marca
2018 r. w sprawie krajowych standardow kontroli jakosci w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu
Kontroli Jakosci 1 ,,Kontrola jakoéci firm przeprowadzajacych badania i przeglady sprawozdan finansowych
oraz wykonujacych inne zlecenia uslug atestacyjnych 1 pokrewnych” i zgodnie z nim utrzymujemy
kompleksowy system kontroli jakosci obejmujacy udokumentowane polityki i procedury odnoénie
zgodnosci z wymogami etycznymi, standardami zawodowymi oraz majacymi zastosowanie wymogami
prawnymi 1 regulacyjnymi.

Wymagi niesalesnoici i inne wymogi etycgne

Przestrzegalismy wymogdw niezaleznosci i innych wymogow etycznych ,, Migdzynarodowego kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych(w tym Miedzynarodowych standardéw niezaleznoéci )” wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych IESBA), wprowadzonego do stosowania
uchwalg nr 3431/52a/2019 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z 25 marca 2019 r., ktory jest oparty
na podstawowych zasadach uczciwoscl, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i nalezytej starannosci,
poufnodci 1 profesjonalnego postepowania.
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Opinia
Uwazam, ze uzyskane przeze mnie dowody badania stanowia wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii.
Na podstawie wykonanych procedur, moim zdaniem, we wszystkich istotnych aspektach:

— Plan Polaczenia zostal sporzadzony poprawnie i rzetelnie, zgodnie z wymogami art. 499 Ksh
1 zawiera wszelkie niezbedne elementy i zalaczniki,

— okreslony w Planie Polaczenia stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt 2 Ksh,
zostal ustalony nalezycie na podstawie wykonanych wycen laczacych si¢ Spolek. Metody wyceny
zastosowane do ustalenia parytetu zostaly opisane ponizej.

Plan Polaczenia zostal sporzadzony i uzgodniony dnia 29 lipca 2022 .

Stosunek wymiany akcji Spolki Przejmowanej na akcje Spolki Przejmujacej proponowany w Planie
Polaczenia wynost: 0,0925 (akcja Spolki Przejmujacej): 1 (akcja Spoétki Przejmowanej). Oznacza to, ze za
1 (jedna) akcje Spolki Przejmowanej akcjonariusz Spolki Przejmowanej otrzyma 0,0925 (zero 925/10000 )
akcji Spolki Przejmujacej.

W zwiazku z Planowanym Polaczeniem, akcjonariuszom Spotki Przejmowanej beda wydane 534.494.124
(slownie: pigcset trzydziedci cztery miliony czterysta dziewigédziesiat cztery tysiace sto dwadzieicia cztery)
akcje Spotki Przejmujacej. Kapital zakladowy Spotki Przejmujacej zostanie podwyzszony z kwoty kapitatu
zakladowego wg stanu na dzied powzigcia uchwaly Walnego Zgromadzenia Spotki Przejmujacej, o ktére
mowa w pkt. 3.2 Planu Polaczenia, o kwote 668.117.655,00 zl (slownie: szeééset szesédziesigt osiem
milionéw sto siedemnascie tysigcy szeséset piecdziesiat pie¢ zlotych zero groszy).

W zwiazku z tym, kapital zakladowy Spolki Przejmujacej zostanie podwyzszony z kwoty 783.059.906,25 zt
(slownie: siedemset osiemdziesiat trzy miliony piecédziesiat dziewigé tysigey dziewieéset szedé ztotych
25/100) do kwoty 1.451.177.561,25 (slownie: jeden miliard czterysta pigédziesiat jeden milionéw sto
siedemdziesiat siedem tysiecy pieéset szeéédziesiat jeden zlotych 25/100), to jest o kwote 668.117.655,00 z1
(stownie: sze$Cset szescdziesiat osiem milionow sto siedemnascie tysigcy szeséset pigcdziesiat pieé zlotych
00/100) poprzez emisje 534.494.124 (stownie: piecset trzydziesci cztery miliony czterysta dziewieédziesiat
cztery tysiace sto dwadziescia cztery) nowych akgji zwyklych serii FF na okaziciela Spolki Przejmujacej o
wartosci nominalnej 1,25 z1 (slownie: jeden ztoty 25/100) kazda, ktote zostang wyemitowane celem wydania
ich akcjonariuszom Spolki Przejmowanej.

