OGLOSZENIE WZYWAJACE DO ZAPISYWANIA SIE NA AKCJE

Spotka pod firma BALTICUS S.A. z siedzibg w Rekowo Gorne (KRS 0000823049) dziatajgc
na podstawie art. 37a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych przedstawia wymagane prawem informacije:

1 Emitent: Spéika pod firmg BALTICUS S.A. z siedzibg w Rekowo Gorne
(adres Spotki: ul. Osiedlowa 12, lok. 1, 84-123 Rekowo Gome,
REGON: 385485602, NIP: 5871724531), wpisana do Krajowego
Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy
Gdansk-Poinoc w  Gdansku, VIl \Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem 0000823049, o
kapitale zakiadowym w wysokosci 10 066 439,00 zl, optaconym
w catosci;

Statut spéiki: Statut Spodtki zostat ogloszony w Monitorze Sadowym
i Gospodarczym z dnia 28 maja 2020 r. numer 103/2020 (5993)
poz. 23721

Podstawa prawna Emisja nowych akcji Spotki prowadzona jest na podstawie art.
e 5 431 § 11 § 2 pkt 3 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. - Kodeks
emisji akeji: spotek handiowych oraz na podstawie uchwaly nr 1
Nadzwyczajnego Walnege Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoki,
z dnia 9 marca 2020 r., w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdotki oraz  wytgczenia prawa  poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spolki;

Tryb emisji akcji: Emisja nowych akcji Spotki prowadzona jest w trybie subskrypciji
otwartej wrozumieniu art. 431 § 2 pkt 3 ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych;

Podstawowe W wyniku emisiji nowych akcji Spdlki, kapitat zakiadowy Spoiki
informacje o emisji | zostanie podwyzszony od kwoty 10.066.438, zt (sfownie:
akgji: dziesie¢ miliondw szesédziesigt szesC tysiecy czterysta

trzydziesci dziewigd) do kwoty od 10.141.439, zt (stownie:
dziesie¢ milionéw sto czterdziesci jeden tysigcy czterysta
trzydziesci dziewie¢) do kwoty 11.978.127, 2zt (stownie:
jedenascie miliondw dziewiecset siedemdziesigt osiem tysiecy
sto dwadziescia siedem), tj. o kwote od 75.000, zf (stownie:
siedemdziesiagt pie¢ tysiecy) do 1.911.688 zt (stownie: jeden
milion dziewietset jedenascie tysiecy szeséset osiemdziesigt
osiem), w zaleznosci od ilosci objetych akcji. Przedmiotem
emisji jest:

a) od 1 (eden) do 600.000 (szescset tysiecy)

niezdematerializowanych akcji imiennych, serii B, o
wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie jeden zioty) kazda;

b) od 1 (jeden) do 857.143 (osiemset piecdziesigt siedem
tysiecy sto czterdziesci trzy) niezdematerializowanych
akcji imiennych, serii C, o warto§ci nominainej 1,00 zi
(stownie jeden ztoty) kazda;

c) od 1 (jeden) do 454.545 (czterysta pieédziesigt cztery




tysiace piecset czterdziesci piec)
niezdematerializowanych akcii imiennych, serii D, o
wartosci nominaingj 1,00 zi (stownie jeden zioty) kazda.

Cena emisyjna akcji:

Cena emisyjna jednej akeji serii B wynosi 1 2,
Cena emisyina jednej akgji serii C wynosi 1,05 zk

Cena emisyjna jednej akgji serii D wynosi 1,1 zt.

Minimalny prég emisji

akgeji:

Uznaje sie, ze emisja akgji i podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Spotki doszty do skutku, jezell zostang subskrybowane akcje o
{acznej wartosci nominalnej co najmniej 75.000 zt (stownie:
siedemdziesiat pied tysiecy)

Prawo poboru

Frawo  poboru  akcji  przysfugujgce  dotychczasowym
akcjonariuszom Spétki zostalo wylaczone na podstawie uchwaly

dotychczasowych nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdkki, z dnia 9

akcjonariuszy: marca 2020 r., w sprawie podwyzszenia kapitalu zaktadowego
Spotki oraz wylgczenia prawa poboru  dotychczasowych
akcjonariuszy Spoti;

Termin do | Termin do zapisywania sig¢ na akcje Spdlki trwa od dnia 10

zapisywania sie na
akeje:

marca 2020 r. do dnia 10 czerwca 2020 r. Spolka zastrzega
sobie prawo do skrocenia okresu subskrypcji akcji, z tym
zastrzezeniem, ze nie moze on byc krotszy niz jeden miesiac;

Zapisy na akcje:

Podmiotem upowaznionym do przyjmowania zapisdw na akgje
jest tylko iwylacznie Spotka. Zapisy odbywajg sie tytkko |
wytgcznie w sposob opisany na stronie intemetowse] znajdujgcej
sie pod adresem  htips:/fakcjebalticus.pl/.”Aby subskrybowaé
akcje nalezy ztozyé Spoice zapis na akcje, a nastepnie dokonac
wplaty na akcie, w wysokosci odpowiadajgeej iloczynowi ilosci
akcji wskazanych w formularzu zapisu oraz ceny emisyjnej
jednej akgji. Nieuiszczenie wptaty w terminie do zapisywania sie
na akcje powoduje bezskutecznosc zapisu na akeje;

Whpiaty na akcje:

Whpilaty na akcje powinny by¢ dokonywane tylko i wytgcznie w
terminie wyznaczonym do zapisywania si¢ na akcje, w formie
przelewu $rodkow pienieznych na rachunek bankowy Spoiki,
ktéregoe dane znajdujg sie na stronie  internetowej
Jhitps:/akcjebalticus.pl/”. Przez dzien wpfaty na akcje uwaza sie
dzienh uznania rachunku bankowego Spékki;

Okres zwigzania
zapisem

na akcje:

Osoby dokonujace zapisu na akcje sa zwigzane ziozonym
zapisem od chwili jego zlozenia Spdtce. Zapis ma charakter
tieadwotywalny. Subskrybenct przestajg by¢ zwigzant ZloZzonym
zapisem, jezeli podwyzszenie kapitatu zakiadowego Spotki nie
zostanie zgtoszone do sgadu rejestrowege w terminie 6 {szesciu)
miesiecy od dnia powziecia uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki, z dnia 9 marca 2020 r, w
sprawie podwyzszenia kapitalu zakfadowego Spoki oraz
wylgczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
Spolki.

|




Przydziat akciji: Przydziat subskrybowanych akcii nastapi w terminie 2 (dwoch)
tygodni od ostatniego dnia terminu do zapisywania sie na akcje.
Przydziat nastapi w sposob uznaniowy. Dokonujgc przydziatu
akcji Spotka moze wzigé pod uwage kolejnos¢ dokonywania
zapisdw na akcje. Ogloszenie o przydziale akcji nastgpi w
terminie 1 (jednego) tygodnia od dnia dokonania przydzistu
akcji.

