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PRZEDMIOT

WYCENY
e e

Spotka pod firma
MINUTOR ENERGIA sp. z 0.0.

CEL WYCENY
| mowmerms assmss

oszacowanie wartosci
godziwej przedsigbiorstwa
dla potrzeb potgczenia przez
przejecie

MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY
e =

osacowana wartos¢ 33.735.000 PLN

Szacunek wartosci przedsigbiorstwa zostat wykonany z
wykorzystaniem metody dochodowej — wariant zdyskontowanych
przysztych strumieni pienigznych. W opinii zespotu wyceniajacego
zastosowanie powyzszej metody pozwolifo na uzyskanie wartosci
przedmiotu wyceny najblizszej wartosci rynkowej. W przypadku
sprzedazy praw nalezy mie¢ na wzgledzie, ze faktyczna cena
sprzedazy moze istotnie rézni¢ si¢ od oszacowanej wartosci ze
wzgledu na takie czynniki, jak: motywacje stron, ich umiejetnosci
negocjacyjne lub inne unikalne warunki transakji.

PODSTAWA FORMALNA OPRACOWANIA
T e ———— e

zlecenie spotki MINUTOR ENERGIA Sp. z 0.0. z siedzibg w
Mystowicach, przy ul. Armii Krajowej 1D, dla Biura Wycen
Majgtkowych i Posérednictwa w Obrocie Nieruchomosciami
,PRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Roiko z siedzibg w
Katowicach przy ulicy Tysigclecia 1/150

rd -

ZRODLA INFORMACQII

v wyjasnienia Zamawiajgcego,

v' dane finansowe dotyczace przedmiotowego
przedsiebiorstwa i spétek zaleznych,

v" rachunki zyskow i strat oraz bilanse spotek
konkurencyjnych, dziatajacych w tej samej branzy -
dostepne w Internecie, na stronach Ministerstwa
Sprawiedliwosci,

v’ publikacje prasowe,

v inne #rédta z danych, szczegétowo wskazane w
niniejszym raporcie.

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie Nieruchomo$ciami PRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozke

ul. Tysiaclecia 1/150. 40-873 Katowice

prestiz_rozko@o2.pl www.prestiz-wyceny.pl

NIP: 634-25-13-125
tel.: (32)250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387

Regon 278118766  fax: (32) 757-06-26
I'lStrona



MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

1. Przedmiot wyceny

Spétka pod firma Minutor Energia Sp. z 0.0.

Adres:

ul. Mikofowska 26/1A
41-400 Mystowice,
wojewoddztwo $laskie.

Dziatalno$c¢ dotyczaca przedmiotu wyceny:

montaz instalacji fotowoltaicznych, sklasyfikowanych w klasyfikacji PKD pod numerem
43.21.Z , PKWiU 43.21.10.2 (Roboty zwigzane z wykonywaniem pozostatych instalacji
elektrycznych)

NIP: 2220917807
REGON: 386408934
KRS: 0000848217

Opis dziatalnosci:

MINUTOR ENERGIA Sp. z 0.0. obecna jest na rynku od drugiej potowy 2020r. i Swiadczy
wysoko wyspecjalizowane ustugi techniczne dla przemystu. Dziatalnos$¢ oparta jest o
wielopokoleniowe do$wiadczenie wspéinikéw jak i Zarzadu firmy — od 4 pokolen
zwigzanych z przemystem wydobywczym. Spétka zatrudnia okoto 250 0s6b.

Zanim Spotka zostata formalnie zarejestrowana, dziafata wczesniej, od lutego 2020
roku, jako zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa Minutor Sp. z 0.0. Diatego Spétka w
momencie zarejestrowania miata juz pewna historie na rynku, dziatajac na bazie
doéwiadczonej kadry pracowniczej oraz dedykowanych srodkow trwatych, realizowata
dziatalnoé¢ w branzy odnawialnych zrédet energii, tj. instalacji i farm fotowoltaicznych.
Na date wyceny ma juz wiele wykonanych mikroinstalacji fotowoltaicznych, na bazie
ktérych mozna okresli¢ precyzyjng prognoze przysztej sprzedazy.

Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomo$ciami PRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl  www.prestizzwyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 2 | Strona



Chociaz obecnie podstawowym profilem dziatalnosci jest realizacja mikroinstalacji
fotowoltaicznych Spétka ma tez kilka spotek-corek, dedykowanych do realizacji
niektérych zadarn o odmiennym charakterze. Spotka Minutor Cellarium ma na celu
budowe i sprzedaz magazynéw energii, a spétki MTR Farm PV1, MTR Farm PV2, MTR
Farm PV4 i MTR Farm PV5 sg przeznaczone do realizacji duzych projektéw farm
fotowoltaicznych. Spétka MTR Farm PV1 jest w trakcie realizacji projektu farmy na
gruncie o powierzchni 17 ha o tacznej mocy 12,75 MW, natomiast Spotka MTR Farm
PV2 jest w trakcie realizacji projektu farmy na gruncie o powierzchni 12 ha o tgcznej
mocy 6,34 MW. Spétki MTR Farm PV1 i MTR Farm PV2 na razie dopiero zaczynaja
realizacje swoich projektow, natomiast spotki i zostang w dalszych szacunkach
pominiete. Spétki MTR Farm PV4 i MTR Farm PV5 negocjujg ostateczne warunki
dzierzawy gruntu 60 ha (kazda po 30 ha pod farme PV), nie mniej na obecnym etapie,
zachowujac daleko idacg ostroznos¢, rowniez zostang pominigte w dalszych

szacunkach.

Opis ze strony internetowej https://rejestr.io/krs/848217/minutor-energia

MINUTOR ENERGIA

MINUTOR EMERGIA SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALN 0S5Ci4

Forma prawna Spotka z ograniczong odpowiedziatnescis

KRS 0000848217

NIP 2220917807

REGUN 386408934

BRANZE

ata rejestracii 30 czerwca 20201,

Mikotowska 26 / 1A, 41-400 Mystowic

“
%
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Biuro Wycen Majatkowych i Poérednictwa w Obrocie Nieruchomo$ciami LPRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko

ul. Tysiaclecia 1/150,
prestiz_rozko@o2.pl

NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26
tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387

40-873 Katowice
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FINANSE

153 tys. zt 3 CZYNNY

BENEFICJENCI RZECZYWISC!

Agata Anna Lasek wap&lnikspétkiz a.c

FL PL

ZARZAD

W przypadku zarzadu jednoosaobowego do skiadania oiwiadczert | podpisywania w imieniu spotki uprawniony jest prezes zarzgdu
samodzielnie. W przypadku zarzgdu wieloosobowego do sktadania oéwiadczeri i podpisywania w imieniu spdtki uprawniony jest prezes
zarzadu samodzielnie albo dwdch cztonkéw zarzadu facznie lub cztonek zarzadu wraz z prokurentem.

Zbistaw Piotr Lasek PREZES ZARZACU

WSPOLNICY

|} Agata Lasek 46,4 tys. zt

Liczhe udziatow £28 !

NIE
Artur Mirostaw Gérski 232tys. 2
464
NiE
Zbistaw Piotr Lasek Wartosé udziatéw 52,2 tys. zt
Licziba uiziztow 1044
NIE

PROKURENC!

§ % Tomasz Wielgo PROKURA ODDZIELNA

01 Mateusz Grobelny PROKURA GDDZIELNA

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami LPRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26
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INNE DANE

NIE
NIEOZNACZONY

NIE

WIEKSZA LICZRE UDZIALOW

31.12.2020
PRZEDSIEBIORSTWOH ..
NANQCADOO MINUTOR CELLARIUM
1 TOPLEVELTENNIS.COM
Dornunik Kozdronkiswsaz
[ )i L-YACHTS
Agata Lasek ‘
Tomasz Wielgo
MD
MINUTOR
J. MINUTOR ENERGIA  EURDHIT
MTRFARMPVA  \1tR FARM PV
© MARKET L
Atur Gorke 4R HOLDING ALTERNAT
MTR FARM PV2
NEXT LEGEND INVESTORIA

Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomo$ciami LPRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

2. Opis Spétek-cérek

Do Spétek-cérek Minutor-Energia Sp. z 0.0. mozna zaliczy¢:
e MINUTOR CELLARIUM Sp. z 0.0. - spétka zalezna od 18 listopada 2020 r.
e MTR FARM PV1 Sp. z 0.0. - spdtka zalezna od 27 listopada 2020 .
e IMTR FARM PV2 Sp. z 0.0. - spotka zalezna od 26 listopada 2020 r.
e MTR FARM PV4 Sp. z 0.0. - spdtka zalezna od 27 listopada 2020 r.
e MTR FARM PV5 Sp. z 0.0. - spotka zalezna od 3 grudnia 2020 r.

Na stronie internetowej htips://rejestr.io/krs/869862/minutor-cellarium znaleziono
nastepujaca charakterystyke Spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0.:

MINUTOR CELLARIUM

MINUTOR CELLARIUM SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Forma prawna Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécig

KRS 0000869862

NIP 6821790443 - °
REGON 387531542

Data rejestrecii 18 listopada 2020 1.

51, 32-120 Ptawowice, Polska

BRANZE
Produkcja uirzadzen elektryczriych  GLOWNA Naprawa, kanserwacja i instalowanie maszyn i urzgdzert
Oprogramowanie | doradztwo w zakresie informatyki Ustugi finansowe z wytaczeniem ubezpieczer i funduszéw emerytalnych

Ustugi objete posrednictwem finansowym

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami LPRESTIZ” 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl www.prestiz-wyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 6 | Strona




FINANSE

15tys. z¢ CZYNNY

BENEFICJENCI RZECZYWISCI

} Dominik Bolestaw Kozdronkiewicz wspdlnik spétki z 0.0,

PL PL

ZARZAD

W przypadku zarzadu jednoosobowego odwiadczeniz w imieniu spdtki skiada czionek zarzadu. W przypadku zarzadu sktadajgcego sig z
dwbch lub wiekszej liczby os6b do sktadania oéwiadczer w imieniu spétki jest wymagane wspbtdziatanie dwdch cztonkdw zarzadu albo

jednego cztonka zarzadutacznie z prokurentem.

