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Mousetrap Games Sp. z 0.0.

Raport z potwierdzenia warto$ci wyceny przedsigbiorstwa
Mousetrap Games Sp. z 0.0. i jego udzialow,
stanowiacych warto$¢ godziwg dla celow komercyjnych i zarzadezych

na dzien 30 czerwca 2020 r.

A.  CZESC OGOLNA.

1. Podstawa przeprowadzenia czynnosci bieglego rewidenta.

Potwierdzenie wartosci wyceny przedsigbiorstwa Mousetrap Games Sp. z 0.0. i jego udziatéw, uznanych
za wartos¢ godziwa dla celdéw komercyjnych i zarzadczych, na dzien 30 czerwca 2020 roku, zostato
przeprowadzone przez firmg Eureka Auditing Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu al. Marcinkowskiego 22,
wpisang na listg podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych przez Polska Izbe

Biegtych Rewidentow pod numerem 137,
Podstawa przeprowadzenia czynnosci jest umowa - zlecenie z dnia 10 sierpnia 2020 r.

Raport sporzadzit Bogdan Zegar - biegly rewident, uprawniony do badania sprawozdan finansowych,

wpisany na liste bieghych rewidentéw przez Polska lzbg Bieglych Rewidentow pod numerem 5475.

2. Przedmiot wykonania czynnosci.

Badaniem objeto dokumentacje dotyczacg wyceny wartosci przedsiebiorstwa, tj.:

- opis dziatalnosci statutowej Spotki,

- model wyceny zastosowany i przyjety przez mgr inz. Andrzeja Potkoszka, konsultanta
ekonomiczno—finansowego, posiadajacego uprawnienia, licencjonowanego rzeczoznawcy ds.
wycen przedsigbiorstw oraz aktywow niematerialnych, sporzadzony dnia 21 sierpnia 2020 r.,

- zatozenia dotyczace biznesowego funkcjonowania Spotki na lata 2020 — 2024,

- oswiadczenia sporzadzone przez Zarzad,

- wszelkie inne dokumenty majace zwigzek z przedmiotem zlecenia.

3. Czas i miejsce badania.

Badanie zostato przeprowadzone w dniach 19 - 24 sierpnia 2020 r., Wroctaw / Poznan. ,
(7
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4. Zakres i metody.

Zostaly dostosowane do przedmiotu zlecenia, tj. potwierdzenia wartosci wyceny przedsiebiorstwa
Mousetrap Games Sp. z o0.0. i jego udzialow, wedlug wartosci godziwej dla celéw komercyjnych i

zarzadezych, na dzien 30 czerwca 2020 roku.

Zarzad Spolki uczestniczyt i jest odpowiedzialny w zakresie sporzadzenia danych finansowych
historyeznych, jak i projektowanych, koniecznych dla sporzadzenia wyceny przedsiebiorstwa, ktdra

stanowi podstawg sporzadzenia naszego raportu z potwierdzenia tej wyceny.

W zwigzku z zamiarem Zarzadu przeprowadzenia transakcji inwestycyjnej przygotowana zostala

wymieniona dokumentacja, ktdrg poddano badaniu.

Wartos¢ wycenianego przedsigbiorstwa i jego udzialéw / akcji, przy przyjeciu zasad kontynuacji
dziatalnosci oraz ustalonych w wyniku specjalistycznej ekspertyzy zostala oszacowana na sume
18.500.000 PLN i przy przyjeciu ilosci 212 udzialow / akcji okresla wartos¢ jednostkowa udziatu / akcji
w kwocie 87.264,15 PLN.

Naszym zadaniem byto zbadanie przedstawionej wyceny wartosci przedsiebiorstwa Mousetrap Games
Sp. z 0.0. i jego udzialdéw i uznaniem tej wyceny spetniajacej definicje wartosci godziwej dla celow
komercyjnych i zarzadezych., na dzien 30 czerwca 2020 roku, sporzadzenie raportu o wartosci
przedsigbiorstwa oraz prawidlowosci ustalenia przez Zarzad wartosci wyceny i ocena zastosowanej

metody.

Badanie to przeprowadziliémy stosownie do:

a/ art. 312" § 1 pkt 2) ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2019, poz.
505),

b/ rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 roku, poz. 351),

¢/ Krajowych Standardéw Badania przyjetych uchwala Nr 3430/52a/2019 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardow badania oraz innych
dokumentdw (ze zmianami),

d/ Krajowego Standardu Ustug Atestacyjnych Innych niz Badanie i Przeglad 3000 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych (MSUA) 3000.