Warszawa, 29 maja 2020 £




DOKUMENT OFERTOWY

Spotka pod firmg BALTICUS S A. z siedzibg w Rekowo Gorne (KRS 0000823049) dziatajgc
na podstawie art. 37a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spoétkach publicznych przedstawia wymagane prawem informacje:

PODSTAWOWE INFORMACJE O EMITENCIE

Emitent: Spétka pod firmg BALTICUS S.A. z siedzibg w Rekowo Géme
(adres Spotki: ul. Osiedlowa 12, lok. 1, 84-123 Rekowo Gorne,
REGON: 385485602, NIP: 5871724531), wpisana do Krajowego
Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy
Gdansk-Poinoc  w  Gdanisku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem 0000823049, o
kapitale zakltadowym w wysokosci 10 066 439,00 zi, optaconym

w catosci:
Data powstania | Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow
Emitenta Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 04.02.2020
Podstawowa 26, 52, Z, Produkcja zegarkdw i zegarow
dziatalno$¢ Emitenta
Zarzad Emitenta Bartosz Patryk Knop — Prezes Zarzgdu
Rada Nadzorcza Angelika Anna Knop

Aleksandra Haase
Bartosz Haase

Akcjonariat Emitenta | Akcje serii A — 10 066 439 (100%)
przed Emisjg

Akcjonariat Emitenta | Akcje serii A — 10 066 439 (84,04%)
po Emisji [przy | Akcje serii B— 600 000 (5,01%)
zatozeniu objecia, | Akcje serii C — 857 143 (7,16%)
facznie wszystkich | Akcje serii D - 454 545 (3,79%)
akcji serii B, C, D,
czyli 1911 688]

INFORMACJE O WARUNKACH | ZASADACH EMISJI

Podstawa prawna Emisja nowych akcji Spotki prowadzona jest na podstawie art.
emisji akcji: 431 § 1i § 2 pkt 3 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks
spotek handlowych oraz na podstawie uchwaly nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki,
z dnia 9 marca 2020 r., w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spoétki oraz  wylaczenia prawa  poboru
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki;

Tryb emisji akcji: Emisja nowych akcji Spotki prowadzona jest w trybie subskrypciji
otwartej wrozumieniu art. 431 § 2 pkt 3 ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych;

Podstawowe W wyniku emisji nowych akcji Spotki, kapitat zaktadowy Spoiki
informacje o emisji | zostanie podwyzszony od kwoty 10.066.439, zt (stownie:
akgiji: dziesie¢ milionow szescdziesigt sze$¢ tysiecy czterysta

trzydziesci dziewiec) do kwoty od 10.141.439, zt (stownie:
dziesie¢ milionow sto czterdzieSci jeden tysiecy czterysta
trzydziesci dziewie€) do kwoty 11.978.127, zt (stownie:




jedenascie milionéw dziewiecset siedemdziesigt osiem tysiecy
sto dwadziescia siedem), t. o kwote od 75.000, zt (stownie:
siedemdziesiat piec tysiecy) do 1.911.688 zt (stownie: jeden
milion dziewieéset jedenascie tysiecy szescset osiemdziesigt

osiem), w zaleznosci od ilosci objetych akcji. Przedmiotem
emisji jest:
a) od 1 (jeden) do 600.000 (szescset tysigcy)

niezdematerializowanych akcji imiennych, serii B, o
wartodci nominainej 1,00 zt (stownie jeden ztoty) kazda;

b) od 1 (jeden) do 857.143 (osiemset piecdziesiat siedem
tysiecy sto czterdziesci trzy) niezdematerializowanych
akeji imiennych, serii C, o wartosci nominalnej 1,00 zi
(stownie jeden ztoty) kazda;

c) od 1 (jeden) do 454.545 (czterysta piecdziesigt cztery
tysigce piecset czterdziesci piec)
niezdematerializowanych akcji imiennych, serii D, ©
wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie jeden zloty) kazda.

Akcje serii B,C,D sg akcjami imiennymi, nieuprzywilejowanymi.

Cena emisyjna akcji:

Cena emisyjna jednej akcji serii B wynosi 1 zt;
Cena emisyjna jednej akcji serii C wynosi 1,05 z;
Cena emisyjna jednej akcji serii D wynosi 1,1 zt.

Minimalny prég emisji
akgji:

Uznaje sig, ze emisja akcji i podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Spotki doszty do skutku, jezeli zostang subskrybowane akcje o
tacznej wartosci nominalnej co najmniej 75.000 zt (stownie:
siedemdziesiagt pigec tysiecy)

Prawo poboru Prawo poboru  akcji  przystugujgce  dotychczasowym

dotychczasowych akcjonariuszom Spotki zostato wytgczone na podstawie uchwaty

akcjonariuszy: nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki, z dnia 9
marca 2020 r., w sprawie podwyzszenia kapitatu zakiadowego
Spotki oraz wytgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spoiki;

Termin do | Termin do zapisywania sie na akcje Spotki trwa od dnia 10

zapisywania sie na
akcje:

marca 2020 r. do dnia 10 czerwca 2020 r. Spdtka zastrzega
sobie prawo do skrocenia okresu subskrypcji akcji, z tym
zastrzezeniem, ze nie moze on byc krotszy niz jeden miesigc;

Zapisy na akcje:

Podmiotem upowaznionym do przyjmowania zapiséw na akcje
jest tylko iwylgcznie Spolka. Zapisy odbywaja sie tylko i
wytgcznie w sposéb opisany na stronie internetowej znajdujgcej
sie pod adresem  https://akcjebalticus.pl/."Aby subskrybowac
akcje nalezy ztozy¢ Spoice zapis na akcje, a nastepnie dokonac
wplaty na akcje, w wysokosci odpowiadajacej iloczynowi ilosci
akcji wskazanych w formularzu zapisu oraz ceny emisyjnej
jednej akcji. Nieuiszczenie wptaty w terminie do zapisywania sig
na akcje powoduje bezskuteczno$¢ zapisu na akgje;

Whplaty na akcje:

Whplaty na akcje powinny by¢ dokonywane tylko i wylgcznie w
terminie wyznaczonym do zapisywania sie na akcje, w formie
przelewu Srodkow pienieznych na rachunek bankowy Spotki,
ktorego dane znajduja sie na stronie intemetowej
Jhttps://akcjebalticus.pl/”. Przez dzien wplaty na akcje uwaza sig
dzien uznania rachunku bankowego Spotki;

Okres zwigzania
zapisem
na akcje:

Osoby dokonujgce zapisu na akcje sg zwigzane ziozonym
zapisem od chwili jego ztozenia Spoétce. Zapis ma charakter
nieodwotywainy. Subskrybenci przestaja byc¢ zwigzani ztoZzonym




zapisem, jezeli podwyzszenie kapitatu zakliadowego Spoiki nie
zostanie zgloszone do sadu rejestrowego w terminie 6 (szesciu)
miesiecy od dnia powziecia uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki, z dnia 6 marca 2020 r., w
sprawie podwyzszenia kapitalu zakiadowego Spotki oraz
wylgczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy

Spolki.

Przydzial akcji:

Przydziat subskrybowanych akcji nastapi w terminie 2 (dwoéch)
tygodni od ostatniego dnia terminu do zapisywania sig¢ na akcje.
Przydziat nastgpi w sposob uznaniowy. Dokonujgac przydziatu
akcji Spotka moze wzigé pod uwage kolejnos¢ dokonywania
zapisdbw na akcje. Ogloszenie o przydziale akcji nastapi w
terminie 1 (jednego) tygodnia od dnia dokonania przydziatu
akciji.

INFORMACJA O CELACH EMISJI

Cele inwestycyjne:

e 60% (1 200 000 =zt) - przygotowanie nowych,
limitowanych modeli; rozwazamy i prowadzimy rozmowy
o nabyciu licencji znanych “bohateréw”, niestety do
czasu podpisania umowy licencyjnej nie mozemy chwali¢
sie zadnymi nazwami; mamy przygotowane projekty
zegarkow, takie jak model z tak zwanej ‘stali
damascenskiej’ czy tez Gwiezdny Pyt z automatycznym

chronografem.
e 30% (600 000 zt) - badania i rozwdj; Sie¢ Badawcza
kukasiewicz - Instytut Ceramiki | Materiatow

Budowlanych Oddziat Szkta i Materiatow Budowlanych w
Krakowie  wykorzystujac  swojg  wiedze  oraz
doswiadczenie, bedzie pracowat z nami nad
innowacyjnymi materialami ceramicznymi, kibre bedzie
mozna wykorzystac w zegarmistrzostwie.

e 10% (200 000 z}) - udziat w targach oraz wystawach w
kraju ale takze poza granicami; marka staje sie
rozpoznawalna, targi wzmocnia przekaz i zwiekszg
ekspozycije.

ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka
zwigzane z
dzialalnoscia
Emitenta

Wejscie produktéw typu smartwatch w segment zegarkéw
luksusowych

Obecnie rynek smartwatchéw zdominowany jest przez firme
Apple z udziatem na poziomie 50%, i sprzedaz tych zegarkow
rosnie. Caly czas jest to jednak inny segment produktowy niz
oferta Balticusa, istnieje jednak ryzyko, ze w przysziosci
producenci podjdg w strone Iuksusowych smartwatchy.

Ryzyko nietrafienie z wzorem

Koszty wykupu licencji i przygotowania produktu, ktéry nie
przyjmie sie na rynku moga naruszy¢ cash flow firmy i tym
samym zagrozi¢ jej funkcjonowaniu.




Ryzyko produkcyjne zwigzane z dostepnoscia podzespotéow
Producenci ze Szwajcarii niejednokrotnie straszyli juz rynek
zmniejszeniem dostepnosci mechanizméw automatycznych. W
historii nie wydarzylo sie to jeszcze, ale z uwagi, ze czesc
produktéw bazuje na szwajcarskich mechanizmach, jest to dla
nas zagrozenie.

Ryzyko zwigzane z kursem walutowym przy zakupie
podzespolow

Nagta zmiana kursu dolara lub euro moze narazi¢ Spoétke na
straty. Staramy sie minimalizowac ryzyko prowadzac polityke
szybkie] sprzedazy produktow, a takze monitorujgc rynek
walutowy.

Utrata kluczowych pracownikow Ilub podwykonawcow
Naszg wspéiprace opieramy na powszechnych zasadach
biznesowych i lojalnosci. Wierzymy jednak, ze moze wydarzyc
sie cos nieprzewidzianego na co Spotka wplywu nie ma, a co
moze  doprowadzic do utraty wspdtpracownika Iub
podwykonawcy. Konsekwencje dla Spolki trudne do
przewidzenia.

Ryzyko zwigzane z epidemia koronawirusa w Chinach
Rozprzestrzenianie sie epidemii koronawirusa w Chinach moze
mie¢ wptyw na ograniczenie produkcji a co za tym idzie braku
realizacji zamoéwien w terminie. Ograniczenia w produkcji moga
takze wplyngac na wzrost cen Podobne problemy mogg takze
dotyczy€ innych gatezi gospodarki. Istnieje ryzyko, ze problem
przetozy sie takze na funkcjonowanie Spotki.

Ryzyko odmowy wpisania podwyzZszenia kapitalu
zaktadowego

Zgodnie z trescig art. 19 ust.1 ustawy z dnia z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym, Wopis do Rejestru jest
dokonywany na wniosek, chyba ze przepis szczegolny
przewiduje wpis z urzedu. Zgodnie z trescig art. 19 ust. 3 wiw
ustawy Whniosek ztozony z naruszeniem przepisu ust. 2 lub
nieprawidtowo wypeiniony podlega zwrdceniu, bez wzywania do
uzupelnienia brakow. (...). lIstnieje zatem ryzyko, ze w
przypadku ziozenia wniosku z naruszeniem art. 19 ust. 3
ustawy, podwyzszenie kapitatu zaktadowego obejmujgce emisje
akgcji serii C nie zostanie zarejestrowane.

Brak wczesniejszej dziatalnosci Spétki oraz brak historii
finansowej Spotki

Spotka zostata wpisana do KRS 06.02.2020r. Dziatalnosc w
ramach spotki prowadzona jest zatem od krétkiego czasu |
Spdtka nie posiada wczesniejszej historii finansowej. Niemnigj
jednak wskaza¢ nalezy, iz Spétka jest kontynuatorem
dziatalnosci prowadzonej jednoosobowo przez twérce marki i jej
obecnego Prezesa.