B Dominik Kozdronkiewicz CZLONEK ZARZADU
#h Tomasz Stanistaw Wielgo CILOMEK ZARZADU
WSPOLNICY
MINUTOR ENERGIA SPOEKA Z 87tys. 2t
OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOéCIA Liczha udziaiow 174
NIE
Dominik Kozdronkiewicz Vrartosd udzialow 6,3 tys. 7t
Liczba vdziatow 126
NiE

INNE DANE

NIE
NIEQZNACZONY

NIE

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW
31.12.2021

Na stronie internetowej https://rejestr.io/krs/871289/mtr-farm-pv1 znaleziono nastgpujaca
charakterystyke Spotki MTR Farm PV1 Sp. z 0.0.:

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obracie Nieruchomosciami LPRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26
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MTR FARM PV1

MTR FARM PV1 SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

wo ot
%, i Chd
Formia prawea Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia "3,t~xl‘" ®
3,
KRS 0000871289 % .
S o
NIP 2220918511 Q .
REGON 387590190
o
Data rejestracii 27 listopada 2020 . &
e
. 2t
Mikotowska 26 / 1A, 41-400 Mystowrice, Polska Q,\:»“ %,
R K
»° kY

BRANZE

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare wadna, goraca wode i powietrze do uktadow klimatyz...  GLOWNA

FINANSE

5tys. zt

BENEFICJENCI RZECZYWISCH

I ) Agata Anna Lasek L L

ZARZAD

W przypadku zarzadu jedrioosabowego sdwiadczenia w imieniu spétki sktada cztonek zarzadu. W przypadku zarzadu skladajacego sig z
dwéch lub wiekszej liczby os6b do sktadania oéwiadczeri w imieniu sptki jest wymagane wspdtdziatanie dwéch cztonkdw zarzadu albo

jednego cztonka zarzadu facznie z prokurentem

Zbistaw Piotr Lasek PREZES ZARZADU

Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami LPRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

restiz rozko@o2.pl  www.prestiz-wyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26, tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 8 | Strona



WSPOLNICY

MINUTOR ENERGIA SPOLKA Z
OGRANICZONA CDPOWIEDZIALNOSCIA

INNE DANE

NIEGZNACZONY

WIEKSZA LICZBE UDZIAEOW

Na stronie internetowej https://rejestr.io/krs/871248/mtr-farm-pv2 znaleziono nastgpujaca

charakterystyke Spotki MTR Farm PV2 Sp. z 0.0.:

MTR FARM PV2

MTR FARM PV2 SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

meena Spbtka z ograniczong odpowiedzialnoseig

KRS 0000871248

P 2220918497 ¢

G

BEGON 38758444¢
rejestracii 26 listopada 2020 1

vatare

nikotowska 26 / 1A, 41-400 Mystowice, Polska

BRANZE

o

12
o
sy b3

o

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elekirycang, gaz, parg wodng, goraca wode i powietrze do uktadéw klimatyz...  crOwNA

Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami LPRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko

ul. Tysigclecia 1/150, 40-873 Katowice

restiz rozko@o2.pl www.prestiz-wyceny.pl

NIP: 634-25-13-125

Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26
tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387

9|Strona



FINANSE

5tys. zt

BENEFICJENCI RZECZYWISCI

[ B Zbistaw Piotr Lasek PL L

ZARZAD

W przypadku zarzadu jednoosobowege oswiadczenia w imieniu spétii sktada cztonek zarzadu. w przypadku zarzadu sktadajacego sie z
dwdch lub wiekszej liczby 0sob do sktadania owiadczeri w imieniu spétki jest wymagane wspéidziatanie dwéch czlonkéw zarzadu atbo

jednzgo cztonka zarzadu tacznie z prokurentem

B Zbistaw Piotr Lasek

WSPOLNICY

% MINUTOR ENERGIA SPOLKA Z Stys. zt

OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA ticzba udziatbe 1
TAK

INNE DANE

NIE
NIEQZNACZONY
NIE

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

31.12.2021

Biuro Wycen Majatkowych i Padrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami ,PRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766  fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl  www.prestiz-wyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 10 l Strona




Na stronie internetowej https://rejestr.io/krs/871297/mtr-farm-pv4 znaleziono nastepujaca
charakterystyke Spétki MTR Farm PV4 Sp. z 0.0.:

MTR FARM PV4

MTR FARM PV4 SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

v 5
Forme przwna Spotka z ograniczona odpowiedzialnodcia g_t*.o\“ »
¥RS 0000871237 ﬁ'a% »
HiP 2220918505 o &
REGON 387580160
Cata reiestracit 27 listopada 2020 . ‘,\w“’*"\b

Ll
Mikotowska 26 / 14, 41-400 Mystowice, Polske ) .‘*‘“"‘J 5
s £

BRANZE

Wytwarzanie | zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, parg wodna, goraca wode i powietrze do uktadéw klimatyz...  GtOWNa

FINANSE

5tys. zt

BENEFICJENCI RZECZYWISC!

Zbistaw Piotr Lasek PL PL

ZARZAD

W przypadku zarzadu jednooscbowego o$wiadczenia w imieniu spéiki sktada cztonek zarzadu. W przypadku zarzadu skladajacego sig z
dwéch lub wiekszej liczby os6b do sktadania o$wiadczer w imieniu spéiki jest wymagane wspétdziatanie dwéch cztonkodw zarzadu atbo

jednego cztonka zarzadu tacznie z prokurenten.

') Zbistaw Piotr Lasek PREZES ZARZADU

Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obracie Nieruchomo$ciami LPRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysigclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl  www,prestiz-wyceny.pl tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 11 | Strona



WSPOLNICY

MINUTOR ENERGIA SPOLKA Z Stys. zt
OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOéCIA Liczha udziatow 100
TAK
INNE DANE
NIE

NIEQZNACZONY

NIE

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

31.12.2021

Na stronie internetowej https://rejestr.io/krs/871249/mtr-farm-pv5 znaleziono nastepujaca
charakterystyke Spé6tki MTR Farm PV5 Sp. z 0.0.:

MTR FARM PV5

MTR FARM PV5 SPOLKA Z CGRANICZONA ODPOWIEDZIALNGSCIA

ot awna Spitka z ogreniczong odpowiedzialnodcia
KRS 0000871249
NP 2220918540 Q

REGON 387640840

acji 3 grudnia 2020 1. o~

Mikotowska 26 / 1A, 41-400 Mystowice, Polska o %,

BRANZE

Wytwarzanie i zaopatrywanie w energig elektryczna, gaz, pare wodna, goraca wade i powietrze do ukdadow klimatyz... GLOwNa

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami ,PRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl  www.prestizzwyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 12|Strona



FINANSE

BENEFICJENCI RZECZYWISC!

Zbistaw Piotr Lasek PL PL

ZARZAD ORGAN REPREZENTACJI

W przypadku zarzadu jednooschowego odwiadczenia w imieniu spétki sktada cztonek zarzadu. W przypadku zarzadu sktadajacego sie z
dwéch lub wigkszej ticzby 0séb do skladania o$wiadczer w imieniu spétki jest wymagane wspotdziatanie dwdch cztonkdw zarzadu atbo

jednego cztonka zarzadu tacznie z prokurentem.

. & Zbistaw Piotr Lasek PREZES ZARZAGU
WSPOLNICY
MINUTOR ENERGIA SPOLKA Z Stys. zt
OGRANICZONA OD POWIEDZIALNOS’CIA Liczba udziatow 100
TAK
INNE DANE
NIE

NIEGZNACZONY

NIE

WIEKSZA LICZBE UDZIAKOW
31.12.2021

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami ,PRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@o2.pl  www.prestiz=wyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 : 608-425-387 13|Strona




MINUTOR ENERGIA SP. 2 0.0.

3. Wybdr metody wyceny

Wycena wartosci rynkowej przedsigbiorstwa jest wyjatkowo trudna ze wzgledu na duzg ilo§é
czynnikéw, ktére nietatwo jest zidentyfikowac i okresli¢ ich wplyw na wartosc (produkt,
rynek, sposéb zarzadzania, doswiadczenie zatogi, atmosfera w pracy, innowacyjnosé, system
wynagrodzen, jakos¢ tworzenia krajowego prawa, itp.). Z tych wzgledéw wszelkie wyceny
musza stosowac rézne uproszczenia, ktdre majg pozniej zasadniczy wptyw na koncowy wynik
wyceny.

Tymczasem zaréwno krajowe, jak i migdzynarodowe standardy wyceny nie stanowig
instrukcji opracowania wycen, a jedynie ktadg nacisk na indywidualne umiejetnosci autorow
wycen, ich bezstronno$¢, uczciwos$é zawodowa oraz korzystanie z literatury przedmiotu.

Z kolei literatura jest bardzo bogata i zawiera kilkadziesigt metod, ktore mozna z grubsza
pogrupowaé na wyceny majatkowe, dochodowe, pordwnawcze, oparte na reputacji,
produktowe i mieszane.

Kazda metoda zawiera w sobie réZnego rodzaju uproszczenia, ktdre nie sa w stanie ogarngc
i sparametryzowa¢ wszystkich niewymiernych elementow wptywajacych na wartosc¢
przedsiebiorstwa. Z tego wzgledu zastosowanie kilku réznych metod musi da¢ rézne wyniki,
pomimo zachowania najwyiszej starannosci autora wyceny. Dobér metody powinien
wynika¢ z rodzaju i charakteru prowadzonej dziatalno$ci wycenianego przedmiotu.

W przypadku wycenianego przedsighiorstwa powstato ono stosunkowo niedawno, chociaz
funkcjonowato ono wczeéniej jako zorganizowana czg$c¢ przedsigbiorstwa MINUTOR Sp. z
0.0. Dlatego wykluczone s3 metody oparte na reputacji. Nie mozna zastosowaé metody
poréwnawczej, poniewaz nhie jest notowana na giefdzie, ani nie jest podobna do duzych
spotek gietdowych. Wykluczone sa réwniez metody produktowe, adresowane do firm
wytwarzajgcych np. samochody, czy sprzet AGD w duzych seriach produkeyjnych.

Wyceniana Spétka funkcjonuje w znacznym stopniu w sferze niematerialnej (ustug), w
oparciu o niewielka warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych, ale dysponujacg znacznym
majatkiem o charakterze intelektualnym, wspieranym markq ,Minutor”. Z tego wzgledu do
wyceny przyjeto metode dochodowa pn. przysztych zdyskontowanych strumieni pienieznych
(ang. DCF - Discounted Cash Flow). Podobng metodeg, przyjgto do okreélenia wartosci spétki

Minutor Cellarium.
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4. Opis wybranej metody wyceny

Wycena metoda DCF polega na prognozowaniu przysztych wynikdw Spétki w oparciu o dane
historyczne oraz potencjalnych mozliwosci uzyskiwania dochodéw w najblizszych latach.

Podstawowym parametrem wyceny jest realna mozliwo$¢ generowania przysztych strumieni
pienigznych, ktdre sy dyskontowane w kolejnych latach stopa obrazujacy stopien ryzyka
osiggniecia planowanych wynikéw.

Wartos¢ dochodowa firmy W, okreélona jest wowczas nastepujacym wzorem:

Wd = Z i— + RV
a+r)

gdzie:
* W,y oznacza warto$¢ dochodowa firmy — przedsiebiorstwa Minutor

Energia sp. z 0.0.

® Sioznacza generowane strumienie pieniezne w kolejnych latach
prognozy

= roznacza stope dyskonta

" RV oznacza wartosc rezydualng po zakoriczeniu okresu prognozy

Z kolei warto$¢ RV wyznacza sie z nastepujacego wzoru:
ve
r{l+ry”

gdzie:
® noznaczailos¢ lat prognozy
" S, 0znacza generowany strumieri pieniezny ostatniego roku

prognozy.
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5. Zatozenia do wyceny

GoRwN

10.

11.