Obowiazuja nas wymogi kontroli jakosci, ktére stosujemy zgodnie z postanowieniami uchwaty nr
2040/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 3 marca 2018 r. w sprawie krajowych
standardow Kkontroli jakosci w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Kontroli Jakosci 1 (IAASB) i

zgodnie z nim utrzymujemy kompleksowy system kontroli jakosci obejmujacy udokumentowane polityki /\
i
i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi, standardami zawodowymi oraz majgcymi [\f"!
. . o . . i
zastosowanie wymogami prawnymi i regulacyjnymi. \ /
/ A
I
/
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Ponadto, przestrzegaliSmy wymogdw niezaleznosci i innych wymogdw etycznych Kodeksu etyki
zawodowych  ksiggowych Miedzynarodowej Federacji Ksiggowych (IFAC), wprowadzonego do
stosowania uchwata nr 3431/52a/2019 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z 25 marca 2019 r., ktory
Jest oparty na podstawowych zasadach uczciwosci, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i nalezytej

starannosci, poufnosci i profesjonalnego postepowania.

Badanie zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposdb, aby uzyskaé pewnosé¢, pozwalajaca na
potwierdzenie wartosci przedsiebiorstwa, spelniajacej definicje wartoSci godziwej, ze zostala ona

ustalona w sposéb rzetelny i prawidlowy w oparciu o prawidlowo przyjete zatozenia.
W zwigzku z powyzszym nasze badanie sprowadzato si¢ do potwierdzenia wyceny wartosci Spotki.

Dokonano oceny zastosowanego modelu, przyjetego w opracowaniu licencjonowanego rzeczoznawcy,
dotyczacego wyliczenia wartosci  przedsigbiorstwa wedlug  zaprezentowanego podsumowania
zastosowanych metod przyjetych do wyceny co sprowadza si¢ do zastosowania metody $redniej wazonej.
Zaprezentowane pie¢ metod w horyzoncie czasowym 2020 — 2024 ustalajg wartos$¢ $redniowazong na
poziomie 18.500.000 PLN.

W oparciu o przeprowadzona analize opisana w przedstawionym specjalistycznym raporcie
»Wycena przedsi¢biorstwa Mousetrap Games Sp. z o0.0. i jego udzialow, zgodnie ze stanem wiedzy
na dzien 30 czerwca 2020 r., wedlug wartosci rynkowej do celéw komercyjnych i zarzadezych”
oszacowana i przyjeta zostala na poziomie 18.500.000 PLN netto (bez uwzglednienia podatku od

towarow i ushug).

Raport wyceny zawiera szczegotowy opis metodologii zastosowanych do wyceny wartosci godziwej
przedsigbiorstwa, a takze.uzasadnienie przyjetych zastosowanych metod jako najbardziej wiasciwych dla
uzasadnienia celu przyjetego przez Zarzad Spotki dia spetnienia zamiaru inwestycyjnego Udziatowcow /
Akcjonariuszy. Nadmieniamy, ze przyjeta wycena wedlug metody dochodowej (DCF) w prezentacji

wynikow zawiera wartosé 18.500.000 PLN.

W zakresie oceny sporzadzonej wyceny nasze prace obejmowaty nastgpujace zagadnienia:

- analize spdjnoscei otrzymanych dokumentow, w tym projekeji finansowych przygotowanych przez
Zarzad Spofki, a zastosowanych w opracowaniu licencjonowanego rzeczoznawcy,

- analiz¢ finansowg w oparciu o otrzymane, przyjete zalozenia,

- analiz¢ prognozowanych przychodow z okresleniem osiaganej efektywnosci,

- konsultacje dotyczace zalozen rozwoju w kolejnych latach 2020 - 2024,

- dokonanie szacunku przyszlych przeptywéw pienigznych generowanych na podstawie
przygotowanych projekcji finansowych,

- oceny analizy wrazliwosci wyceny ,.DCF” na przyjete zalozenia w celu wyznaczenia wartosci

rezydualnej.
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- kalkulacje sredniego wazonego kosztu kapitalu (WACC),
- kalkulacj¢ wartosei kapitatéw wiasnych,
- przeprowadzenie analizy wrazliwosci wyceny, ze wzgledu na glowne parametry kalkulacji

(WACC, stopa wzrostu w okresie rezydualnym, marza EBIT w okresie rezydualnym).

5. Formalnosci prawne dotyczace podejmowanych decyzji w zwigzku z wyceng wartosci

godziwej wycenianego przedsi¢biorstwa.

