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STAN PRAWNY

CEL WYCENY

WARTOSC 100% akeji

DATA SPORZADZENIA
OPERATU
SZACUNKOWEGO
DATA, NA KTORA
SPORZADZONO WYCENE

AUTOR OPRACOWANIA

PRZEDMIOT WYCENY

Wycena wartosc 100% akeji spolki
INSTYTUT $ZKOLEN 1 ANALIZ
GOSPODARCZYCH SPOLKA AKCYJNA

Spotka Akcyjna

OkreSlenie  wartosci  100%  akcji  spotki
ISTYTUT SZKOLEN 1 ANALIZ
GOSPODARCZYCH SA. w celu podiecia
strategicznych decyzji dotyczacych polaczenia z inng
spotka

14 742 000,00 z1
(stownie: czternascie miliondw siedemset caterdziesci dwa
tysigee zi 00/100)

14 lipiec 2021 rok

01 czerwiec 2021 rok

Wyceny dokonata Kancelaria Bieglego Rewidenta

| Anna Kuza i Wspélnicy Spétka komandytowa z

siedzibg w Krakowie przy ul. Batorego 4/6 wpisana
na liste podmiotow uprawnionych do badania pod
nr 3804, a w jego imieniu wyceng sporzadzita
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1. CZESC OGOLNA

1.1.Przedmiot wyceny '
yceny jest 100% wartodei akdji Spotki INSTUTUT SZKOLEN 1

Przedmiotem niniejszej W
Warszawie (00-067), Al Jana Pawla f127.

ANALIZ GOS]’ODARCZYCH S.A. z siedziba w

1.2. Zakres wyceny

Wycena dotyczy 100% wartosci akdji Spotki Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych 8.A.

1.3, Cel wyceny
Okreslenie wartosci 100% wartoéci akdji Spot

S.A. w celu podjecia strategicznych decyzji
polaczenia z inng spotka.

ki Instytut Szkoler: i Analiz Gospodarczych
dla tego przedsigbiorstwa dotyczace jego

1.4. Podstawy wyceny

1.4.1. Podstawa formalna
Umowa nr 9/W/2021 z dnia 02.07.2021 rok Zleceniodawca: INSTUTUT SZKOLEN 1
ANALIZ GOSPODARCZYCHS.A. z siedziba w Warszawie (00-067), Al. Jana pawia 11 27.

1.4.2. Podstawy materialno- prawne

- Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994r. 0 rachunkowosci (tj. Dz. U. z 2021 . poz. 217),

— Ustawa z dnia 23.04.1964r. Kodeks cywilny (tj. Dz. U. 2 2020 r. poz. 1740)

_  Ustawa z dnia 15.09.2000r. Kodeks spotek handlowych (tj.Dz. U. 2 2020 r. poz. 1526);
. Ustawa z dnia 30.06.2000r. Prawo wlasnoéci przemystowej (tj. Dz. U. 2021 r., poz.

324))

1.4.3. Zrédla danych merytorycznych

- dane pochodzace 2 przedsigbiorstwa,
. strona interetowa wycenianej spétki oraz strona internetowa New Connect,
- literatura fachowa dotyczgca wyceny wartosci przedsigbiorstw. :

15. Daty istotne dla okreslenia wartosci przedsigbiorstwa
Data sporzadzenia operatu szacunkowego 14 lipiec 2021 rok

Data, na ktéra okreélono wartosé przedsigbiorstwa 01 czerwiec 2021 rok



2. CZESC SZCZEGOLOWA

2.1, Okreslenie stanu prawnego przedmiotu wyceny
2.1.1. Stan prawny

Spdika Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A. wpisana jest do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000373900 prowadzonego w Sadzie Rejonowym dla
m.st. Warszawa, XIll Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Posiada:

- numer identyfikacji podatkowej NIP 524 256 66 01,
- numer REGON 140455002.