Ryzyko umorzenia przymusowego akcji
Zgodnie z § 6 ust. 15 statutu Spodtki, akcje Spétki mogg zostac
umorzone w trybie przymusowym w przypadku, gdy:




a) umorzenie bedzie konieczne dla pokrycia strat
Spotki lub sfinansowania innych waznych celow
Spotki: w tym przypadku umorzenie powinno
nastapic proporcjonalnie do posiadanych akcyl,

b) akcje Spdtki zostaty zajete w trybie egzekucji
sgdowej lub pozasgdowey,

c) akcjonariusz nie dokonat wpfaty na akcje w terminie
okreslonym w uchwale o podwyzszeniu kapitat
zakfadowego,

d)  akcjonariusz naruszyl postanowienia niniejszego
Statutu.

Wskazac¢ przy tym jednak nalezy, iz umorzenie przymusowe
nastepuje za wynagrodzeniem, ktore nie moze byc nizsze od
wartosci przypadajgcych na akcje aktywow netto, wykazanych w
sprawozdaniu finansowym za ostalni rok  obrotowy,
pomniejszonych o kwote przeznaczong do podzialu miedzy
akcjonariuszy.

Czynniki ryzyka
zwigzane z
inwestowaniem
spotecznosciowym
{crowdfunding} —
ryzyka, ktére mogg
dotyczy¢ rowniez
dziatalnosci Emitenta

Inwestowanie w podmioty poszukujgce finansowania na
platformach crowdfundingowych moze by¢ bardzo zyskowne,
ale jak kazda inwestycja wigze sie takze z ryzykiem. Jesli
zdecydujesz sie zainwestowac w w/w podmioty, ktdre
przedstawiajg, na udostepnionej przez Beesfund S.A.
przestrzeni na Platformie Crowdfundingowej (strona internetowa
www.beesfund.com) informacje o projekcie Emitenta, musisz
zdawac sobie sprawe z pieciu waznych ryzyk i je zaakceptowac:

1. Utrata catosci lub czesci kapitatu
Inwestujgc w projekt znacznie bardziej prawdopodobne jest, ze
utracisz zainwestowane srodki, niz uzyskasz zwrot z inwestycji
fub ponadprzecietny zysk.

Nie powinienes w ten sposob inwestowaé wiecej kapitatu, niz
jeste$ w stanie straci¢ bez utraty standardu zycia.

2. Brak ptynnosci

Prawie wszystkie inwestycje przedstawiane na udostepnionej
przez  Beesfund S.A przestrzeni na  Platformie
Crowdfundingowej charakteryzujg sie bardzo niskg plynnoscia.
Jest bardzo mato prawdopodobne, Zze pojawi sie ptynny rynek
wtorny dla akcji przedsiebiorstwa. Prawdopodobnie nie bedziesz
w stanie sprzedac¢ swoich akgcji do czasu, gdy firma zacznie byc
notowana na Gieldzie Papierow Wartosciowych, badz rynku
New Connect w Warszawie lub kupi jg inny podmiot. Nawet jesli
spotka bedzie kupowana przez inny podmiot, Twoja inwestycja
moze nadal charakteryzowac sie bardzo niskg plynnoscia.
Nawet w przypadku udanego biznesu ptynnosc lub sprzedaz
akcji moze by¢ mato prawdopodobna przez wiele lat od
momentu dokonania inwestycji. W przypadku firm, dla ktérych
dostepne sg mozliwosci rynku wtomego, znalezienie nabywcy
lub sprzedawcy moze byc trudne, a inwestorzy nie powinni
zaklada¢, ze wczesniejsze wyjscie bedzie dostepne tylko
dlatego, ze istnieje rynek wtérny.




3. Rzadkos¢ dywidend

Wiekszos¢ podmiotow poszukujgcych finansowania rzadko
wyptaca dywidendy. Oznacza to, ze jesli inwestujesz w biznes
przedstawiany na udostgpnionej przez Beesfund S.A.
przestrzeni na Platformie Crowdfundingowej, prawdopodobnie
nie zobaczysz zwrotu kapitatu ani zysku, dopéki nie bedziesz
mogt sprzedac swoich akcji. Nawet w przypadku udanego
biznesu jest to mato prawdopodobne przez wiele lat od
momentu dokonania inwestycji. Powyzsze ryzyko nie jest
ryzykiem ogoélnym, ale réwniez ryzykiem zwigzanym =z
dziatalnoscig Emitenta.

4. Rozwodnienie akcji

Wszelkie inwestycje dokonywane w podmioty przedstawiane na
vudostepnionej przez Beesfund S.A. przestrzeni na Platformie
Crowdfundingowej moga ulec rozwodnieniu akcji. Oznacza to,
ze jesli spotka pozyska dodatkowy kapitat w podzniejszym
terminie, wyemituje nowe akcje dla nowych inwestoréw, to
woéwczas nastgpi zmniejszenie udziatu dotychczasowych
akcjonariuszy w kapitale i glosach danej spotki. Te nowe akcje
moga rowniez mie¢ pewne preferencyjne prawa do dywidend,
wptywow ze sprzedazy i innych spraw, a korzystanie z tych praw
moze dziala¢ na Twojg niekorzyS¢. Twoja inwestycja moze
réwniez ulec rozwodnieniu w wyniku przyznania opcji (lub
podobnych praw do nabycia akcji) pracownikom, ustugodawcom
lub niektérym innym osobom, z ktérymi prowadzona jest
dziatalnosé firmy.

5. Dywersyfikacja ryzyka

Inwestycje dokonywane w podmioty przedstawiane na
udostepnionej przez Beesfund S.A. przestrzeni na Platformie
Crowdfundingowej powinny by¢ dokonywane tylko w ramach
dobrze zdywersyfikowanego portfela. Oznacza to, ze
powiniene$ inwestowac tylko niewielkg czes¢ swojego kapitatu
inwestycyjnego w pojedynczg spotke, Wiekszosc kapitaiu
powinna by¢ inwestowana w bezpieczniejsze, bardziej ptynne
aktywa. Oznacza to rowniez, ze powiniene$ roziozy¢ swoje
inwestycje pomiedzy wiele firm, zamiast inwestowac duzg kwote
w tylko fedng spotke.