12,

Przyjeto, ze wartos¢ Spotki MINUTOR ENERGIA sp. z 0.0. bedzie suma wartosci
wynikajgcej z podstawowej dziatalnosci Spotki  (realizacja mikroinstalacji
fotowoltaicznych) oraz wartoéci Spétek-corek w udziale, w jakim przynalezg do
wycenianej Spotki.

Wycena zostata przeprowadzona wg stanu firmy na dzier 28.02.2021r.

Zatozono, ze przedsiebiorstwo dziata na terenie Polski.

Stope podatku dochodowego przyjeto w wysokosci 19%.

Dla potrzeb wyceny nie projektowano inwestycji, zaciggania kredytow ani innych
form nabywania kapitatéw obcych.

W catym okresie projekgji nie przewidywano wyptaty dywidend dla wiascicieli.
Wszystkie prognozy przedstawiono w cenach statych roku 2021. Ewentualna inflacja
nie oznacza bowiem zmiany wartoéci firmy, a jedynie spadek sity nabywczej krajowej
waluty.

Dla celéw prognozy wykorzystano przewidywania przysztych przychodow i kosztéw
dla poszczegélnych rodzajéw dziatalnosci opracowanych na podstawie danych
finansowych okreélonych w okresie, kiedy przedmiotowa Spédtka dziatata jeszcze jako
zorganizowana cze$¢ przedsigbiorstwa Minutor Sp. z 0.0. oraz danych finansowych
po zarejestrowaniu Spétki Minutor Energia. Do tego celu wykorzystano réwniez
analizy struktury danych finansowych (szczegétowych sprawozdan finansowych)
istniejacych na rynku spotek o podobnym profilu dziatalnosci.

Na podstawie analiz Spotki przyjeto 116% wzrost roczny w pierwszym roku,
wynikajacy ze zwiekszonego zainteresowania fotowoltaika wsrod odbiorcow
indywidualnych, ale z jednoczesnym uwzglednieniem ograniczen wynikajacych z
pandemii COVID-19. W kolejnych latach prognozy ten wzrost wynosi odp. 39%i31%.
Dynamike wzrostu oparto o dane sprzedazowe od poczatku dziatalnosci, a
prognozowane przychody wyliczono metodg wygtadzania wyktadniczego (ESM).

Do wartoéci z dziatalnoéci zwiazanej z mikro instalacjami PV, dodano oszacowang
wartoé¢ udziatéw w spétce Minutor Cellarium, ktéra jest na bardzo zaawansowanym
etapie realizacji projektu sprzedazy magazynéw energii (potraktowano jak start-up).
Wartoéé spétek MTR Farm (PV1, PV2, PV4, PV5) pominieto — brak majatku, nie
generuja przychoddw, brak zaawansowanych dziatar projektowych na dzierh wyceny
— przyjeto wartosé zerowa pomimo uzyskania wstepnej akceptacji dla dzierzawy 89
ha (dot. wszystkich spétek MTR Farm PV).
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6. Analiza rynku — Sektor fotowoltaiki

Sektor fotowoltaiki (PV) jest jednym z najszybciej rozwijajgcych sig sektorow OZE w Polsce i
na éwiecie. taczna moc zainstalowana w zrédtach fotowoltaicznych na koniec 2019 roku
wynosita prawie 1500 MW, a juz w maju 2020 r. przekroczyta 1950 MW. Obecnie najwiekszy
przyrost nowych mocy obserwowany jest w segmencie mikroinstalacji, oznacza to duzg
aktywnos¢ prosumentéw indywidualnych i biznesowych. Polska w 2020 roku znajduje sie w
czotéwee UE (5 miejsce) pod wzgledem rocznych przyrostéw nowych mocy fotowoltaicznych.

Tegoroczne inwestycje beda skupione wokot prosumentéw, w sektorze mikroinstalaciji,
jednak w latach 2021-2022, wraz z koriczagcym sig terminem realizacji projektéw, ktore
wygraly aukcje w latach 2018-2019, wigkszo$¢ inwestycji skupi si¢ w sektorze farm
fotowoltaicznych.

Fotowoltaika jest obecnie giféwnym obszarem inwestycji w elektroenergetyce odnawialnej.
W 2025 roku catkowita moc zainstalowana w fotowoltaice moze osiagna¢ 7,8 GW, co
oznacza, ze juz w 2025 roku moc zrédet PV przekroczy zaktadang w Krajowym Planie na rzecz
Energii i Klimatu (KPEiK) moc na 2030 rok.

Obserwowany i prognozowany wzrost rynku jest szczegélnie wyrazny w sektorze, w ktérym
dziata wyceniana Spéfka, tj. w sektorze prosumentéw oraz deweloperow farm i tworzy rynek
dia firm instalacyjnych i EPC oraz polskich producentow i dostawcow urzadzen, ktérych
rozwdj zapewnia nowe miejsca pracy i generuje warto$¢ dodana. Spektakularne sukcesy
branzy nie powinny jednak prowadzi¢ do przekonania, ze fotowoltaika na gwarancje sukcesu
na zawsze. Pierwszym okresem proby moga by¢ lata 2023-2024, gdy obecnie systemy
wsparcia nie beda juz dziata¢. Konieczne sg dodatkowe dziatania rzadu - poza pakietami
ozywienia gospodarczego z ktdrych fotowoltaika nie korzystata, w tym przyspieszenie
wdrozenia dyrektyw i przygotowanie do szybkiej absorpcji nowych srodkéw UE. Dlatego w
zatozeniach do wyceny przyjeto bardzo ostrozne podejicie w prognozowaniu przysztych

przychodéw.

Globalna pandemia udowodnita negatywne skutki ulokowania wiekszosci  produkgji
przemystowej poza obszarem UE. Udziat UE w Swiatowej produkcji modutow
fotowoltaicznych spadt do poziomu 5-6%. Zdolnosci wytwdreze polskich producentéw
modutéw PV siegajace 500 MW/rok stanowia 10% catkowitych europejskich zdolnosci

produkcyjnych.
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Prognozowany szybki wzrost mocy w krajowym systemie energetycznym wywota
zapotrzebowanie rynku krajowego na niezakiocone dostawy nowych technologii
fotowoltaicznych oraz zmniejszanie zaleznosci od dostaw nowych technologii i

komponentow z zagranicy.

Wyzwaniem stojagcym przed branzg i administracja rzgdowq jest tworzenie polityki
przemystowej (takiej, jaka tworzy sig¢ na poziomie UE), optymalne ksztaftowanie rynku
krajowego, promocja eksportu polskich produktéw PV oraz wsparcie dla strategicznych
planéw rozwojowych krajowych przedsigbiorstw. Instytut Energetyki Odnawialnej podjat
inicjatywe na rzecz wzmocnienia partnerstwa administracji publicznej i integracji przemystu
fotowoltaicznego, inicjujac dziatania i wspéfprace w ramach "Przemystowego Panelu PV".
Deklaracje przedstawicieli polskiego przemystu fotowoltaicznego podpisali m.in.: ML System,
Bruk-bet Solar i Hanplast, szereg innych znaczacych firm z taricucha dostaw (mocowan, kabli,
akcesoriéw itp.) dotgczyto juz lub deklaruje chec przystapienia do inicjatywy . Sygnatariusze,
w odpowiedzi na zapowiadane rzadowe plany rozwoju fotowoltaiki oraz w oparciu o
inicjowane w UE i w Polsce dziatania na rzecz wsparcia rodzimego przemystu, zadeklarowali,
7e w latach 2021-2025 sa w stanie 5-krotnie zwigkszy¢ swoje zdolnodci produkcyjne,
odpowiednio rozwina¢ potencjat eksportowy (wktad w poprawe krajowego bilansu
handlowego i konkurencyjnosci polskiej gospodarki) oraz stworzy¢ w catym taricuchu dostaw
nawet do 9 tys. miejsc pracy.

W 2019 roku zainstalowano 640 MW mocy w mikroinstalacjach, co oznacza prawie
trzykrotny wzrost rok do roku, juz w pierwszym kwartale 2020 przytgczono do sieci okofo 300
MW mikroinstalacji PV. Duzy przyrost mocy mikroinstalacji w | kw. roku 2020 oznacza, ze
mimo poczatkéw pandemii (i pierwszych symptoméw spowolnienia gospodarczego)
prosumenci nadal sg zainteresowani inwestowaniem w fotowoltaike i globalna pandemia w
stosunkowo niewielkim stopniu ogranicza rozwdj tego sektora. Na koniec 2019 roku
mikroinstalacje stanowity ponad 70% catkowitej mocy zainstalowanej w fotowoltaice.
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Zrédto: Centrum Informacii o Rynku Energii

Poiska fotowoltaika, w przeciwiefistwie do wielu krajow w Europie, ma obecnie bardzo
prosumencki, rozproszony charakter. Wynika to z zainteresowania obywateli produkcja
energii we wtasnym zakresie, dostgpnych programéw wsparcia i bardziej przyjaznych
regulacji prawnych m.in. ulg podatkowych. Funkcjonujacy od roku program "Moj Prad" oraz
wieloletnie wsparcie unijne w ramach Regionalnych Programow Operacyjnych sg filarem
trwatego rozwoju sektora prosumenckiego.
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Obecnie gtéwnym motorem napgedowym rynku farm fotowoltaicznych, szczegdlnie tych o
mocy okoto 1 MW, s3 nadal aukcje na energig z OZE. We wszystkich dotychczas
przeprowadzonych aukcjach wygraly projekty o tacznej mocy prawie 1700 MW. W
tegorocznej aukcji wolumen dla fotowoltaiki w tzw. "mafym koszyku" (<1 MW) przewidziany
jest na 800 MW, a w duzym (> 1 MW) na minimum 700 MW. Dotychczas do eksploatacji
zostato oddane okoto 370 MW w farmach PV, co stanowi okoto 20% catkowitej mocy
zainstalowanej w PV. Zwycigzcy aukcji z 2018 roku, ze wzgledu na globalng epidemig i
utrudnienia z nig zwigzane moga przetozy¢ realizacjg projektéw do maja 2021r. Oznacza to,
7e najprawdopodobniej w latach 2021 i 2022 nastapi boom inwestycyjny w sektorze farm PV,
kiedy to projekty z trzech aukcji beda oddawane do eksploatacji.

W roku 2020 nastgpil wzrost mocy zainstalowanej w fotowoltaice gidwnie w segmencie
mikroinstalacji. Nastepnie w latach 2021 - 2022 zostanie oddane do eksploatacji okoto 2,8
GW farm PV. W latach 2022 i 2023 udziat farm PV w catkowitej mocy zainstalowanej zréwna
sie z udziatem mikroinstalacji. Rynek PV zmieni sig z typowo prosumenckiego, tak jak to ma
miejsce obecnie na zréwnowazony pomigdzy zawodowymi elektrowniami PV a
prosumentami. Wedtug scenariuszy Solar Power Europe z 2019 roku, moc zainstalowana w
Polsce w 2023 roku bedzie wynosi¢ 3,5-5 GW. IEO, biorgc pod uwagg wszystkie rodzaje
wsparcia w kazdym sektorze i aktualng jego dynamike proponuje bardziej optymistyczny
scenariusz.