2.1.2. Zarzad i RadaNadzorcza Spélki Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A.

* Zarzad
Edyta Gajewska-Zapert - Prezes Zarzadu od dnia 27.08.2020 r. do nadal

* Rada Nadzorcza

Do dnia 29.06.2021 roku sklad Rady Nadzorczej Spétki preedstawial sie nastepujaco:

Grzegorz Rytelewski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jaroslaw Zygmunt Rewucki Czlonek Rady Nadzorczej
Marcin Seksciriski Czlonek Rady Nadzorczej
Joanna Piszczatowska Czionek Rady Nadzorczej

W dniu 29.06.2021 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwaty
w sprawie odwolania ze skladu Rady Nadzorczej Pani Joanny Piszczatowskiej, Pana
Jarostawa Zygmunta Rewuckiego, Pani Anny Grodzkiej, Pana Marcina Seksciriskiego
oraz Pana Grzegorza Rytelewskiego. Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie
powolalo do skladu Rady Nadzorczej Pana Bartlomieja Wilusz, Pana Macieja Dudka,
Paniq Natalig¢ Gorskq, Pana Jacka Kowalskiego oraz Pana Roberta Zagozdzona.

L¥.
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2.1.3. Akcjonariat Instytut Szkoleri i Analiz Gospodarczych 5.4

Na dzien wycenv ora e
e .)“"“} 0*?&& na dziey sporzadzenia Operatu szacunkowego Kapital
2 VY wycenianej Spolki wynosi 780 000,00 21 i sklada P ”800. . ,
© wartosci nominalnej 0,1 1. el 0 akeji

Zgodnie z informacjami zamieszczonymi na Nerw Connect (wg
18.07.2021 rok) Akcjonariuszami posiadajacymi,
na Walnym Zgromadzeniu s

stanu nadzien
€o najmniej 5 % ogolnej liczby gloséw

by s

VIV T

Stawomir 23,61% 1 84 251 ] 12 1
Jarosz ’
2. | Artur Gérski 2361% | 1841250 184 125,0
3. | Karol 20,07% 1565 718 156 571,8
Kalinowski
4. | Piotr 7.87% 614 081 61 408,1
Bednarczyk
5. | ABS 5,17% 403 500 40 350,0
Investment SA
19,67%

1534 200

a i

154 420
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2.2. Opis przedmiotu wyceny

W IV kwartale 2016 roku Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A.
zawiazala spdtke pod firma Medical Apartments sp. z 0.0, w ktdrej objeta i pokryta
wkiadem pienigznym 100 udzialéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat i
1acznej wartosci nominalnej 5 000 z1.

W dniu 22 grudnia 2020 r. Spétka objela 27.510 nowych udzialow w podwyzszonym
kapitale zakladowym, Medical Apartments Sp. z 0.0. wyemitowanych w drodze
podwyzszenia kapitalu zakladowego do kwoty 1.380.500,00 zl. Podwyzszenie
kapitalu zakladowego tej spdtki zostato zarejestrowane w dniu 5 marca 2021 r.

Na dziern 31 grudnia 2020 r. Medical Apartments sp. z o.0. byla podmiotem
zaleznym od Emitenta, ktory posiadat w tej spélce 100% udziatow. W dniu 14 maja
2021 r. Spétka sprzedala wszystkie posiadane, tj. 27.610 udzialéw stanowiacych 100%
udziatéw w spéice Medical Apartments sp. z 0.0. Cena sprzedazy zostala ustalona
na kwote 1 min 21 (wynikajaca z wyceny tych udzialéw przez niezalezny podmiot),
ktéra ma zostaé zaptacona przelewem na rachunek bankowy Spolki do dnia 30 maja




2021 r. Wobec PowyZszego, na dzier Sporzadzenia niniejszego raportu, Spétka nie
Posiada 7adnych udzialow w Medical Apartments 5P, 2 0.0.
Dzialalnos¢ Medical Apartment sp. 7 0.0, skupiona jest wokol prowadzenia obiektu
restauracyjno hotelowego Kurpia Arte. Obickt ten polozony jest w Nowogrodzie,
przy ul. Obrofcow Nowogrodu 2 na dzialce o powierzchni 3,16 ha zabudowanej
hotelem (KW Nr Lm1 L/00019543/40) i wiatg,
W dniu 27 pazdziernika 2020 . Zarzad Emitenta podjal decyzie w sprawie
Przeprowadzenia analizy mozliwych kierunkéw rozwoju Spotki, w ramach opdji:
- Poszerzenie dotychczasowej dzialalnosci o nowe obszary, w tym zwigzane 2
nowymi technologiami, - wniesienie innego przedsigbiorstwa rozumieniu art. 55
Kodeksu cywilnego do struktur Spotki,
- polaczenia 2 innym podmiotem,
- ramowego okreslenia warunkow
strategicznymi.