INNE ISTOTNE INFORMACJE

Zmiany dokumentu

Ewentualne zmiany do Dokumentu Ofertowego bedg

ofertowego zamieszczane w miejscach jego publikacii.
1. Administratorem danych osobowych inwestoréw dla
Klauzula ochrony celow przeprowadzenia oferty oraz obstugi korporacyjnej

danych osobowych

akcjonariusza jest Emitent.
2. Administrator nie wyznaczyt inspektora ochrony danych.
3. Dane osobowe sg przetwarzane przez Administratora dla
celow wykonania umowy wynikajgcej] z zapisu
subskrypcyjnego, lub do podjecia dziatan przed
zawarciem umowy  pomiedzy  inwestorem a




Administratorem o¢raz obstugi praw | obowigzkéw
korporacyjnych akcjonariusza.

Dane beda przetwarzane do momentu zakonczenia
oferty lub likwidacji Spotki. W przypadku gdy dane sg
przetwarzane w celu wykonania umowy lub przed jej
zawarciem, dane osobowe beda przetwarzane przez
okres 6 lat od ostatecznego wykonania lub wygasniecia
wszystkich zobowigzan z tej umowy.

Dane osobowe inwestora nie bedg przekazywane do
panstwa trzeciego/organizacji miedzynarodowej
Inwestorowi przystugujg prawa z mocy Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia
27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w
zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w
sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogodlne rozporzgdzenie o
ochronie danych) (Dz. U. UE. L. 22016 r. Nr 119, str. 1 z
pézn. zm.), w szczegolnosci prawa do wgladu do swoich
danych osobowych oraz ich poprawiania jesli bedg one
niekompletne, niewazne badz niepoprawne.

Zalgczniki

1. Tekst jednolity statutu Spotki

Emitent oswiadcza, iz ponosi odpowiedziaino$é za informacje zawarte w niniejszym
dokumencie. Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by
zapewnic taki stan, informacje zawarte w dokumencie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze

stanem faktycznym.

Warszawa, 2 kwietnia 2020 .
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AKT NOTARIALNY

Dnia szesnastego grudnia
roku dwa tysiace dziewietnastego (16-12-2019)

przed notariuszem Jolanta Monika Niedziela, majaca siedzibe w Warszawie przy
ulicy Emilii Plater nr 20 lok. 8, przybyla do budynku przy ulicy Walbrzyskiej nr 11 w

Warszawie, stawil si¢:
Pan Bartosz Patryk Knep, syn Edmunda i Barbary, PESEL
79091409735 — wedlug oSwiadczenia — Zonaty, zamieszkaly pod

adresem: Osiedlowa 12/1, 84-123 Rekowo Gome. ———--——--——
Tozsamos¢ Stawajacego notariusz stwierdzila na podstawic okazancgo dowadu
osobistego oznaczonego CHA 729373 z terminem waznosci do dnia 16 marca 2028
roku — w stosunku do ktérego to dokumentu, wedlug oswiadczenia Stawajacego, nie
zachodzg przestanki wynikajgce z art.46 ust.1 pkt 2 w zw. z art.50 ust.3 pkt 6 i art.88
oraz art.89 ust.2 ustawy z dnia 6 sierpnia 2010 roku o dowodach osobistych — zas dane

niewynikajgce z tego dokumentu — na podstawie jego o$wiadczen.
AKT ZAWIAZANIA SPOLKI AKCYJNEJ

§ 1. Pan Bartosz Knop oswiadcza, ze niniejszym
zawigzuje spolke akcyjna pod firma: Balticus Spétka Akceyjna oraz nadaje jej statut w
ponizszym brzmieniu, wyrazajac zgodg na jego brzmienie i objecie akcji na zasadach
okreslonych w oswiadczeniu udokumentowanym w niniejszym akcie notarialnym oraz
dokonujac powolania pierwszej Rady Nadzorczej i Zarzadu wyzej wymienione)
Spotki.

§ II. Pan Bariosz Knop, jako jedyny przyszly
akcjonariusz, o$wiadcza, ze zapoznal si¢ ze sprawozdaniem Zalozyciela z dnia 16
grudnia 2019 roku oraz z opinig bieglego rewidenta z dnia 2 grudnia 2019 roku w




przedmiocie wyceny aportu wnoszonego na kapital zakladowy wyzej wymieniongj
§ IIL Kapital zakladowy Spoiki wynosi 10.066.439,- L [
(dziesig¢ milionéw sze$édziesiat szes¢ tysigey czterysta trzydziesci dziewigC) ziotych. -
Kapital zakladowy dzieli si¢ na 10.066.439 (dziesig¢ milionéw szeéédziesiqt\_/-'

(3

sze$é tysiecy czterysta trzydziesci dziewigé) akcji zwyklych imiennych serii A o
numerach od A00.000.001 do A10.066.439, o wartosci nominalnej 1.- (jeden) zioty
kazda akcja.

§ IV. Stawajacy stwierdza, ze obgjmuje 10.066.439

akeji w kapitale zakladowym Spolki pod firma: Balticus Spotka Akcyjna, serii A o
pumerach od A00.000.001 do A10.066.439, o wartosci nominalnej po 1,- zloty kazda
akcja i lgcznej wartosci nominalnej 10.066.439.- zlotych rownej lacznej cenie
emisyjnej 1 zobowigzuje si¢ pokry¢ te akcje wkiadem niepienigznym w postaci
przedsigbiorstwa Zalozyciela w rozumieniu art.55' Kodeksu cywilnego pod firma:
-EXPORT-IMPORT" Bartosz Knop pod adresem: ulica Osiedlowa nr 12 lok. 1, 84-
123 Rekowo Gorne (NIP: 5871435554, REGON: 220114288), stanowiacego
zorganizowany zespot skladnikoéw niematerialnych i materialnych przeznaczonych do
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, ktore zostalo szczegélowo opisane w
sprawozdaniu Zalozyciela z dnia 16 grudnia 2019 roku oraz poddane wycenie przez
bieglego rewidenta w opinii z dnia 2 grudnia 2019 roku co do jego wartosci godziwe;j.
ktére stanowig Zalaczniki do Umowy przeniesienia Przedsigbiorstwa; wniesienie
wkladu niepieni¢znego nastgpi przed zarejestrowaniem Spolki w terminie do dnia
16 grudnia 2019 roku.
Powyisze oswiadczenic z mocy art.310 §1 Kodeksu spélek handlowych

powoduje zawiazanie Spolki pod firma: Balticus Spétka Akcyjna w organizacji. ---—--
§ V. Zalozyciel powoluje pierwszy Zarzad Spoiki w
osobie Pana Bartosza Patryka Knop — Prezesa Zarzadu.
§ V1. Zalozyciel powohije pierwsza Rade Nadzorcza

Spotki w osobach:
1) Pani Angeliki Anny Knop — Przewodniczgcej Rady Nadzorczej,

v




-

2)-Pana Bartosza Haase — Czlonka Rady Nadzorcze).
| 3. pani Aleksandry Haase — Czlonka Rady Nadzorczej.
== § VII. Wszelkie koszty, oplaty i wydatki zwiazane z
| amses utworzeniem i rejestracja Spotki ponosi Zatozyciel.