Fotowoltaika jest nie tylko gtéwnym obszarem inwestycji w energetyce odnawialnej, ale
takze w catej polskiej elektroenergetyce. Jako jedyna branza OZE byta w stanie w latach 2019-
2020 zmobilizowa¢ wiecej kapitatu na inwestycje niz cata energetyka konwencjonalna. lest
tez w stanie pozyska¢ zaufanie polskich i zagranicznych inwestorow kapitatowych, co
potwierdza indeks gietdowy IEQ_PV.

Rozwdj energetyki w Polsce, w tym rozwdj fotowoltaiki jest silnie zalezny od polityki
klimatyczno- energetycznej Unii Europejskiej oraz zawirowan w polityce energetyczneji na
rynku energii elektrycznej. Ciagle obowigzuja dokumenty z lat 2009-2010 (polityka
energetyczna i krajowy plan dziatania w zakresie OZE), ktére nie docenity znaczenia
technologii fotowoltaicznej w Polsce. Zadaniem rzadu byto wywiazanie sig ze zobowigzan w
zakresie 15% udziatu energii z OZE w 2020 roku, ale inwestorzy i rynek PV patrza dalej,
kierujac sie wzrostem cen na rynku energii elektrycznej, nowymi dyrektywami UE
wybiegajacymi do przodu na lata 2030-2040 oraz projektami nowych krajowych
dokumentéw z obszaru polityki energetycznej i klimatycznej. Nowa dyrektywa o OZE
wyznacza nowy cel dla OZE na 2030 rok - 32% udziat energii z OZE w zuzyciu energii finalnej
w catej UE, co zdaniem Komisji Europejskiej, powinno si¢ przetozy¢ na ponad 50% udziat
energii elektrycznej z OZE w zuzyciu energii elektrycznej, gdzie dominujaca role bedzie petnita
fotowoltaika razem z energetyka wiatrows.

W projekcie Polityki Energetycznej Polski do 2040 roku (PEP 2040) z listopada 2018 roku
zatozono znaczacg role odnawialnych Zrodet energii w bilansie elektroenergetycznym.
Zgodnie z PEP 2040 udziat OZE w koficowym zuzyciu energii - ok. 21% w 2030 r. ma wynika¢
7 efektywnoséci kosztowej oraz mozliwosci bilansowania energii w Krajowym Systemie
Elektroenergetycznym. Przyjety cel 21% udziatu OZE w koricowym zuzyciu energii brutto w
2030 r. przefozy¢ sie ma na ok. 27% udziatu OZE w produkgji energii elektrycznej netto.
Kluczowa role w osiagnieciu tego celu w elektroenergetyce bedzie mie¢ rozwdj fotowoltaiki
(zwlaszcza od 2022 r.) oraz morskich farm wiatrowych. Projekt dokumentu zaktada
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kontrowersyjne wycofywanie sie z rozwoju ladowej energetyki wiatrowej, ktérej role ma
przejmowac fotowoltaika.

Whktad Polski w realizacje unijnych celéw klimatyczno-energetycznych do 2030 roku wraz z
prognoza zapotrzebowania na energig elektryczng oraz inwestycje w nowe moce zawiera
projekt ,Krajowego planu na rzecz energii i klimatu na lata 2021-2030" (KPEiK). Biorac pod
uwage $ciezki rozwoju gospodarczego, wskazuje on, ze krajowe zapotrzebowanie na energie
elektryczna siegnie blisko 200 TWh w 2030 r. i 230 TWh w 2040 r. (obecnie Polska gospodarka
zuzywa okoto 170 TWh energii elektrycznej). Moc zainstalowana w scenariuszu realizacji
celéw UE w 2030 roku wynie$¢ ma 52 GW, z czego ponad 32 GW to OZE, w tym 8 GW to
fotowoltaika (wzrost z 1 GW w 2020 roku), ktéra ma stac sig drugg technologia po l[adowej

energetyce wiatrowej.

Do 2030 roku z systemu elektroenergetycznego wycofana zostanie znaczna cze$t obecnie
eksploatowanych jednostek wytwdrczych. Stwarza to miejsce w systemie i mozliwosci dla
powstawania nowych mocy wytwodrczych w odnawialnych zrédtach energii w tym

fotowoltaice.

Elektrownie fotowoltaiczne dzieki skalowalnosci mocy sa mozliwe do realizacji przez réznych
inwestoréw. Dodatkowo technologia ta jest szczegélnie uzyteczna dla pokrycia letnich
szczytéw zapotrzebowania i dzieki temu fotowoltaika zostata doceniona przez energetykow
i dostrzezona przez politykéw jako cenne uzupetnienie dla elektrowni cieplnych.

Prognozy rozwoju mocy fotowoltaicznych do 2040 roku z uwzglednieniem rdznych
scenariuszy, (w tym autorskich IEO) na 2020 rok ilustruje ponizszy wykres.
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Rysunek 1 Prognoza rozwoju mocy fotowoltaicznych wg PEP 2040, KPEIK 2030 oraz scenqriusz krotkoterminowy IEO no 2020,
Oprac. IEQ

Projekt PEP 2040 zaklada, ze w 2040 roku instalacje fotowoltaiczne w polskim systemie
elektroenergetycznym beda miaty taczng moc 20 GW, dzigki czemu stanowityby okoto 25%
catkowitej mocy zainstalowanej.
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6. Analiza rynku — konkurencja dla spétki wycenianej

Nie znaleziono zadnego aktualnego opracowania, z ktérego moina by oszacowac liczbe firm
zajmujgcych sie ustugami z zakresu fotowoltaiki. Tego typu przedsiebiorstw ciggle przybywa.

Na stronie internetowej https://www.baza-firm.com.pl/Fotowoltaika/ znaleziono dane
teleadresowe 496 tego typu przedsigbiorstw, przy czym nie wszystkie oferujg podobne
ustugi. Sa tam zaréwno oferty firm zajmujacych sie realizacja instalacji przydomowych, jak i
budowa farm fotowoltaicznych, a takze hurtownie oraz importerzy i producenci czeéci oraz

elementdw tego typu instalacji.

Wykonana analiza publikowanych rankingéw firma zajmujacych sig ustugami z zakresu
fotowoltaiki wykazata duze rozbieznosci, co moze by¢ spowodowane niejednorodnym
doborem klucza poréwnawczego dotyczacego podmiotéw gospodarczych o réznym zakresie
dziatalnoéci prowadzonej jednoczesnie z czeécig dotyczacg branzy PV.

Na stronie internetowej www.oferteo.pl przedstawiono ranking 10 najlepszych specjalistow
od fotowoltaiki do ktorych zaliczono:

SOLEOQ PV z Zabierzowa,

PV Instalator POLSKA z Tarnowa,

TOPCOAT SC z Warszawy,

Synteza Odnawiaine Zrédta Energii z Lublina,

Ekodel Sp. z 0. 0. z Koscierzyny,

FOTOWOLTAIKA Ryszard Zych z Krotoszyc,

Zielona Firma Sp. z 0. 0. z Krakowa,

Energia Taniej Sp. z 0. 0. z Grudzigdza,

© 0 N e v AW oNop

Extra Energia Sp. z 0. 0. z Bielska Biatej,

10. Sunnco Kolektory Stoneczne z Radomia.
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Ponizej przedstawiono ich charakterystyke na podstawie oferty prezentowanejw Internecie.

1) SOLEO PV
to firma z 7 letnim doswiadczeniem na rynku, $wiadczaca ustugi w zakresie:
- przygotowania projektu koncepcyjnego
- doboru komponentéw
- pomocy w uzyskaniu dotacji
- przygotowania dokumentacji dla Zaktadu Energetycznego
- montazu i serwisu instalacji

W okresie dziatalnosci firma odniosta liczne sukcesy, min zaprojektowata i wykonata:
v’ pierwsza w Polsce instalacje oparta na technologii SolarEdge
v jedna z pierwszych instalacji w systemie SMA Flexible Storage
v’ pierwsze w Polsce instalacje hybrydowe oparte na technologii Fronius, w tym dla
jednego z najwiekszych w Polsce parkéw rozrywki oraz dla zrownowazonego,
ekologicznego osiedla mieszkaniowego
Firma SOLEO PV jest oficjalnym partnerem firmy TAURON Sprzedaz sp. z 0.0.

2) PV Instalator POLSKA
to jeden z lideréw branzy fotowoltaicznej w Polsce, oferujacy kompleksowe rozwigzania
w dziedzinie OZE (ze szczegdlnym uwzglednieniem fotowoltaiki) oraz generalny
wykonawca elektrowni fotowoltaicznych w kraju i w Europie. Najwigkszymi atutamifirmy
jest bardzo szeroki zakres najwyzszej klasy produktow (Sharp, Qcells, Solaredge, Fronius,
SMA) z branzy OZE dostepnych od reki oraz profesjonalne zespoty inzynierow i
instalatoréw fotowoltaiki, z doswiadczeniem w projektowaniu i budowie dachowych oraz
naziemnych instalacji pv, kazdej wielkosci (od kilku kW do kilkunastu MW} i rodzaju (on

grid, off grid).

Ponad 10 letnie doswiadczenie w branzy fotowoltaicznej w Polsce, Rumunii, UK,
Niemczech, Wioszech oraz Stowacji wraz z min. 3 letnig gwarancjg wykonania kazdej
instalacji oraz wysokim ubezpieczeniem OC firmy czynig z firmy PV Instalator POLSKA
profesjonalnego PARTNERA dla Paristwa firmy.

3) Topcoat S.C.
jest doswiadczong marka, tworzong przez specjalistow z branzy budowlanej. Pod nowg

marka (4 lata na rynku) kryje sie wieloletnie doswiadczenie przy pracy z izolacjami
dachdw oraz montazu instalacji PV.

Oferta firmy sprowadza sie do:
- ociepleri Piankg PUR (poddasza, hale, fundamenty itd.},
— montazu instalacji fotowoltaicznych,
— montazu bram i drzwi z pianki PIR (firmy Hormann),
— wykoriczenia wnetrz (zabudowy ptytami G-K na stelazach) i inne prace budowlane.

4) Synteza Odnawialne Zrédta Energii
firma dziata nieprzerwanie w branzy energetycznej od 2013 roku, zajmujgc sig sprzedaza
i montazem systeméw fotowoltaicznych dla klientéw indywidualnych, rolnikéw i firm na
terenie catej Polski. Zatrudnionych specjalistéw cechuje duza wiedza i profesjonalizm w
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dziataniu, co potwierdzajg opinie zadowolonych klientow oraz rosnaca dynamika
sprzedazy produktéw OZE.

W celu zapewnienia najkorzystniejszych warunkow finansowania inwestycji firma
wspotpracuje z Bankami w zakresie kredytowania oraz leasingu.