W konsekwendji tych dziatan, w dniu 14 maja 2021 r. Emitent sprzedat na
rzecz osoby fizycznej wszystkie posiadane, tj. 27.610 udziatéw stanowiacych 100%
udzialéw w spétce Medical Apartments sp. z 0.0. Cena sprzedazy zostala ustalona
na kwotg 1 min zl (wynikajacej z wyceny tych udziatéw przez niezalezny podmiot).
Ponadto, w dniu 17 maja 2021 r. Emitent zawar} 2 Yellow Boson SA z siedziba w

Poznaniu List Intencyjny w sprawie pofgczenia obu podmiotéw (0 czym mowa
szerzej w pkt IV. niniejszego Sprawozdania).

rozméw z ewentualnymi partnerami

3. Wycena spélki Instytut Szkolesi i Analiz Gospodarczych S.A.
3.1. Sposdb wyceny

Analiza danych, cel wyceny, uwarunkowania prawne i metodyczne, stanu
przedmiotu wyceny, jak réwniez przyjete zalozenia i ograniczenia do wyceny spélki
Instytut Szkoleri i Analiz Gospodarczych S.A. wykazala, ze odpowiednia bedzie
rynkowa metoda wyceny.

Wartos¢ rynkowa przedsigbiorstw notowanych na gieldzie - papierow
wartosciowych ustalana jest w oparciu o dostepne dla inwestoréw dane informacje.
Akcje odzwierciedlajg wlasnosé, tym samym kapitalizacja gieldowa przedsigbiorstwa
stanowi dokonang przez rynek kapitatowy wycene jego aktywow netto, czyli kapitatu.
Kapitalizacja gieldowa rozni si¢ od wartosci ksiegowej kapitaty, ktéra jest ksiegowa
miarg, opierajgca sig na lgcznej kwocie kosztéw historycznych. W zwiazku 7 tym, ielw
tradycyjnym sprawozdaniu_ finansowym nie prébuje sie mierzy¢ wielu aspekto‘w
rzeczywistodci finansowej (np. wartosci nazw marek), kapitalizacja gieldowa moze
znacznie sig rozni¢ od wyliczen ksiggowych.
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wartoéci fundamentalnej ustalan
gotowkowych jest bardzo zblizona,
spotkach gieldowych w Stanach Zjednoczony

na GPW wspolczynnik korelacji wynidsl 0,98.
Dodatkowo w procesie wyceny, dla zachowanie poprawnosci metodologicznej

oraz po analizie wszystkich powyzszych czynnikow, uwzgledniono ryzyko zwigzane
wystapieniem odchylen od zalozen wyjsciowych.

32. Dane do wyceny

Na podstawie analizy sytuacji finansowej wycenianej spotki przeprowadzonej na
podstawie publikowanych komunikatow oraz sprawozdan finansowych zadecydowano,
e wycena 7800 000 akdji spotki zostanie wykonana na podstawie $redniej kursow
zamknigcia z okresu od 19.04.2021 roku do 18.05.2021 roku.