Niniejsza opinia zostata sporzadzona na zlecenie Zarzadu Mousetrap Games Sp. z 0.0. w zwigzku z

planowanymi zamierzeniami inwestycyjnymi.

B. USTALENIA Z PRZEPROWADZONEGO BADANIA.
Podsumowanie wynikow:

Wartosci wyceny przedsigbiorstwa dokonano przy przyjeciu metod sredniej wazonej opartej na

wyliczeniach wynikajacych z zastosowanych metod wyliczen.

Zestawienie wyliczen zawarte w opracowanym modelu finansowym prezentuje warto$¢ 18.500.000 PLN
z ewentualnym przytoczeniem obszaru negocjacji wartosci wyceny przedsiebiorstwa:

- wartosci minimalnej 17.400.000 PLN,

- wartosci maksymalnej 19.600.000 PLN.

Uzna¢ nalezy. 7ze powyzej zaprezentowane wyliczenia cechuja si¢ podejsciem profesjonalnym w

szacowaniu przyszivch efektéw w podejmowanej dziatalnosci.

Na podstawic przeprowadzonych przez nas procedur stwierdzamy, Zze wynikajgca z wyceny
warto$¢ przedsiebiorstwa zostala ustalona w sposéb prawidlowy i zgodny z przyjetymi zalozeniami,
wobec czego nalezy uznaé, ze warto$¢ ta jest poprawna i rzetelnie ustalona oraz spelniajgca

definicje wartosci godziwe;j.

Eureka Auditing Sp. z 0.0. Strona 4

/



Mousetrap Games Sp. z 0.0.

C.  WNIOSKI I ZASTRZEZENIA

1. Whioski.

Ustalona wartos¢ przedsigbiorstwa na poziomie 18.500.000 PLN netto moze zostac przyjeta jako wartos¢

szacowanych kapitalow Spotki w przyszlosciowych przedsigwzieciach.

2. Zastrzezenia ogdlne

Zastrzega sig, ze raport zostal opracowany zgodnie z przedmiotem zlecenia. Eureka Auditing Sp. z o.0.

nie przyjmuje na siebie odpowiedzialnosci w zakresie nie objetym zleceniem.

Nalezy rozumie¢, iz Zarzad Mousetrap Games Sp. z 0.0. potwierdza, ze informacje Zrédlowe przekazane
sa zgodne z ich najlepsza wiedza. Niniejszy raport zostat opracowany przez spotke Eureka Auditing Sp. z
0.0., zgodnie z nalezyta starannosciag w zakresie uzgodnionym z Zleceniodawca przy wykorzystaniu

dostepnych informacji.

Wycena odnosi si¢ do ustalonych zatozen i kontynuowania dziatalnosci w okresie przyjetych zatozen w

projekcjach finansowych w przysziosci.

3. QOgraniczenie odpowiedzialnosci.

Eureka Auditing Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci wobec osob trzecich, nie ponosi rowniez
odpowiedzialnosci za zawarto$¢ otrzymanej dokumentacji i oparcia si¢ na stanie prawnym przedmiotu
wyceny przedstawionym w dokumentacji dostarczonej przez Zamawiajacego. Na potrzeby sporzadzenia

wyceny nie byly wykonywane ekspertyzy specjalistyczne.

Spotka Eureka Auditing Sp. z o.0. nie byla zaangazowana do, i tym samym nie przeprowadzila,
weryfikacji otrzymanych informacji oraz zatozen. Prace nad raportem polegaty na analizie otrzymanych
informacji dla wyceny wartosci przedsiebiorstwa. Eureka Auditing Sp. z 0.0. nie wydaje zatem opinii na

temat otrzymanych informacji wykorzystywanych dla potrzeb wyceny.

W szczegolnoscei zakres naszej pracy nie obejmowat procedur, ktére sg przewidziane przez prawo oraz
standardy wykonywania zawodu biegtego rewidenta podczas przeprowadzania badania sprawozdania
finansowego Spolki, w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. w celu wydania

opinii 0 jego prawidtowosci i rzetelnosci.

Ocena wystarczalnosci zastosowanych procedur lezy w catosci po stronie uzytkownikow raportu.
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Raport zostat przygotowany przy zalozeniu, ze bedzie wykorzystywany przez osoby kompetentne

merytorycznie oraz wylacznie dla celow w nim okreslonych.