§ VIII. Zatozyciel o§wiadcza, ze nadaje Spolce Statut

w brzmieniu nastepujacym:
»STATUT SPOLKI
Balticus Spétka Akcyjna
1. POSTANOWIENIA OGOLNE
§1.

1. Firma Spélki brzmi: Balticus Spélka Akcyjna.
2. Spdtka moze postugiwaC sie w obrocie skrocong wersja firmy w brzmieniu

Balticus S.A. oraz wyrdzniajacego ja znaku graficznego.
§ 2.
1. Siedziba Spéliki jest miejscowosé Rekowo Gome.
2. Zalozycielem Spolki jest Pan Bartosz Patryk Knop.
§3.
1. Spélka dziala na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
2. Na obszarze swojego dzialania Spoélka moze tworzy¢ oddzialy i inne jednostki
organizacyjne oraz tworzy¢ spotki i przystgpowac do spoélek juz istmiejacych. a

takze uczestniczy¢ we wszelkich dopuszezonych prawem powiazaniach

organizacyjno-prawnych.

§4.
1. Czas trwania Spéiki jest nieograniczony.

2. Przewidziane przepisami prawa i niniejszego Statutu ogloszenia Spdiki beda

zamieszczane w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym oraz na wiasnej stromie

internetowe;j.




II. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI
§5.
1. Przedmiotem dzialalnosci Spotki jest: _
a) (15.12.Z) — Produkcja toreb bagazowych, toreb recznych i podobnych : __
wyrobow kaletniczych, produkcja wyrobéw rymarskich; t/
b) (23.19.Z) — Produkcja i obrobka pozostatego szkla, wiaczajac Szkltl)—-’

techniczne;
c) (26.52.Z) — Produkcja zegarkéw i zegarow;
d) (32.12.Z) — Produkcja wyroboéw jubilerskich 1 podobnych;
e) (32.13.Z) — Produkcja sztucznej bizuterii i wyrobéw podobnych; --------emme-
f) (46.48.Z) — Sprzedaz hurtowa zegarkéw, zegarow i bizuterii;

g) (47.77.Z) — Sprzedai detaliczna zegarkéw, zegarow i bizuterii prowadzona

w wyspecjalizowanych sklepach;
h) (47.91.Z) — Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy
wysylkowej lub Internet;
i) (PKD 73) — Reklama, badanie rynku i opinii publicznej;
1) (95.25.Z) — Naprawa zegarow, zegarkéw oraz bizuterii.

2. Jezeli podjecie lub prowadzenie dzialalnosci gospodarczej w zakresie ustalonego
wyzej przedmiotu dzialalnosci Spélki, z mocy przepiséw szczegdlnych, wymaga
zgody, wpisania do rejestru, zezwolenia lub koncesji organu pafistwa. to
rozpoczgeic lub prowadzenie takiej dzialalno§ci moze nastgpié po uzyskaniu
wymaganego zezwolenia, wpisania do rejestru, zgody lub koncesji. -----m—-memeemeee

ITI. KAPITAL ZAKEADOWY

§ 6.
1. Kapitat zakladowy Spétki wynosi 10.066.439.- (dziesigé milionéw sze$édziesiat

szes¢ tysigcy czterysta trzydziesci dziewiec) ziotych.
2. Kapital zakladowy Spéiki dzieli si¢ na 10.066.439 (dziesig¢ milionow
szedfdziesigt szeS¢ fysiecy czterysta trzydziesci dziewied) akeji zwyklych
imiennych serii A o numerach od A00.000.001 do A10.066.439. o wartosci
nominalnej 1,- (jeden) zoty kazda akcja.




¥ = :Patryka Knop) iw calosci pokryte wkiadem niepieni¢Znym w postaci
2 j /’ przedsigbiorstwa w rozumieniu art. 55' Kodeksu cywilnego, prowadzonego pod
©-2>” firma JEXPORT-IMPORT” Bartosz Knop pod adresem: ulica Osiedlowa nr 12
lok. 1, 84-123 Rekowo Gorne, posiadajacego numer NIP: 5871435554, REGON:

220114288, stanowigcego zorganizowany zespoi skladnikéw niematerialnych
i materialnych przeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, ktére
zostato szczegdlowo opisane w sprawozdaniu Zatozyciela z dnia 16 grudnia 2019
roku oraz poddane wycenie przez bieglego rewidenta w opinii z dnia 2 grudnia
2019 roku co do jego wartosci godziwej, ktére sianowia Zataczniki do Umowy

przeniesienia Przedsiebiorstwa.
4. Wniesienie wkladu niepieni¢Zznego nastapi przed zarejestrowaniem Spotki w
terminie do dnia 16 grudnia 2019 roku.
Akcje w kapitale zakltadowym Spétki moga by¢ imienne lub na okaziciela. ——-----
Akcje sa niepodzielne i moga by¢ wydawane w odcinkach zbiorowych. --—------—-~

Akcje nie sg uprzywilejowane.

O N A

Jezeli akcje objete sg wspélnoscia majgtkowa malzenska akcjonariuszem moze
by¢ tvlko jeden ze wspoimatzonkdw.
9. Terminy wplat na akcje okreéla Zarzad.
10. Prawo glosu z akcji przystuguje takze z akcji ktore nie zostaly w pelni pokryte —

wylacza si¢ art.411 § 2 Kodeksu spétek handlowych.
11. Kapital zakladowy Spoiki moze zosta¢ podwyzszony w drodze: (a) emisji nowych

akcji lub (b) zwigkszenia wartosci nominainej akcji.