Ponizej zamieszczono dane o strukturze whasnosci kapitatu podstawowego oraz

liczbie i wartosci nominainej subskrybowanych akgji.
Kapital zakladowy spotki

Kapitat zakladowy Spotki nadzet wyceny wynosi 780 000 z1 i dzieli sig na:

5 000 000 | akgji zwyklych na okaziciela serii A
1 800 000 | akcji zwyklych na okaziciela serii B

ch na okazxci serii C

Wszystkie akcje maja wartoé¢ nominalng 0,10 21



Notowania

Kurs zamknigcia akdji spotki 1

w okresie 6M.
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Zrédlo. New Comnect dane wa dziesi 18.07.2021 rok

Tabela. Wyznaczenie Srednie] wartosci
okresie od 19.04.2021 roku do 18.05.2021 roku,

19.04.2021
20042021
21.04.2021
22.04.2021
23.04.2021
26042021
27.04 2021
28.04.2021
29.04.2021
30042021
04 052021
05.05.2021
06 05.2021
07 052021
10.05.2021
11.05.2021
12.05.2021
13.05.2021
14.05.2021
17.05.2021
18.05.2021

187
196
1.97
197
1,70
174
1.72
1,57
1,70
170
1,86
1,93
190
1,90
2,08
192
1.96
2,08
208
2,08
198

nstytut Szkolen i Analiz Gospodarczy

SPOLKA AKCYINA (PLINSAGO0011) »

Kurs
Zmiana

waniodl obrotu
{tys. PLN}

c¢h SA.

34000
559%

13.22

akeji spotki Instytut Szkolert i Analiz Gospodarczych S.A. w



- Zgnd:ur z konwencjonalng metodologia najlepsza wagq w przypadku spolek

ink:::y.c :‘est (‘)czgi*mécie poziom kapitalizacji. Kapitalizacga jest iloczynem ceny
'e;' akgii ‘| liczby akeji. Wysokos¢ kapitalizacji jest wartodcia rynkowa
przedsigbiorstwa juz notowanego na gieldzie.

Wartos¢ przedsigbiorstwa (WP) = iloé¢ akdji * cena akdji
w zwigzku 2 powyZszym wartos¢ przedsigbiorstwa wynosi:

Wartosé przedsiebiorstwa= (7 800 000 akcji ¥1,89 zt) = 14 742 000,00 zi

WP = 14 742 000,00 zi

(stownie: czternascie miliondw siedemset czterdziesel dwa tysigee 2t 00/100)

4. Whnioski koncowe

Majac na uwadze przestanki wynikajace z analizy ekonomiczno-finansowej, celu
wyceny i innych powyzej wymienionych zalozen przedstawiona powyzej wartos¢
przedsigbiorstwa  Instytut Szkolen i1 Analiz Gospodarczych SA. w  kwocie
14742000,00 71 stanowi najbardziej prawdopodobna warto$¢ rynkowy spotki.
Uzasadnieniem koricowego wyniku wyceny jest wlasciwy dobér metody wyceny, na co
wskazuje wielkosci liczbowe i dane wyjsciowe do obliczen.

5. Klauzule i zastrzeZzenia

1. Niniejszy operat moze by¢ wykorzystany tylko do celu, ktéry zostal okreslony w
punkcie 1.3. CEL WYCENY.

2. Niniejszy operat nie moze by¢ opublikowany w calosci lub w czgscl w
jakimkolwiek dokumencie bez zgody autora operatu i bez uzgodnienia z nim
takiej formy lub tresci.

3. Autor opracowania nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne ukryte wady
wycenianego przedsigbiorstwa, ktorych autor nie mogl stwierdzi¢ na podstawie
posiadanych materialow dokumentacji.

10




Operat ten nie moze by¢ publikowany w calosci ani czedciach, jak réwnies nie
moze by¢ udostepniany osobom trzecim bez uzgodnienia z

-autorem operatu,
Wyklucza si¢ odpowiedzialnosé autora wobee osob trzecich, w szczegdinosci

2 tytutu wykorzystania operatu w innym celu anizeli zostat on sporzadzony.
Kwota 14 742 000,00 71 przedstawiona w pkt. 3.3. ninicjszego operatu stanowi
wartos¢ rynkowa przedmiotu wyceny na dzien 01.06.2021 rok

Operat szacunkowy sporzadzono w czterech jednobrzmiacych egzemplarzach,
z Ktorych trzy otrzymuje zleceniodawca, a jeden stanowi egzemplarz archiwalny.