Realizacja zatozen do projekcji finansowych jest bezposrednio zwiazana z wystepowaniem czynnikéw
ryzyka, ktore pozostaja poza kontrolg Spotki. Ryzyka takie stanowig nierozlgczng ceche prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej i moga by¢ istotne. Poza ryzykami takimi jak ryzyko zwiazane z sytuacja
makroekonomiczng, zmiang otoczenia prawnego i podatkowego, ryzyko uzaleznienia od gléwnego
odbiorcy, wystgpowaé moga takze inne istotne ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki. Ocena

potencjalnego wplywu tych ryzyk na projekcje finansowe lezy po stronie odbiorcdw raportu.

Sygnalizujemy rowniez, Ze przedmiotem naszego opracowania nie jest rowniez odniesienie sie do

zagadnien, potencjalnych wyliczen podatkowych zwigzanych z wykorzystaniem wynikow wyceny.

Raport zostal sporzadzony na zlecenie Zarzadu Mousetrap Games Sp. z 0.0. i nie moze by¢ traktowany
Jjako rekomendacja inwestycyjna. Odbiorcy raportu winni opiera¢ si¢ na informacjach i poradach

uzyskanych we wtasnym zakresie przy podejmowaniu takich decyzji.

4. Oswiadczenia Zarzadu.

W zwigzku ze sporzadzonym potwierdzeniem wyceny wartosci przedsiebiorstwa Zarzad Mousetrap

Games Sp. z 0.0. przedtozyt oswiadczenie obejmujgce m.in. nastepujgce zapewnienia:

- Projekcje finansowe wykorzystane na potrzeby potwierdzenia wyceny wartosci akcji zostaty

przygotowane przez Zarzad Mousetrap Games Sp. z 0.0.;

- Wszystkie zatozenia zostaty przygotowane w oparciu o wnikliwe i staranne analizy oraz zgodnie z
najlepsza wiedzg i przekonaniem Zarzadu Mousetrap Games Sp. z 0.0. oraz odzwierciedlajg

najbardziej prawdopodobna sciezke rozwoju w prognozowanym okresie;

- Zarzad Mousetrap Games Sp. z o.0. jest w petni odpowiedzialny za przygotowanie projekcji
finansowych, w oparciu o ktére zostato przeprowadzone potwierdzenie wyceny przedsigbiorstwa;

- Zarzad Mousetrap Games Sp. z 0.0. ujawnil wszelkie znane mu istotne informacje i nie wystepuja
zadne istotne kwestie, ktére mogtyby mie¢ istotny wplyw na wyceng, oprocz tych, na ktdre nie ma

wplywu, a prawdopodobienstwo ich pojawienia si¢ w przysztosci jest mate;

- Zarzgd Mousetrap Games Sp. z 0.0. nie ma zadnych nieujawnionych plandw czy zamiardw, ktdre

moga w istotny sposdb wplynac na potwierdzenie wyceny przedsigbiorstwa;

- Projekcje finansowe w oparciu o dane finansowe Mousetrap Games Sp. z o0.0. na datg
potwierdzenia wyceny zostaly przygotowane w sposob rzetelny i przedstawiaja prawdziwa sytuacje
finansowa Spdtki w zakresie informacji w nich zawartych;

- Wedlug posiadanego zakresu informacji nie identyfikuje si¢ istotnych ograniczen dotyczacych
dzialalnosci Spotki Mousetrap Games Sp. z 0.0., ktére miatby jakikolwiek wplyw na wyniki

finansowe w przysztosci oraz dokonang wyceng przedsi¢biorstwa.
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5. Inne ograniczenia.

Wedtug posiadanego zakresu informacji nie identyfikuje si¢ istotnych ograniczen dotyczacych
dziatalnosci Spotki Mousetrap Games Sp. z 0.0., ktére miatby jakikolwiek wplyw na wyniki finansowe w

przysziosci oraz dokonang wycene przedsigbiorstwa.

D. INFORMACJA KONCOWA

Majac na uwadze wskazane powyzej fakty stwierdzi¢ nalezy, ze w trakcie badania nie natrafiono na

nieprawidtowosci, ktore nalezatoby zasygnalizowa¢ w opracowaniu.

pa

Ninigjszy raport zawiera 7 stron kolejno ponumerow[n}sh.\(\
N EUREKA AUDITING

Spotka z 0.0.
al. Marcinkowskiego 22

Bogdan Zegar 61-827Poznan (1)

Kluczowy bieghy rewident, nr ewidencyjny 547Sf

Sporzadzajacy opinie w imieniu:

Eureka Auditing Sp. z 0.0. l‘\p[
Podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, nr ewidencyjny 137

Prezes Zarzadu

Poznan, 24 sierpnia 2020 r.
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