12. Obnizenie kapitatu zakladowego Spétki moze nastapi¢ przez: (a) umorzenie czgsci
akcii, (b) polaczenie akcji oraz (¢) w przypadku podziatu przez wydzielenie. -------
13. Umorzenie akcji odbywa si¢ na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia oraz
wymaga obnizenia kapitalu zakiadowego. Uchwala powinna okreslaC w
szezegblnosci podstawe prawng umorzenia, cel obnizenia, kwote, o ktora kapital
zakiadowy ma by¢ obnizony, sposob obnizenia, wysoko$¢ wynagrodzenia




preyshigujacego akcjonariuszowi umorzonych akcji lub uzasadnienie umorzenia
akcji bez wynagrodzenia oraz sposdb obnizenia kapitatu zakladowego. —--------—---

14, Akcje moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze ich nabycia przez

Spélke (umorzenie dobrowolne) albo bez zgody akcjonariusza (umorzenie

PrZymusowe). r
15. Akcje Spétki mogg zostaé umorzone w trybie przymusowym w przypadku, gdy: -
a) umorzenie bgdzie konieczne dla pokrycia strat Spétki lub sfinansowania

innych waznych celéw Spotki; w tym przypadku umorzenie powinno nastapié

proporcjonalnie do posiadanych akeji,
b) akcje Spoiki zostaly zajcte w trybie egzekuciji sadowej lub pozasadowej, -------

¢) akcjonariusz nie dokonat wplaty na akcje w terminie okreslonym w uchwale

o podwyzszeniu kapitalu zakiadowego,

d) akcjonariusz naruszy! postanowienia niniejszego Statutu.

16. Umorzenie przymusowe nastepuje za wynagrodzeniem, ktére nie moze by¢ nizsze
od warto$ci przypadajacych na akeje aktywow netto, wykazanych w sprawozdaniu
finansowym za ostatni rok obrotowy, pomniejszonych o kwotg¢ przeznaczong do
podzialu migdzy akcjonariuszy.
IV. ORGANY SPOLKI

§7
Organami Spélki sg:
1. Walne Zgromadzenie,
2. Rada Nadzorcza,
3. Zarzad.
Walne Zgromadzenie
§8.

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg sprawy zastrze€zone w Kodeksie
spolek handlowych, przepisach innych ustaw i Statucie. W szczegdlnosci do

kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spolki oraz

sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy.




powzigcie uchwaly o podziale zysku albo pokrycin straty,
udzielenie absolutorium czlonkom organdéw Spoiki z wykonania przez nich
obowiazkow,
powotlanie i odwotanie czionkéw Rady Nadzorczej,
ustalanie zasad wynagradzania czlonkéw Rady Nadzorczej,
f) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
g) zmiana Statutu Spdiki,
h) potaczenie i1 przeksztalcenie Spotki,

i) rozwigzanie i likwidacja Spétki,

j) wmorzenie akcji,

k) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
1) tworzenie funduszy celowych,
m) zatwierdzenie Regulaminu Rady Nadzorczej,

n) powzigcie postanowienia dotyczacego roszczen o naprawienie szkody
wyrzadzonej przy zawiazywaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,
o) zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz

ustanowienie na nich 0graniczonego prawa rzeczowego.
. Walne Zgromadzenia odbywaja si¢ w siedzibie Spdétki, Pucku, Gdansku

i Warszawie.

. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sig corocznie w ciagu szesciu miesigcy

po uplywie kazdego roku obrotowego.
. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje si¢, jezeli organy Iub osoby
uprawnione do zwolywania Walnych Zgromadzen uznaja to za zasadne, =======-===x
. Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad. Rada Nadzorcza moze zwolaé Zwyczajne
Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwola go w terminie okreslonym w
Statucie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwolanie go uzna za
wskazane. Uprawnionym do zwolania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli
Zarzad nie zwola go w terminie okreSlonym w Statucie, oraz de zwolania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jest Zatozyciel Spétki — Pan Bartosz

Patryk Knop.




6. Uchwaly Walnege Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wigkszoscia glosdw,
chyba ze przepisy Kodeksu spotek handlowych, przepisy innych ustaw lub Statut

przewiduja inne warunki ich powzigcia.

7. Dopuszcza si¢ udzial w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkow

komunikacji elektronicznej, co obejmuje w szczegdlnosci:

a) transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym.-
b) dwustronng komunikacj¢ w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej

akcjonariusze moga wypowiadac¢ si¢ w toku obrad Walnego Zgromadzenia,

przebywajgc w miejscu innym niZ miejsce obrad Walnego Zgromadzenia, ----- 3

¢) wvkonywanie osobiscie lub przez pelnomocnika prawa glosu przed lub w toku

Walnego Zgromadzenia.
8. Wykonywanie prawa glosu z akcji przez zastawnika lub uzytkownika akcji ‘

uzaleznione jest od zgody Zarzadu wyrazonej na pismie.
9. Nabycie i =zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziahu

w nieruchomosci, nie wymaga zgody Walnego Zgromadzenia.
Rada Nadzorcza
§9.
1. Rada Nadzorcza sklada si¢ z 3 czlonkéw, powolywanych i odwolywanych przez
Walne Zgromadzenie, z tym 2e pierwsza Rada Nadzorcza Spotki powolywana jest h

przez Zatozyciela.
2. Czlonkowie Rady Nadzorczej, na pierwszym posiedzeniu, wybieraja ze swego ¢

grona przewodniczacego i jego zastgpcg. Wyboru dokonuje si¢ bezwzgledna

wigkszoscia gloséw obecnych na posiedzeniu.
3. Kadencja czlonkow Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa 5 lat. Dopuszczalne jest

ponowne powolywanie do Rady Nadzorczej na nastgpne kadencje tych samych

0s6b.
§ 10.
1. Rada Nadzorcza podejmuje decvzije w formice uchwal na posiedzeniach

zwolywanych przez Przewodniczagcego Rady Nadzorczej albo, w razie

niemoznosci zwolania posiedzenia przez Przewodniczacego, przez Zastepce




¢ \ Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Uprawniony, oktérym mowa w zdaniu

poprzednim zwoluje posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy albo
" w terminie dwéch tygodni od dnia otrzymania wniosku Zarzadu lub cztonka Rady
Nadzorczej. Wniosek, o ktorym mowa w zdaniu poprzedzajacym powinien zostaé

zlozony na pi$mie z podaniem proponowanego porzadku obrad.
Z zastrzezeniem ust.6 i ust.7 ponizej, czlonkowie Rady Nadzorczej wykonuja