5) Ekodel
Gtéwnym obszarem dziafainosci firmy Ekodel sg szeroko rozumiane odnawialne Zrédta

energii. Obszar dziatania obejmuje gitéwnie wojewddztwo pomorskie, jednakze
konkurencyjnosé¢ ofert dotyczy réwniez ustugi do 300 km od siedziby firmy. Klientami
moga by¢ osoby indywidualne, firmy, jak i gospodarstwa rolne. Firma Ekodel oferuje tylko
podzespofy znanych i cenionych marek, ktére dodatkowo wczesniej zostaty sprawdzone
bezpoérednio w firmie. Jako nieliczna w wojewodztwie pomorskim firma posiada
certyfikaty kwalifikowanych instalatoréw odnawialnych zrodet energii w zakresie
fotowoltaiki. Uprawienia SEP, dostepy budowlane do pracy na wysokoéci zaliczajq firme
do grona pionieréw tej dziedziny nauki i branzy na pétnocy Polski.

6) FOTOWOLTAIKA Ryszard Zych
firma istnieje na rynku od 2004 roku i specjalizuje si¢ w sprzedazy i montazu paneli
fotowoltaicznych. Firma dziata gitéwnie na terenie wojewddztwa dolnosigskiego.
Wykwalifikowana kadra monteréw posiada wieloletnie do$wiadczenie w pracy przy
instalacjach elektrycznych i w budownictwie, posiadaja uprawnienia SEP i UDT.
Wspdtpraca z polskimi producentami paneli fotowoltaicznych i konstrukcji do ich
montazu daje dodatkowg gwarancje jakosci i solidnosci.

7) Zielona Firma
powstata w 2009 r. w odpowiedzi na rozwijajgcy si¢ w Polsce rynek Odnawialnych Zrédet
Energii. Obecnie wiodaca dziedzing dziatalnosci firmy jest Fotowoltaika.
Zielona Firma zajmuije sie sprzedazg i montazem instalacji fotowoltaicznych - od projektu

do realizacji inwestycji.

Zakres dziafalnosci:

« profesjonalny audyt techniczny, pozwalajacy na dobér optymalnej instalacji PV
» pomoc w wyborze najlepszego miejsca posadowienia elektrowni stonecznej

« analiza mozliwosci przytgczeniowych i rentownosci inwestycji

* wykonanie niezbednych projektéw

« uzyskanie warunkéw przytgczeniowych od Zaktadu Energetycznego

« pomoc w uzyskaniu pozwoleri i uzgodnier administracyjnych i prawnych

« przygotowanie indywidualnej, rzetelnie dobranej i zaprojektowanej instalacji

» przygotowanie kompletnej dokumentacji technicznej

 pomoc w doborze rodzaju finansowania instalacji

» pomoc w uzyskaniu dofinansowania na inwestycjg

» profesjonalny monta? przy uzyciu wysokiej jakosci komponentow

* przytaczenie instalacji do sieci energetycznej, oddanie do eksploatacji

« obstuga gwarancyjna, serwis instalacji i wsparcie techniczne

« bazujace na Internecie systemy monitoringu i kontroli pracy instalacji

« ustugi zwigzane z eksploatacjg, konserwacja i utrzymaniem w nalezytym stanie
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W swoich instalacjach firma stosuje najwyzszej klasy podzespoty, renomowanych i
sprawdzonych producentdw, takich jak: LG, BenQ, Winaico, Luxor, Q.Cells, REC, Axitec,
JA Solar, Trina Solar, Suntech, SolarEdge, SMA, Fronius, Delta, Kaco, ABB, Steca czy Q3.

8) Energia Taniej
Zakres dziatalnoéci spotki Energia Taniej obejmuje:
s instalacje fotowoltaiczne (przygotowania projektu koncepcyjnego, doboru
komponentéw, pomoc w uzyskaniu dotacji, przygotowania dokumentacji dla
Zaktadu Energetycznego, montazu i serwisu instalacji)

e folie grzewcze

ETAPY WSPOLPRACY
v'  Opracowanie koncepcji i wykonanie projektu energooszczednych rozwigzan
v’ Pozyskanie wszelkich opinii, pozwolei oraz decyzji administracyjnych
niezbednych do rozpoczecia inwestycji
v' Przygotowanie dokumentow wraz ze zgtoszeniem do zakfadu energetycznego
v Finansowanie gotéwka, kredyt, leasing dotacja

9) Extra Energia
Ponad 20 letnie doéwiadczenie w branzy budowlanej i 10 letnie doswiadczenie w

montazu instalacji fotowoltaicznych zatrudnionej kadry technicznej, zapoczagtkowato
zatozenie sp6tki i budowanie wiasnej marki.

Firma oferuje wsparcie na kazdym etapie projektu, réwniez po jego zakoriczeniu, tj.
audyt, doradztwo, projekt, finansowanie, realizacja montazu, serwis.

10) Sunnco Kolektory Stoneczne
istniejg na rynku od 2011 r. otrzymujac tytut EKSPERTA za fachowos¢ oraz nagrody

NAJLEPSI 2017, NAJLEPSI 2018 i NAJLEPSI 2019 za znakomite opinie od Klientow. W 2020
firme nominowano do tytutu EKOSTRATEG 2020 w programie prowadzonym przez Polska
Agencje Przedsiebiorczosci.

Firma jest Autoryzowanym Instalatorem firmy Hewalex Sp. z 0.0. Sp. k., ktéra jest
najwigkszym polskim producentem urzadzerh stonecznych. W rankingu $wiatowych
producentéw opublikowanym w 2016 roku, firma zajeta prestizowe 5 miejsce w Europie
i 9 w éwiecie. Inwestycje w odnawialne Zrodta energii mozna tez sfinansowa¢ dogodnymi
ratami Santander Banku, ktérego Sunnco Kolektory Stoneczne jest partnerem.

Na stronie internetowe;j
https://enerad.pl/oze/fotowoltaika/ranking-firm-fotowoltaicznych/

wyszczegolnione zostaly takze inne firmy wykonujace podobne ustugi. Wsréd nich
wymienione zostaty: Fotowoltaika Alians OZE, Fotowoltaika DGE, Fotowoltaika Helio
Expert, Fotowoltaika Columbus Energy, Fotowoltaika Hewalex, Fotowoltaika Stilo Energy

i Fotowoltaika Brewa.

Podmiotéw nie kojarzonych bezposrednio z branzg fotowoltaiczng, takich jak
wspomniane wcze$niej w analizie: ML System, Bruk-bet Solar i Hanplast, jestz pewnaoscig
znacznie wiecej, co oznacza wzrost konkurencyjnosci i wieksze wyzwania dla nowych
graczy w procesie zdobywania udziatu w rynku.

Biuro Wycen Majatkawych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomo$ciami LPRESTIZ" S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko
ul. Tysiaclecia 1/150, 40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125  Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

prestiz_rozko@p2.pl  www.prestiz-wyceny.pl  tel.: (32)250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387 24|Strona




MINUTOR ENERGIA SP. 2 0.0.

7. Wycena i wyniki

Zgodnie z przyjeta metoda wyceny i w oparciu o zatozenia, uzyskane wyniki finansowe oraz
w oparciu o dane finansowe konkurencji i aktualne wskazniki ekonomiczne — okreslono
(obliczenia w formie tabelarycznej podane w zatacznikach do opracowania):

1.

L ® N o

11.

12.

13.

14.

15.

16.

strukture przychodéw, kosztdw, zapaséw, naleznosci i inwestycji krétkoterminowych
oraz zobowigzat (bez pozyczek kredytéw) dla przedsigbiorstw konkurencyjnych oraz
procentowy udziat poszczegdlnych pozycji bilansowych — > zatgcznik 1

éredni procentowy udziat poszczegdlnych rodzajow kosztéw, zapasow, naleznosci i
inwestycji krétkoterminowych oraz zobowigzan (bez pozyczek kredytow) w stosunku do
przychodéw dla przedsigbiorstw konkurencyjnych —> zatgczniki 2 3

prognoze przysztych przychodéw ze sprzedazy spotki Minutor Energia Sp. z 0.0. — >
zatgcznik 4

prognoze kosztéw dziafalnoéci operacyjnej i pozostatych kosztow w pierwszym roku
prognozy spétki Minutor Energia Sp. z 0.0. — > zatgcznik 5

podziat kosztow dziatalnosci operacyjnej spétki Minutor Energia Sp. z0.0. na koszty state
i zmienne — > zatacznik 7

prognoze rachunku zyskdw i strat sp6tki Minutor Energia Sp. z 0.0. —> zatacznik 8
prognoze przeptywow gotéwkowych spétki Minutor Energia Sp. z 0.0. —> zatacznik 10
stope dyskontowg zgodnie z CAPM dla spétki Minutor Energia 5p. z0.0. —> zafgcznik 11
przyszte przeptywy pieniezne oraz wartoé¢ rezydualng spotki Minutor Energia Sp.zo0.0.—

> zatgcznik 12

. prognoze przysztych przychodéw ze sprzedazy spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. — >

zatgcznik 13

prognoze kosztéw dziatalnosci operacyjnej i pozostatych kosztéw w pierwszym roku
prognozy spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. —> zafgcznik 14

podziat kosztéw dziatalnosci operacyjnej spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. na koszty
stafe i zmienne — > zatgcznik 16

prognoze rachunku zyskow i strat spotki Minutor Cellarium 5p. z0.0. —> zatgeznik 17
prognoze przeplywdw gotéwkowych spétki Minutor Cellarium Sp. z0.0. —> zatacznik 19
stope dyskontowg zgodnie z CAPM dla spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. —> zatgcznik
20

przyszte przeptywy pienigzne oraz warto$¢ rezydualng sp6tki Minutor Cellarium Sp. z 0.0.

— > zatacznik 21
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Finalnie na podstawie przyjetych zafozen i uzyskanych wartosci ksiegowych dotyczacych
spétki pod firma MINUTOR ENERGIA Sp. z 0.0. oraz sp6tki pod firmg MINUTOR Cellarium Sp.
z 0.0. (174 z 300 udziatéw nalezy do Minutor Energia sp. z 0.0.) — 0szacowano jej wartosc
godziwa rozumiang jako wartos¢ rynkowa, ktéra wyniosta (w zaokragleniu do petnych tysigcy

ztotych):

33.735.000 zt

2066540zt wartoéc udziatéw (174/300) w MTR Cellarium
-zt warto$¢ udziatébw w MTR FARM PV1
-zt warto$é udziatéw w MTR FARM PV2
-zt wartos¢ udziatéw w MTR FARM PV4
-zt wartos¢udziatow w MTR FARM PV5
31668612z wartos¢ MINUTOR ENERGIA - dziatalno$¢ wiasna
lgczna wartosc spotki Minutor Energia
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

8. Klauzule

Odpowiedzialnos¢ Biura Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami
,PRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko

Przygotowujgc wycene, opieraliémy sig na danych prezentowanych w opracowaniach i
dokumentach przedstawionych przez Zleceniodawce, na zdarzeniach gospodarczych majacych
réwniez wplyw na rentowno$é przedsiebiorstwa oraz na innych informacjach i wyjasnieniach,
ktére uzyskaliémy od Zamawiajacego. Zakfadamy, ze informacje, ktore uzyskaliémy sg
prawidtowe i rzetelne oraz, ze zostaly nam przekazane zgodnie z najlepsza wiedzg

Zamawiajacego.