W

~

' Anna Grodzka zlozyla rezygnacjs w dniu 13.05.2021 roku zgodnic 2 Komunikatem Spolki nr 12/2021 2 dnia
19.05.2021 roku.
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ANNA KUZA 1 WSPOINICY

Krok 1: Okreslenie wyceny ,po”

W tym modelu dopiero w roku dezinwestydji pojawiaja si¢ dodatnie przeplywy
pienigzne dla inwestora (typowe dla PO lub przejed), gdzie zostala ustalona
oczekiwana wartos¢ koficowa V= 125 754 756,00 zt. To oznacza, ze po pozyskaniu
przez spotke 0,00 21 wstepng jej ceng jest zdyskontowana wartosé koricowa w okresie
6 lat.

Przyjgta stopa dyskonta na poziomie IRR= 40%, stad NPV wartosci koricowej w
okresie 6 lat wynosi:

\4
PO
(1+r)
v 443 820 656,00 21
NPV = = = 91949 082,00 zk= wycena ,po” (skrét ,PO")

{1y 13y
Wartoéé biezaca, PV =91 949 082,00 zt

gdzie; V- warto§¢ koricowa; r - stopa dyskonta; t- liczba lat do wyjscia kapitalowego z inwestycji

Krok 2: Okreélenie wyceny ,przed”
PRZED = PO -1
91 949 082,00 zt - 39 000 000,00 zF = 52 949 082,00 z1

wartosé , przed Jinwestycja” = 52949 (082,00 2
warto$¢ ,po inwestydji” = 91949 082,00 z

W =52 949 082,00 z1

(slownie: pigédziesigt dwa miliony dziewigcset czterdziesci dziewigc tysigcy
osiemdziesiqt dwa zlote 00/00)



2.3.2 Wycena przedsigbiorstwa YELLOW BOSON S.A.

| INFORMACJE OGOLNE

Z uwagi na fakt, iz YELLOW BOSON S.A. funkcjonuje w strukturze holdingowej
posiadajac udzialy w innych podmiotach oraz nie prowadzi sama w sobie
dzialalnoéci gospodarczej za wyjatkiem dzialalnosci przynalezne) holdingom wyceng

YELLOW BOSON S.A. dokonano metoda majatkowa skorygowanych aktywéw
netto.

METODA MAJATKOWA - metoda skorygowanych aktywow netto

Zalozenia do wyceny:
ustalania w i iwej oW i igzan
Skiadnik bilansu Wartosc godziwa
notowane papiery wartodciowe aktualny kurs notowari pomniejszony o koszty sprzedazy

nie notowane papiery wartosciowe wartod¢ oszacowana, uwzgledniajaca takie czynniki, jak
wspolczynnik cena do zysku i stopa dywidendy
poréwaywalnych papierow wartosciowych wyemitowanych
przez spdlki o podabnych charakterystykach

naleznosci wartosé¢  biezaca (zdyskontowana) kwot wymagajacych
zaplaty, wyznaczona przy odpowiednich biezacych stopach
procentowych, pomniejszona o odpisy na naleznodci
zagrozone i niesciagalne oraz ewentualne koszty windykacji.
Wyznaczanie wartodci biezacych (zdyskontowanych) w
odniesieniu  do naleznodci  krotkoterminowych nie  jest
konieczne, jezeli réznica pomigdzy wartoscia naleznosci
wedtug kwol wymagajacych zaplaty a wedlug ich wartoscia

zdyskontowang nie jest istotna
zapasy produktow gotowychi . cena sprzedazy netto pomniejszona o opust marzy zysku
towaréw wynikajacy z kosztéw doprowadzenia do sprzedazy
zapasow lub znalezienia nabywcy
zapasy produktéw w toku cena sprzedazy netto produktdw gotowych pomniejszona o

koszty zakoriczenia produkcji i opust marzy zysku
wynikajacy z kosztéw doprowadzenia zapaséw do
sprzedazy lub znalezienia nabywey