Wartos¢ Jednostkowa majatku Spolki Przejmowanej na dzien 1 czerwca 2022 roku, wynosila
33.658.338.362,74 zl (slownie: trzydziesci trzy miliardy szescset piecdziesiat osiem milionéw trzysta
trzydziesci osiem tysigcy trzysta szescdziesigt dwa zlote 74/100 ).

Wartos¢ Jednostkowa majatku Spolki Przejmujacej na dzien 1 czerweca 2022 roku, wynosila
40.116.409.065,89 z1 (slownie: czterdziesci miliardéw sto szesnascie miliondéw czterysta dziewigé tysiecy
sze§cdziesiat piec zlotych 89/100).

Wyceny stanowiace podstawe ustalenia wartosci akgji laczacych si¢ spolek, a w konsekwencji ustalenia
parytetu oparto w szczegolnosd o

¢ historyczne notowania akcji obu Laczacych si¢ Spolek, w tym ceny $rednie wazone wolumenem,

¢ ceny docelowe szacowane przez niezaleznych analitykéw gieldowych, obejmujacych w swoich
analizach obie Spotki,

SWGK Audyt Polska Sp.z0.0. SWGK Podatki Sp.z0.0.  SWGK Ksiegowo$¢ Sp. z0.0.  SWGK Consulting Sp.z 0.0.  SWGK Avatar Sp.zo.o. SWGK IT Sp. z 0.0. sp. k.

ul. Wojskowa 4, ul. Wojskowa 4, ul. Wojskowa 4, ul. Wojskowa 4, ul. Chorzowska 108, ul. Wojskowa 4,
60-792 Poznan 60-792 Poznan 60-792 Poznan 60-792 Poznan 40-101 Katowice 60-792 Poznan
KRS: 0000662621 KRS: 0000260494 KRS: 0000231500 KRS: 0000378912 KRS: 0000347986 KRS: 0000350688
NIP: 7792457686 NIP: 7792294095 NIP: 7792251830 NIP: 7792388672 NIP: 6351808127 NIP: 7792371565

Kap. zaktad.: 56.850,00 zf Kap. zaktad.: 68.500,00 zt  Kap. zakfad.: 50.000,00 zt Kap. zaklad.: 450,000,001  Kap. zaktad.: 45.000,00 zt



‘l SWGK

e analize spolek pordwnywalnych odpowiednich do segmentéw operacyjnych aczacych sie spotek.

W obszarze szczegdlnych trudnosci zwiazanych z wycena akeji taczacych sig Spolek, nalezy zwrécié uwage
na niespotykang zmiennosé¢ czynnikéw rynkowych po rozpoczetej w dniu 24 lutego 2022 roku inwazji
rosyjskiej na Ukrainie. W obecnej sytuacji rynkowej Zarzady laczacych si¢ Spélek stwierdzily brak
mozliwosci racjonalnego potwierdzenia dlugoterminowych zalozen, co do przyszloéci a tym samym
sporzadzenia wiarygodnych, dlugoterminowych prognoz finansowych, ktéra bylaby podstawa wycen
metodg zdyskontowanych przeplywéw pienigznych, co opisano w Sprawozdaniu Zarzadu uzasadniajacego
polaczenie.

Niniejszg opinie nalezy czytac lacznie z Planem Polaczenia.

Ogranivgenie stosowania

Nasza opinia z badania Planu Polaczenia jest przeznaczona wylacznie do uzytku Sadu Rejonowego dla
Lodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, Zarzadu Spotki

Polski Koncern Naftowy ORLEN Spélka Akeyjna oraz Zarzadu Spolki Polskie Gérnictwo Naftowe
1 Gazownictwo Spolka Akcyjna 1 nie powinna by¢ uzyta w jakimkolwiek innym celu i przez jakakolwiek inng

strone.
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Biegly Rewident nr 10200
dziatajacy w imieniu

SWGK Audyt Polska Sp. z o.0.
60-792 Poznan, ul. Wojskowa 4
Firma audytorska,

numer ewidencyjny 4128

12 sterpnia 2022 roku
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