Zwracamy uwage, ze przedstawione w raporcie z wyceny prognozowane informacje finansowe
dotycza zdarzen, ktére moga, ale nie muszg zdarzy¢ sig w przysziosci. Ze wzgledu na nature
takiej informacji nie jest motzliwe uzyskanie zadowalajgcej pewnosci, ze prognozowane wyniki
finansowe zostang przez wyceniane przedsiebiorstwa osiggnigte. Rzeczywiscie osiaggnigte
wyniki finansowe realizacji w okresie objetym prognozg, ktora stanowita podstawe wyceny,
moga réznic sie od przedstawionych w niniejszym opracowaniu. Zostaty one bowiem ustalone
w oparciu o zbiér zafozen, obejmujacych takze hipotezy dotyczace przysztych zdarzen i dziatan
Zamawiajacego, ktérych urzeczywistnienie niekoniecznie musi nastapi¢, ale zdaniem
Zamawiajacego jest wysoce prawdopodobne.

Niniejszy dokument zostat przygotowany do wiadomosci Zamawiajacego w zwigzku z czym
Biuro Wycen Majatkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami ,PRESTIZ” S.C. Karina
Rozko, Krzysztof Rozko nie ponosi odpowiedzialnoéci za efekty wykorzystania raportu przez
osoby trzecie, nie bedace jego adresatem.

W trakcie wykonywania prac, Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie
Nieruchomoéciami ,PRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko, za wyjatkiem sytuacji, w
ktérych jest to dodatkowo zaznaczone, korzystato z informacji przekazanych przez
Zamawiajacego, w zwigzku z tym Biuro Wycen Majgtkowych i Posrednictwa w Obrocie
Nieruchomogéciami ,,PRESTIZ” S.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko nie ponosi odpowiedzialnosci
za prawdziwos$¢ powyzszych informacii.

Biuro Wycen Majgtkowych i Posrednictwa w Obrocie Nieruchomosciami ,PRESTIZ” S.C. Karina
Rozko, Krzysztof Rozko nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki jakichkolwiek decyzji podjetych
w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.
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9. Podstawy prawne, metodologiczne oraz zrédta danych

Podstawy materialno-prawne

Miedzynarodowe Standardy Wyceny.
Powszechne Krajowe Zasady Wyceny — Nota interpretacyjna nr 5, Ogolne zasady

wyceny przedsiebiorstw.
Ustawa Kodeks Spotek Handlowych z dn. 15.09.2000 r. (Dz. U. 94/00 z pdin.

zmianami),

Zrédta danych merytorycznych

Wycene wartoéci przedsigbiorstw sporzadzono na dzien 28 lutego 2021r., na podstawie:

v
v
v

v
v

wyjasnienia Zamawiajgcego

danych finansowych dotyczacych wycenianych przedsigbiorstw

rachunkéw zyskéw i strat oraz bilanséw spétek konkurencyjnych dziatajacych w tej
samej branzy dostepnych w Internecie, na stronach Ministerstwa Sprawiedliwosci
publikacji prasowych

a takze innych Zrédet wskazanych bezposrednio w niniejszym raporcie.

Podstawy metodologiczne

) TYTUL . AUTOR WYDAWNICTWO | ROK
Karolina : -
Wycena przedsigbiorstwa Daszyriska- Wiydavarictuo 2015
Zygadlo Naukowe PWN
Wycena i zarzadzanie wartoscig firm | Praca zbiorowa Poltext ‘ 2008

-Metody wyceny spofki - perspektywa
klienta i inwestora

Praca zbiorowa Poltext 2008
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

10. Wykaz zatacznikéw

Zat.1 — Tabela 1 - Struktura przychodéw, kosztdw, zapaséw, naleznosci i inwestycji krétkoterminowych oraz
zobowigzan (bez pozyczek kredytéw) dla przedsigbiorstw konkurencyjnych (tys. zt)

Zal.2 - Tabela 1a pomocnicza - Okreélenie $redniego procentowego udziatu poszczegdlnych rodzajéw
kosztw, zapasow, naleznosci i inwestycji krétkoterminowych oraz zobowiazan (bez pozyczek kredytéw) w
stosunku do przychodéw dla przedsiebiorstw konkurencyjnych (tys. z4)

Zat.3 - Tabela 2 - Okredlenie éredniego procentowego udziatu poszczegdinych rodzajéw kosztow, zapasow,
naleznodci i inwestycjii krétkoterminowych oraz zobowigzan (bez pozyczek kredytéw) w stosunku do
przychodéw dla przedsiebiorstw konkurencyjnych (tys. zh)

Zal.4 — Tabela 3 - Prognoza przysztych przychodéw ze sprzedazy spdtki Minutor Energia Sp. z 0.0. (tys. zt,
ceny state)

Zah.5 — Tabela 4 - Prognoza kosztow dziatalnosci operacyjnej i pozostatych kosztow spotki Minutor Energia
Sp. z 0.0. w pierwszym roku pragnozy (tys. zt)

Zat.6 — Wykres 1 - Struktura kosztéw w przedsigbiorstwie spdtki Minutor Energia Sp. z 0.0. w pierwszym roku
prognozy (zt)

7at.7 - Tabela 5 - Podziat kosztéw dziatalnosci operacyjnej spotki Minutor Energia Sp. z 0.0. na koszty state i
zmienne (zt)

Zat.8 — Tabela 6 - Prognoza rachunku zyskdw i strat spotki Minutor Energia Sp. z o.0. (zt, ceny state)

7at.9 — Tabela 7 - Pomocnicza tabela do wyliczenia zmian stanéw naleznosci, zapaséw i zobowigzah oraz
érodkéw obrotowych spétki Minutor Energia Sp. z 0.0. w okresie prognozy (w tys. zi, ceny state)

Zat.10 — Tabela 8 - Prognoza rachunku zyskéw i strat spétki Minutor Energia Sp. z o0.0. (24, ceny state)
Zah.11 - Tabela 9 - Stopa dyskontowa zgodnie z CAPM dla spdtki Minutor Energia Sp. z 0.0.

Zat.12 — Tabela 10 - Pomocnicza tabela do wyliczenia warto$ci przeplywow pienigznych spétki Minutor Energia
Sp. z 0.0. (w tys. zh)

Zat.13 ~ Tabela 11 - Prognoza przysztych przychodéw ze sprzedazy spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. (tys.
zt, ceny state)

Zat.14 — Tabela 12 - Prognoza kosztéw dziatalnosci operacyjnej i pozostatych kosztdw spétki Minutor Cellarium
Sp. z 0.0. w pierwszym roku prognozy (tys. zf)

Zat.15 — Wykres 2 - Struktura kosztéw w przedsigbiorstwie spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. w pierwszym
roku prognozy (zt)

Zat.16 — Tabela 13 - Podziat kosztéw dziatalnoéci operacyjnej spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. na koszty
state i zmienne (zt)
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Zah.17 — Tabela 14 - Prognoza rachunku zyskéw i strat spotki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. (24, ceny state)

Zat.18 — Tabela 15 - Pomocnicza tabela do wyliczenia zmian standw naleznoéci, zapasow i zobowiazan oraz
$rodkéw obrotowych spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. w okresie prognozy (w tys. zt, ceny state)

Zah.19 - Tabela 16 - Prognoza rachunku zyskdw i strat spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. (zt, ceny stale)
Zat.20 ~ Tabela 17 - Stopa dyskontowa zgodnie z CAPM dla spétki Minutor Cellarium Sp. z o.0.

Zat.21 - Tabela 18 - Pomocnicza tabela do wyliczenia wartosci przeptywdéw pienieznych spétki Minutor
Cellarium Sp. z 0.0. (W tys. zt) — zawiera oszacowanie wartosci udziatéw spdtki Minutor Energia sp. z 0.0.
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 1

Tabela 1:
Struktura przychodéw, kosztéw, zapaséw, naleznosei i inwestycji krotkote rminowych oraz zobowiazani (bez pozyczek

kredytéw) dla przedsigbiorstw konkurencyjnych (tys. zh)

UrmlA R e o DO, ,_i.( " o'
Sp.z 0.0, 2017 | Sp. 2 0.0. 2018 Spz o _

Przychody ze sprzedazy 736.7 10.293,2 17.268,2 107.459,6
:ff::.zty dziatilnosci operacyjne), W 592.9 8.873,5 18.624.1 | 15.611.8 | 27.093.4 | 82.164,3
- zuzycie materialow i energii 148,1 3.468.2 9.057,2 2430 | 17.432,7 | 55.391.9
- ustugi obce 3219 4.995,8 7.961.9 2.900,7 5.770,6 | 16.680.0
- podatki i optaty 7,0 52,7 11,1 1.7 1206 248.9
- wynagrodzenia 85,1 174,1 1.014,6 590,5 1.247,5 3.070,0
- ubezpieczenia spoteczne | inne 17,6 39,0 232,9 1259 | 3072 | 7899
$wiadczenia
- amortyzacia 83 91,7 89.8 41,6 127.8 899,2
- pozostate koszty 4.9 52.0 256.4 84.0 571,7 3.118,4
- koszty sprzedanych towarow 1 0,0 0.0 02 | 116244 | 15153 | 1.966,0
materiatdw
Pozostale przychody operacyjne 1,0 19,0 15,5 10,6 76,1 364.3
Pozostale koszty operacyjne 0.0 6,5 94.7 12,4 2.675,6 12,2
Przvehody finansowe 1,0 0.3 0,1 0,5 72,0 168.6
Koszty finansowe 0,0 70,9 71,7 38.0 189.0 426.8
Zapasy 0,0 162,5 75,1 626,2 | 10.167,2 | 14.937.3
Naleznosei 59,3 988,0 31944 | 12088 | 5.8356 | 15.307.9
krotkote rminowe
Inwestveje krotkoterminowe 180,3 1.231,2 486,1 185,7 | 17.103,7 1.337,0
Zobowigzania
z tytulu dostaw 26,1 730,3 2.191,3 517,6 3.437,2 3.437,2
i uslug
Zobowigzania z tytulu podatkéw, 124.1 826,9 280.6 | 4543 | 14341 | 66163
cel, nubezpieczest i innych Swiadczen
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MINUTOR ENERGIA SP.Z 0.0.