zapasy materialow aktualna cena nabycia

$rodki trwale wartoé¢ rynkowa lub ich wartos¢ wedlug niezaleznej
wyceny. W przypadku gdy nie jest moiliwe uzyskanie
niezalesnej wyceny s$rodkdw trwalych- aktualna cena
nabycia albo koszt wytworzenia, z uwzglednieniem
aktualnego stopnia ich zuzycia

wartod¢ oszacowana, wyznaczona W oparciu o ceny
rynkowe  takich samych lub  podgbnych  warlosci

wartoéci niematerialne i prawne




niematerialnych | prawnych, 4 w odniesieniu do wartosci
firmy lub ujemne} wartosci firmy zawartej w bilansie-
warlod zerowa. W przypadku gdy wartod¢ oszacowana nie
mode zostaé wyznaczona w oparciu o ceny rynkowe, to
przyimuje si¢ taka warlosd, ktdra nie spowoduje powslania
lub 2wickszenia ujemnej wartosci firmy

zobowijzania

warlod¢  biezaca  (zdyskontowana) kwat wymagajacych
zaplaty, wyznaczona przy odpow iednich biezacych stopach
procentowych,  Wyznaczanie  wartosci biezacych
(zdyskontowanych) w  odniesieniu do zobowigzanh
krotkoterminowych nie jest konieczne, jezeli roznica
pomigdzy  wartoscig zobowiqzat  wedlug  kwot
wymagajacych  zaplaty a  wedlug ich wartodcia
zdvskontowang nie jest istotna

rezerwa lub aktywa z tytulu
odroczonego podatku dochodowego

Wartos¢ mozhiwa do realizacji

I SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPOLKI

Rok obrotowy Spétki liczy si¢ od dnia 1 stycznia danego roku do dnia 31 grudnia

danego roku.

Ponizej zaprezentowano bilans Spotki na potrzeby wyceny dzien 01.06.2021 roku tj.
na dzien najblizszy na moment transakdji.

Tabela 1 Bilans - aktywa trwale

Aktywa trwale 0,00
Wartoéci niematerialne i prawne 0,00
Koszty prac rozwojowych 0,00
Wartos¢ firmy 0,00
Inne wartosci niematerialne i prawne 0,00
Zaliczki na poczet wartosci niematerialnych i 0.00
prawnych i

Rzeczowe akiywa trwale 0,00
Srodki trwale 0,00
Grunty [w tym prawo uzytkowania wieczystego] 0,00
Budynki, lokale i obiekty inzynierii ladmeej i wodney 0,00
Uprzqdzenia techniczne i maszyny 0,00
Srodki transportu 0,00
Inne srodki treate 0,00
Srodki trwale w budowie 0,00
Zaliczki na srodki trwale w budowie 0,00
Naleznosci dlugoterminowe 0,00
Inwestycje dlugoterminowe 0,00




Nieruchomosci
Wartodci niematerialne i prawne 0,00
Diugoterminowe aktywa finansowe S8
Dluimerminowe rozliczenia miedzyokresowe ggg
Tabela 2 Bilans - aktywa obrotowe
:pti':;a obrotowe 100 004,24
0,00
Materialy 0,00
Pétprodukty i produkty w toku 0,00
Produkty gotowe 0,00
Towary 0,00
Zaliczki na poczet dostaw 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 0,00
Naleznosci od jednostek powiazanych 0,00
Naleznosci od pozostalych jednostek, w ktorych 0.00
jednostka posiada zaangazowanie w kapitale y
Naleznoéci od pozostalych jednostek 0,00
Z tytutu dostaw i usiug 0,00
7 tytutu podatkéw, dotacji, cet. ubezpieczer 0.00
spotecznych zdrowotnych oraz innych Swiadczen !
Inne 0,00
Dochodzone na drodze sqdowe] 0,00
Inwestycje kréotkoterminowe 100 004,24
Krotkoterminowe aktywa finansowe 0,00
W jednostkach powigzanych 0,00
W pozostatych jednostkach 100 004,24
~Srodki pienigine i aktywa pienigine 100 004,24
Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00
Nalezne wplaty na Kapital (fundusz) 0,00
_godstawowy ’ 0,00 |
. 2 e r
Udzialy (akcje) wiasn 700 008,28 ‘
Aktywa razem g

W\



Tabela 3 Bilans - pasywa

Kapital [fundusz] wlasny 87 657,63
Kapital {fundusz| podstawowy 100 000,00
Kapital (fundusz) zapasowy 0,00
Zysk |strata] 2 lat ubiegiych 0,00
2Zysk [strata] netto -12 342,37
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 12 346,61
Rezerwy na zobowiazania 0,00
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 0,00
dochodowego
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 0,00
Pozostale rezerwy 0,00
Zobowiazania dlugoterminowe 0,00
Wabec jednostek powigzanych 0,00
Wobec pozostalych jednostek 0,00
Kredyty | poiyeski 0,00
Z tytudu emisji dhuinych papieréw wartosciowych 0,00
Inne zobowigzania fi 0,00
Inne 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe 12 346,61
Wobec jednostek powiazanych 0,00
Wobec pozostalych jednostek, w ktorych
; : 2 : . 0,00
_jednostka posiada zaangazowanie w kapitale
Waobec pozostatych jednostek 12 346,61
Kredyty t pozyczki 0,00
Z tytutu emisji diuznych papierdw wartosciowych 0,00
Inne zobowigzania finansowe 0.00
Z tytuty dostaw i ustug 12 346,61
Zaliczki otrzymane na dostawy 0,00
Zobowigzania wekslowe 0,00
Z tytutu podatkéw, cel, ubezpieczen i innyeh
Swiadczen 0,00
Z tytubu wynagrodzen 0.00
June 0,00
Fundusze specjalne 0,00
Rozliczenia miedzyokresowe 0,00
Pasywa razem 100 004,24

Z bilansu nalesy 20uwazyc, ze:

¥

majatek obrotowy Spétki to wylacznie srodki pienigzne,
po @mﬁe Pasywéw wystepuje tylko zarejestrowany
kapitat zakiadowy, strata roky obrotowego,
zobowigzania dlugoterminowe nie
krétkoterminowe obejmuja zobowiazania wobe

‘i

i oplacony w catodei

‘)‘

wystepuija. Zobowigzania
¢ jednostek pozostatych,




$CIOWE DO WYCENY

e USTALENIA WY]

Przy wyborze metody wyceny wzigto pod uwage:

cel wyceny,
okreslone mozliwosci 2
materialy do wykonania wyceny,

kondycje finansowa Spotki. e
lize do oszacowania wartosci Spotki YELLOW BOSON
tej metody

W oparciu o dokonang ana
S.A. wykorzystano metodg wartosci skorygowanej aktywow netto. Za pon‘focq' :
moina dokonaé wyceny calego przedsigbiorstwa zaréwno aktywow jak i pasywoyvt
skorygowanych nastepnie do wartoéci urealnionych oraz zwigkszonych o wartosd
nie wykazane w bilansie, a decydujace 0 jego wartoscl.
Metoda wartosci skorygowanej aktywow netto wykazuje wysoki stopien
wiarygodnosci i sprawdzalnosci. Oparta jest na éciéle okreslonych regultach
zawartych w ewidencji  ksiggowej, prowadzonej W oparciu © ustawg
o rachunkowoéci z dnia 29.09.1994r. (tj. Dz.U. z 2021r., poz. 217 z poén.zm.).

IV WYCENA SPOLKI

astosowania wyceny,

owy bilans Spolki sporzadzony na

Podstawe wyjsciowa do wyceny stanowi ksigg
wyznaczajace  wartos¢

dzien wyceny, poszczegdlne  elementy bilansu
przedsigbiorstwa tj. skladniki majatku trwalego i obrotowego oraz pasywa obce. Dla
dokonania wyceny przeanalizowano poszczegolne skiadniki aktywdw i pasywow

zawarte w bilansie sporzadzonym na dzien 01.06.2021r.