Zalacznik nr 2
Tabela 1a pomocnicza:
Okreslenie $redniego procentowego udzialu poszezegéinych radzajéw kosztow, zapaséw, naleznasci i inwestyeji krotk
przychodéw dla przedsiebiorstw konk jovch (tys. z)

ych oraz zobowi: {bez poiyczek kredytéw) w stosunku do

14z,

,Mnm | Spz oA 2017 ‘ ﬂu- ? ._;__,‘___,,‘___- |_ : : |
Przychody ze sprzedazy 7367 | 1000% | 102932 | 100.0% | 184879 35.004.0 | 100.0% |107 4596 100.0%
HEESpree — r +

l::ty duialalnodci operacyjnej; w 5929 | 80.6% | 88735 | 862% | 186240 | 1009% | 156118 | 903% | 27.0934 | 774% | 82.1643 | 763% i

- auzycic naterialow § cncrgi 148.1 | 201% | 34682 | 33.7% | 9.0572 | 490% | 2430 14% | 174327 | 498% | 55.3919 | 515% 343%

- uslupi obce 3219 | 437% | 49958 | 485% | 79619 | 43.0% | 29007 | 168% | 57706 | 165% | 166800 | 155% 307%

- podatki i oplaty | 7.0 10% 527 05% | 01% 17 00% | 1206 03% | 2489 02% 04%

- wynigrodzenia 8.1 | 11.6% 174.1 17% | 1014.6 55% | 3905 34% | 12475 36% | 30700 | 2.9% 15%

s_'“:‘i:‘;’c"zfn‘i:‘m“p"lemc”"“” 17.6 24% 390 | 04% 2329 13% 125.9 0.7% 3072 0.9% 789.9 0,7% 1,1%
- amorhzacja 8.3 1.1% 917 05% 89.3 05% 46 0.2% 127.8 04% | 8992 08% 0.7%

- pozostale koszty' 49 0.1% 520 05% | 2564 L4% 84.0 05% | 5717 1.6% | 31184 29% 1.3%
|- pox _

r;:gﬁ;\imd“"“h e 0.0 0.0% 0.0 0.0% 02 0.0% | 116244 | 673% | 15153 43% | 1.966.0 18% 122%
I Pozostale przychody operacyjne 1 1.0 0.1% 19.0 0.2% 155 0.1% 10.6 0.1% 76.1 02% 364.3 03% 02%

Pozostale koszty aperacyjne 0.0 0.0% 6.5 0.1% 94.7 0.5% 124 01% | 26756 7.6% 122 0.0% 14%

Przychody finansowe 1.0 0.1% 0.3 0.0% 0.1 0.0% 05 0.0% 72,0 02% 168.6 02% 0.1%

Kosz1y finansowe 0.0 0.0% 709 0.7% 7.7 0.4% 38.0 02% 189.0 05% | 4268 04% 04%

Za 0.0 00% 162.5 1.6% 75.1 04% | 6262 36% | 101672 | 290% | 149373 | 13.9% 3.1%

fﬂ::s;:ﬂmwe 593 8.0% 9880 96% | 31944 | 173% | 12088 70% | 58556 | 167% | 153079 | 142% 12,1%
Inwestveje krotkotermi | 1803 | 245% | 12312 | 120% | 386l 26% | 1857 L1% | 171037 | 489% | 1337.0 1.2% 15.1%

Zobowiazania |

z tytulu dostaw 26.1 35% | 7303 0% | 20913 | 119% | 5176 30% | 34372 98% | 34372 32% 64%

i ushug !

Zobowigzania z tytulu podatkéw, 1241 | 168% | 8269 80% | 2806 15% | 4543 | 26% | 14341 41% | 66163 | 62% 6,5%
|_cel, ubezpieczeii i innych $wiadczei | — | N | | |
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 3

Tabela 2:
Okreslenie §redniego procentowego udzialu poszczegéinych rodzajéw kosztow,

zapaséw, naleznosci i inwestycji krotkoterminowych oraz zobowiazan (bez
pozyczek kredytow) w stosunku do przychedéw dla przedsi¢biorstw

konkurencyjnych
s e procentowy

Przychody ze sprzedazy 100,0%
Koszty dzialalno$ci operacyjnej, w tym: -
- Zuzycie materiatéw i energii 34,3%
- ustugi obce 30,7%
- podatki 1 oplaty 0,4%
- wynagrodzenia 4,8%
- ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1,1%
- amortyzacja 0,7%
- pozostate koszty 1,3%
- koszty sprzedanych towardéw i materialéw 12,2%
Pozostale przychody operacyjne 0,2%
Pozostale koszty operacyjne 1,4%
Przychody finansowe 0,1%
Koszty finansowe 0,4%
Zapasy 8,1%
NaleznoSci 0
krotkoterminowe 120%
Inwestycje krotkoterminowe 15,1%
Zobowiazania
z tytulu dostaw 6,4%
i uslug
Zobowigzania z tytulu podatkow,

. A s , 6,5%
cel, ubezpieczen i innych §wiadczen
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 4
Tabela 3:
Prognoza przyszlych przychodéw ze sprzedazy spéiki Minutor Energia Sp. z o.0.
(tys. z1, ceny stale)
: g I TR el ol I
Zestawienie Rok 1 Rok2
Przychody 9.571 13.346
116% wzrost roczny w pierwszym roku

39% wzrost roczny w drugim roku
31% wzrost roczny w trzecim roku

pompa ciepfta 40.000 =zt

rnarza 2 st 8,0%

marza 2 st kwota 3.200 #

roczna sprzedaz 30 szt

roczny przychdd - pompy 96.000 zt

roczny przychoéd -

mikroinstalacje 9.475.025 zt
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MINUTOR ENERGIA SP.Z 0.0.

Zalgcznik nr 5
Tabela 4:

Prognoza kosztéw dzialalnosci operacyjnej spélki Minutor
Energia Sp. z 0.0. w pierwszym roku prognozy (tys. z1)

Zestawienie  Wielkose | U
Koszty dzislalposel 8.183,3 100,0%
operacyjnej, w tym:

- zuzycie materiatldéw i energii 3.282,9| 40,1%
- ustugi obce 2.938,3| 35,9%
- podatki i oplaty 38,3 0,5%
- wynagrodzenia 459.4 5,6%
- ubefzp'leczcme‘l spoteczne 1 1053 13%
inne swiadczenia

- amortyzacja 67,0 0,8%
- pozostate koszty 1244 1,5%
- koszt?f sPrzedanych towardw 11677 143%
1 materiatow

RAZEM koszty 8.183,3| 100,0%

Koszty okreslono proporcjonalnie do przychodéw ze sprzedazy i
kosztéw dziatalnosci dla branzy
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 6

Wykres 1:
Struktura kosztéw spélki Minutor Energia Sp. z 0.0. w pierwszym roku prognozy (tys. zi)

1
- koszty sprzedanych towardw i materiatéw —=8 - 1.168
1
- pozostate koszty 124
-amortyzacja | 67
- ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia | 105
- wynagrodzenia 459
- podatki i optaty 38

-ustugiobce | =0 T s e 2.938

- uzycie materiatow i energii | =T B = Eee— = ~ 3.283
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalgcznik nr 7

Tabela 5:
Podzial kosztéw dzialalnosci operacyjnej spéiki Minutor Energia Sp. z 0.0. na koszty

stale i zmienne (zl)

| | % |kwotowo | | kwotowo

Zuzycie materiatow i energii 32829 80.0%| 26263 20,0%  656,6
Ushugi obce 2.9383| 80,0%| 2350,6] 20,0%| 5877
Podatki 1 oplaty 383 0,0% 0,0 100,0% 38,3
Wynagrodzenia 459.4]  20,0% 919| 80,0%|  367.5
Ubezpieczenia spoleczne 1inne| 5 31 59 oy, 21,1 80,0% 84,2
Swiadczenia

Amortyzacia 670  0,0% 0,0 100,0% 67,0
Pozostale koszty 124.4 50,0% 62,2 50,0% 62,2
Kosaly sprzedanychtowaréw i | 71 100 00| 1.167.7]  0.0% 0,0
materialow

Razem 8.183,3 6.319,8 1.863,5
Udzial w calosci kosztow 100,0% - 77,2% - 22,8%
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MINUTOR ENERGIA 5P. Z 0.0.

Zalgcznik nr 8

Tabela 6:

Prognoza rachunku zyskéw i strat spétki Minutor Energia Sp. z o.0. (zl, ceny stale)

Rok Rok1 | Rokz | Rek3!
e il nastepne |

Przychody ze sprzedazy 9.571| 13.346 17.544

Koszty dzialalno$ci operacyjnej 8.183| 10.675 13.267

Pozostale przychody operacyjne 19 27 35

Pozostale koszty operacyjne 134 187 246

Przychody finansowe 10 13 18

Kosz ty finansowe 38 53 70

Zysk brutto 1.244 2471 4.014

Podatek 236 469 763

Zysk netto _ | 1o08] 2002] 3251

Udzial kosztéw zmiennych 77,2%

Udzial kosztow stalych 22,8%
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MINUTOR ENERGIA 5P. Z 0.0.

Zalacznik nr 9

Tabela 7:
Pomocnicza tabela do wyliczenia zmian stanéw naleznosci, zapas6w i zobowiazan oraz

$rodkéw obrotowych spolki Minutor Energia Sp. z 0.0. w okresie prognozy (w tys. zl, ceny

stale)

Rok Rok 1| Rok2| Rok3!

Przychody ze sprzedazy 9.571| 13.346 17.544
Koszty dzialalnosci operacyjnej 8.183]10.675 13.267
Stan naleznosci na poczatku okresu 0 775 1.081
Stan naleznoSci na koncu okresu 775| 1.081 1.421
Zmiana stanu naleznos$ci 775 306 340
Stan zapasow na poczgtku okresu 0 38 53
Stan zapaséw na koncu okresu 38 53 70
Zmiana stanu zapasow 38 15 17
Stan zobowiazan kr6tkote rminowych na poczatku okresu 0] 2.058 2.869
Stan zobowiazan krotkoterminowych na koficu okresu 2.058| 2.869 3.772
Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych 2.058 811 903
Stan $srodkow obrotowych na poczatku okresu 0] 1.158 1.615
Stan $srodkow obrotowych na koncu okresu 1.158| 1.615 2.123
Zmiana stanu srodkéw obrotowych 1.158] 457 508
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalgcznik nr 10

Tabela 8:
Prognoza przeplywéw gotowkowych spotki Minutor Energia Sp. z o.0. (tys zl, ceny stale)

Lp. | Zestawienie = | Rok1 | Rok2 | Rok3

Dzialalno$¢ operacyjna
1 Zysk/strata netto 1.008 2.002 3.251
2 Zmiana stanu naleznoSci -775 -306 -340
3 | Amortyzacja 67 67 67
4 | Zmiana stanu Zapaséw -38 -15 -17
5 Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych 2.058 811 903
6 | Zmiana stanu §rodkéw obrotowych -1.158 -457 -508
7 | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 0 0 0
A | Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 1.162 2.102 3.356
Dzialalno$¢ inwestycyjna

1 | Wplywy 0 0 0
I | Wydatki 67 67 67

1(3) | Odtworzenie majatku 67 67 67
B | Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I- II) -67 -67 -67

Dzialalno$¢ finansowa

I | Wplywy 0 0 0
H | Wydatki 0 0 0
C | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej (1 - II) 0 0 0
D | Przeplywy pieni¢zne netto razem (A + B + C) 1.095 2.035 3.289
E | Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 456 1.552 3.587
F | Srodki pieni¢zne na koniec okresu 1.552 3.587 6.875
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MINUTOR ENERGIA 5P. Z 0.0.

Zalacznik nr 11

Tabela 9:

Stopa dyskontowa zgodnie z CAPM - spotka Minutor Energia Sp. z o.o.

__ Skladniki | Wartosé |  Irédo
Rentownosé 3-letnich obligacji L 100% Rentowno$¢ 3-letnich obligacji skarbowych z dnia
) (]
skarbowych z dnia wyceny wyceny
Inflacja roczna 2,50%| 11'2021 do 11'2020
Stopa wolna od ryzyka r; -1,37%| wg wzoru
Beta odlewarowana B, 0,72 dla "Green & Renewable Energy" Europe - A.
Damodaran
dia "G le E "E - A
Beta lewarowana f 0,90 a "Green & Renewable Energy" Europe
Damodaran
. dla "Green & Renewable Energy” Poland - A.
P ki ki 2%
remia za ryzyko rynkowe R 0,82% Damodaran
Dodatkowa premia za inne 7,35%| Szacunki wlasne
ryzyko
Stopa dyskontowa |  7,95%
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 12

Tabela 10:
Pomocnicza tabela do wyliczenia warto$ci prze plywéw pieni¢znych spélki Minutor
Energia sp. o.0.(w tys. zl)

— Wyszczegélnienie | Rok1 | Rok2 | Rok3 | RV
Prze plywy pieni¢zne 1095/ 2035 3289 3 289
Dyskonto przy r=7,95% 0,926| 0,858 0,795 0,736
Wsp. kapitalizacji przy r + q = 9,05% - - - 11,051
Gotowka zdyskontowana 1014 1 746 2615 26 750

r= 7,95%

q= 1,1%
PV = 32125 tys. zt
Igoa = 456 tys. zt

NPV= 31669 tys.zt
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalgcznik nr 13

Tabela 11:
Prognoza przyszlych przychodéw ze sprzedazy spotki Minutor Cellarium Sp.

Z 0.0. (tys. zl, ceny stale)

15% wzrost roczny w pierwszym roku
10% wzrost roczny w drugim roku
8% wzrost roczny w trzecim roku
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 14

Tabela 12:

Prognoza kosztow dzialalnosci operacyjnej spolki Minutor
Cellarium Sp. z 0.0. w pierwszym roku prognozy (tys. zl)

. N T | Udzial
i T NomE I & | %

Koszty datalnosct 4.275,0| 100,0%
operacyjnej, w tym:

- zuzycie materialow i energii 1.715,0| 40,1%
- ustugi obce 1.535,0] 35,9%
- podatki i oplaty 20,0 0,5%
- wynagrodzenia 240,0 5,6%
h ubc?zp}eczemg spoteczne 1 55.0 1.3%
inne $wiadczenia

- amortyzacja 35,0 0,8%
- pozostale koszty 65,0 1,5%
- koszt?/ sprzedanych towardw 6100 14.3%
1 materiatow

RAZEM Kkoszty 4.275,0| 100,0%

Biuro Wycen Majatkowych i Podrednictwa w Obrocie NieruchomoSciami JPRESTIZ" 5.C. Karina Rozko, Krzysztof Rozko

ul. Tysigclecia 1/150,

prestiz_rozko@o?2.pl

40-873 Katowice NIP: 634-25-13-125

Regon 278118766 fax: (32) 757-06-26

www.prestiz-wyceny.pl  tel.: (32) 250-66-26; tel. kom.: 604-53-50-19 ; 608-425-387

44|Strona



MINUTOR ENERGIA SP. Z0.0.

Zalacznik nr 15

Wykres 2:
Struktura kosztéw spotki Minutor Cellarium Sp. z o.0. w pierwszym roku prognozy (tys. zl)

Inne koszty (pozostate koszty operacyjne, koszty finansowe, koszty 1 — |
P . . ! 610
sprzedanych towardw i materiatow, podatek dochodowy, ew. inne}

Pozostate koszty | 65
Amortyzacja | 35
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia | 55 |
Wynagrodzenia | 240 |
Podatkiiopfaty | 20

Ustugi obce y 1535

Zuzycie materialéw i energii = e N ~ 1.715 |
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MINUTOR ENERGIA SP. 2 0.0.

Zalacznik nr 16

Tabela 13:
Podzial kosztéw dzialalno$ci operacyjnej spétki Minutor Cellarium Sp. z 0.0. na

koszty stale i zmienne (z1)

Zestawienie Wielkosé | zmienne | zmienne | o . | stale
L | % [xwotowo | ™ ™ | kowotowo_
Zuzycie materialow i energii 1.715,0 80,0% 1.372,0 20,0% 343,0
Ustugi obce 1.535,0 80,0% 1.228,0 20,0% 307,0
Podatki i optaty 20,0 0,0% 0,0, 100,0% 20,0
Wynagrodzenia 240,01  20,0% 48,0 80,0% 192.,0
Ubezpicczenia spoleczne 1 inne 550, 20,0% 11,0]  80,0% 44,0
Swiadczenia
Amortyzacja 35,0 0,0% 0,0/ 100,0% 35,0
Pozostate koszty 65,0 50,0% 32,5 50,0% 32,5
Koszty sprzedanych towarow i 610.0] 100,0%|  6100]  0,0% 0,0
materialow
Razem 4.275,0 3.301,5 973,5
Udzial w calosci kosztow 100,0% - 77,2% - 22.8%
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Udzial kosztow stalych

Zalgcznik nr 17

Tabela 14:
Prognoza rachunku zyskow i strat spolki Minutor Cellarium Sp. z o.0. (zl, ceny stale)
_ B i —— = i | Rk
Rok | Rok1 |Rok2| ReK3%
Przychody ze sprzedazy 5.000| 5.500 5.940
Koszty dzialalnosci operacyjnej 4.275| 4.770 5.322
Pozostale przychody operacyjne 10 11 12
Pozostale koszty operacyjne 70 77 83
Przychody finansowe 5 6 6
Koszty finansowe 20 22 24
Zysk brutto 650 648 529
Podatek 124 123 100
Zysk netto Ay | s26] 525] 429
Udzial kesztéw zmiennych 77,2%

22,8%
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalgcznik nr 18

Tabela 15:
Pomocnicza tabela do wyliczenia zmian stanéw nalezno$ci, zapaséw i zobowigzan oraz

srodkéw obrotowych w okresie prognozy (w tys. zl, ceny stale)

ok B Rok 1 | Rok2 sy
Przychody ze sprzedazy 5.000| 5.500 5.940
Koszty dzialalnosci operacyjnej 4.275| 4.770 5.322
Stan naleznos$ci na poczatku okresu 0] 405 446
Stan naleznosci na koncu okresu 405| 446 481
Zmiana stanu naleznosci 405 41 35
Stan zapaséw na poczgtku okresu 0 20 22
Stan zapaséw na koncu oKkresu 20 22 24
Zmiana stanu zapasow 20 2 2
Stan zobowigzan krétkoterminowych na poczatku okresu 0| 1.075 1.183
Stan zobowigzan krotkoterminowych na koncu okresu 1.075] 1.183 1.277
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych 1.075 108 94
Stan srodkow obrotowych na poczatku okresu 0 605 666
Stan §rodkéw obrotowych na koncu okresu 605 666 719
Zmiana stanu Srodkéw obrotowych 605 61 53
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 19
' Tabela 16: E
Prognoza przeplywow gotéwkowych spétki Minutor Cellarium Sp. z o.0. (tys zl, ceny stale):
 Lp. | Zestawienie | Rokl [ Rok2 | Rok3
Dzialalno$¢ operacyjna !
1 Zysk/strata netto 526 525 429
2 | Zmiana stanu naleznosci -405 -41 -35
3 | Amortyzacja 35 35 35
4 Zmiana stanu zapaséw -20 -2 -2
5 Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych 1.075 108 94
6 | Zmiana stanu Srodkéw obrotowych -605 -61 -53
7 | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 0 0 0
A | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 606 564 468
Dzialalnos$¢ inwestycyjna !
I | Wplywy 0 0 0
I | Wydatki 35 35 35
1(3) | Odtworzenie majatku 35 35 35
B | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (I - II) -35 -35 -35
Dzialalno$¢ finansowa
I | Wplywy 0 0 0
I | Wydatki 0 0 0
C | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej (I - IT) 0 0 0
D | Przeplywy pieni¢zne netto razem (A + B+ C) 571 529 433
E | Srodki pieniezne na poczatek okresu 200 771 1.300
F | Srodki pieniezne na koniec okresu 771 1.300 1.732
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MINUTOR ENERGIA SP. Z 0.0.

Zalacznik nr 21

Tabela 18:
Pomocnicza tabela do wyliczenia wartosci przeplywow pieni¢znych spotki Minutor

Cellarium Sp. z o.0. (w tys. z1)

‘Wyszezegolnienie | Rokl [ Rok2 | Rok3 | RV
Przeplywy pieni¢zne 571 529 433 433
Dyskonto przy r =9,30% 0,915 0,837 0,766 0,701
Wsp. kapitalizacji przy r + q=12,30% - - - 8,13
Gotowka zdyskontowana 522 442 332 2.467

r= 9,30%
q= 3%

PV = 3.763 tys. zt
Taoa = 200 tys. zt
NPV = 3.563 tys. 2t

udziat ME w
Cellarium
0,58

2.066.540 zt
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PREZES
SADU OKREGOWEGO W KATOWICACH

ul. Francuska 38
40-028 Katowice
tel. 32 60 70 200, fax. 32 60 70 199
e-mail: sekretariat. prezesa a katowice.so. cov.pl

Katowice, dnia 21 lutego 2020 r.
Adm - 0151 - 441/19

Decyzja

Na podstawie § 1 ust. 1, § 21 § 12 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci
z dnia 24.01.2005 r. w sprawie bieglych sqdowych (Dz. U. Nr 15, poz. 133) ustanawiam
Pana mgr inz. Krzysztofa Rozko bieglym sagdowym z zakresu:

szacowania nieruchomosci,
wycen aktywow przedsi¢biorstw,
wycen dla potrzeb sprawozdan finansowych,
wycen udzialéw w spétkach

w okregu Sadu Okregowego w Katowicach, na okres do dnia 31 grudnia 2025 r.
Uzasadnienie

wyzej wymieniony wykazal, ze posiada teoretyczne i praktyczne wiadomosci specjalne
we wskazanej dziedzinie i daje r¢kojmie nalezytego wykonywania obowigzkéw bieglego
sadowego.

Pouccenie:
Od niniejszej decyzji stuzy prawo odwolania do Ministra Sprawiedliwosei za posrednictwem Prezesa Sgdu Okregowego

w Katowicach w terminie 14 dni od daty otrzymania niniejszej decygji. W trakcie biegu terminu do wniesienia odwotania
strona moze zrzec si¢ prawa wniesienia odwolania, a wowezas decy=ju staje si¢ ostateczna i prawomocna = dniem doreczenia

Prezesowi Sgdu Okrggowego w Katowicach oswiadczenia o zrzeczeniu sig tego prawa. '

Z upowaznienia
(] S g PREZFSAS UOKRE

\" I. “ﬁoq%gg‘s %‘g ymie]

Otrzymuja:
1) Pan
mgr inz. Krzysztof Rozko
ul. Tysigclecia 1/150
40-873 Katowice
2) aa