Tabela 4 Wynik koncowy - oszacowanie wartosci Spétki metoda wartosci
skorygowanej aktywow netto

aktvwa wartos¢ skorygowana

aktywa trwale 0,00
aktywa obrotowe 100 004,24
suma aktywow 100 004,24
rezerwy 0,00
zobowiazania dlugoterminowe 0,00
zobowijzania krétkoterminowe 12 346‘61
rozliczenia miedzyokresowe O'UO
razem zadluzenie 12 346:61

I8



Zgodnie 2 powy

7szymi zalozeniami, s,
BOSON S A wy

acujemy, ze wartogd jednostk
skorygowanych aktywow

owa YELLOW
Netto na dzien 0} 06.2021r wyno,

Sk
W =87 657,63 21

(stownie: osiemdziesiat siedem milionéw szeééset pigcdziesigt siedem tysigey

zlotych 63/00)
233 Zestawienie wycen
! Nazwa podmioty wartoéé z wycen
Yellow Boson SA 87 657,63
i 159 325 179,00
Projekty PypL 52 949 082,00
cena konicowa 212 361 918,63
e 202 901 918,63 |
Przeprowadzon

3 wycena YELLOW BOSON
Wycena jest Suma jednostkowych wycen

S.A. wskazuje wartos¢ 212 36191863 21,
Kapitatowej YELLOW BOSON

podmiotéw wehodzacych w skiad Grupy

Wartos¢ spéki YELLOW BOSON

na dzieri 01.06.2020r. wynosi: 212 361 918,63 2}
stownie: dwieécie dwanascie miliongy trzysta szescdziesigt jeden

dziewipéset osiemnascie z{o{zch 63/100

tysiecy

24 Klauzulei zastrzeieﬁia

V KLAUZULE ' l

Przedstawiona POwWyZej wartoéé spotki w

najbardziej Prawdopodobne
Wyceny jest wlasciwy dobg
dane wyjsciowe do obliczen
Zgodnie z art, 28 pkt

kw
j wartosci godziwej,
r metody wyceny,

ocie 212 361 918,63 # odpowiada
Uzasadnieniem koricowego wyniku
Na co wskazuja wielkodci liczbowe



transakeji - rynkowej, pomigdzy zainteresowanymi
niepowigzanymi ze sobq stronami. Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych
znajdujacych si¢ w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona
okoszty zwigzane 2 przeprowadzeniem transakdji, gdyby ich wysokosé byta
znaczaca. Ceng rynkowy aktywéw finansowych posiadanych przez jednostke oraz
zobowigzan finansowych, ktére jednostka zamierza zaciagnac, stanowi zgloszona na
rynku biezaca oferta kupna, natomiast ceng rynkowq aktywoéw finansowych, ktére

jednostka zamierza naby¢, oraz zaciagnietych zobowiazan finansowych stanowi
zgloszona na rynek biezaca oferta sprzedazy.

i dobrze poinformowanymi,

VI ZASTRZEZENIA il

1. Niniejsza wycena sporzadzona zostata zgodnie z przepisami prawa.

2. Niniejsza wycena nie moze by¢ uzyta do innych celéw niz okreslony w pkt 1 1.

3. Wartos¢ wyliczono wg stanu na dziefs 01.06.2021r.

4. Wycene Opracowano w oparciu o informacje uzyskane i dostarczone dokumenty.
Zaklada sig, ze nie ukryto zadnych faktéw, ktére moglyby mie¢ wplyw na wartos¢
Spoiki i jej udziatow.

5. Wykonane dzielo stanowi autorskie opracowanie wykonawcy.

6. Przedstawiona wycena uwzglednia stan faktyczny i prawny na dzien jej
sporzadzenia.

7. Autor opracowania nie ponosi odpowiedzialnodci za ewentuaine ukryte wady
wycenianego przedsigbiorstwa , ktérych autor nie mogt stwierdzi¢ na podstawie
posiadanych materiatéw dokumentadji.

8. Operat szacunkowy sporzadzono w czterech jednobrzmiacych egzemplarzach, z
ktorych trzy otrzymuje zleceniodawca, a jeden stanowi egzemplarz archiwalny.