swoje prawa iobowigzki osobiScie, przy czym obowigzani s3 do zachowania

tajemnicy stuzbowe;j.
W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczestniczy¢ czionkowie Zarzadu,
z wylaczeniem posiedzen dotyczgeych bezposrednio czlonkéw Zarzadu,
w szczegdnoscei ich odwolania, odpowiedzialnosci i ustalania ich wynagrodzenia.
Uchwaly Rady Nadzorczej moga by¢ powzigte, jezeli na posiedzeniu jest
obecnych co najmniej polowa jej czlonkdw, a wszyscy jej czionkowie zostali
zaproszeni na co najmniej 7 dni przed planowanym posiedzeniem. Uchwaly Rady
Nadzorczej bedg wazne rowniez wowczas, kiedy jej czionek zawiadomiony
w terminie krotszym anizeli termin, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym

oswiadczy na piSmie, ze wyraza zgode na podjgcie uchwaly Rady Nadzorczej lub

stawi sig¢ na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg braé udzial w podejmowaniu uchwal oddajac
swdj glos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.--~-------—
Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly poza posiedzeniem w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania si¢
na odleglo$é pod warunkiem, ze wszyscy jej czlonkowie zostali powiadomieni o
tresci projektu uchwaly. Glosowanie w trybie, oktérym mowa w zdamiu
poprzednim moze zarzadzi¢ Przewodniczacy Rady Nadzorczej z wlasnej
inicjatywy albo na wniosek cztonka Rady Nadzorczej lub Zarzadu. -------m--mmvev
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gloséw oddanych.
W przypadku réownoSci gloséw rozstrzyga glos Przewodniczacego Rady

Nadzorczej.

-




1. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscia Spolki.
2. Do szczegbinych uprawnien Rady Nadzorczej nalezy:

Lad

a)

b)

d)

g
h)

h))

Zarzad kieruje dziatalnodcia Spotki i reprezentuje ja na zewnatrz.
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§ 11.

ocena sprawozdania finansowego Spotki i sprawozdania Zarzadu za ubiegly
rok obrotowy, a takze wnioskéw Zarzadu dotyczgcych podziatu zysku albo

pokrycia straty oraz skiadanie Walnemu Zgromadzeniu COrocznego o

pisemnego sprawozdania z Wynikow tej oceny,
reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu, -—----—----
zawieszanie w czynnoiciach, z waznych powod6éw, poszczegolnych lub
wszystkich czionkéw Zarzadu oraz delegowanie czlonkéw Rady Nadzorczej
do czasowego wykonywania czynnosci czlonkéw Zarzadu nie mogacych

sprawowac swoich czy nnodei,
wyznaczanie Oraz zmiana bieglych rewidentéw badajacych sprawozdania
finansowe Spoiki, -
ustalenie wynagrodzenia czlonkéw Zarzadu Spoiki,
powolywanie i odwolywanie czlonkéw Zarzadu Spétki,
powolywanie i odwotywanie likwidatoréw Spotki,

wyrazanie zgody na zbycie przez Spotke posiadanych akcji lub udzialéw, —--
wyrazanie zgody na tworzenie przez Spotke nowych spdtek lub nabycie przez

Spétke akcji lub udziatéw innych podmiotéw gospodarczych,
wyrazanie zgody na wyplate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na

koniec roku obrotowego.
Zarzad
§ 12.

Zarzad sklada si¢ od 1 (jednego) do 3 (trzech) czionkow. w tym Prezesa Zarzadu,
powolywanych 1 odwolywanych przez Rad¢ Nadzorczg, z tym 2¢ pierwszy Zarzad
Spotki powolywany jest przez Zatozyciela. Czionkéw Zarzgdu moze odwolaé

takze Walne Zgromadzenic.

Liczba czionkéw Zarzadu okreélana jest przez Radg Nadzoreza w uchwale. -—------—

>

/ |
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£ § 13.
22~ Do skiadania o§wiadczeh w imieniu Spétki upowaznieni sa:

a) w przypadku Zarzadu jednoosobowego — Prezes Zarzadu samodzielnie;---=---~=--=--
b) w przypadku Zarzgdu wieloosobowego — Prezes Zarzadu samodzielnie lub dwéch
czionkéw Zarzgdu facznie lub cztonek Zarzadu lacznie z prokurentem-——---- --------

§ 14.

1. Z zastrzezeniem ust. 2 ninicjszego paragrafu Zarzad podejmuje decyzje w formie
uchwal na posiedzeniach zwolywanych przez Prezesa Zarzadu z jego inicjatywy
albo na wniosck czlonka Zarzadu lub na wniosek Rady Nadzorczej. -------—----—-- e

2. Uchwaly Zarzadu mogg by¢ rowniez podejmowane poza posiedzeniem Zarzadu
wtrybie pisemnym [lub przy wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odleglo$é, pod warunkiem, ze wszyscy czlonkowie
Zarzadu zostali powiadomieni o tresei projektu uchwaly. Glosowanie w trybie, o
ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym moze zarzadzi¢ Prezes Zarzadu z wiasnej
inicjatywy albo na wniosek ktéregokolwiek z pozostatych czlonkow Zarzadu.—--

3. Uchwaly Zarzadu zapadaja bezwzgl¢dna wickszoscia glosdw, przy czym jesli sa
podejmowane na posiedzeniu Zarzadu dla ich waZnoéci wymagana jest obecnos$¢
co najmniej potowy czlonkéw Zarzadu. W przypadku réwnosci gloséw decyduje

glos Prezesa Zarzadu.
4. Powyzsze postanowienia maja zastosowanie w przypadku Zarzadu skiadajgcego

si¢ z wiecej niz jednego czlonka.
V. RACHUNKOWOSC SPOLKI

§ 15.
Kapitaly wiasne Spélki stanowig:
a) kapital zakladowy,
b) kapitat zapasowy,
c) kapitaly rezerwowe.
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§ 16. I
1. Akcjonariusze maja prawo do udzialu w zysku wykazanym w SPIaW"Zdthfn‘.

[ I

finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta, ktéry zostal przeznaczony przez /_

~——

s

Walne Zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom.

2. Zarzad Spotki jest upowainiony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na pogzet/
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego. jezeli Spéika posiada
srodki wystarczajace na wyplatg. Wyplata zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego wymaga zgody Rady Nadzorczej. --—-—---—

3. Spolka moze wyplaci¢ akcjonariuszom zaliczke na poczet przewidywanej
dywidendy, jezeli jej zatwierdzone sprawozdanmie finansowe za poprzedni rok
obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej polowe zysku
osiagnigtego od kofica poprzedniego roku obrotowego, wykazanego W
sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta, powigkszonego o
kapitaly rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu wyplaty zaliczek moze
dysponowaé Zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty 1 akcje wiasne. ------

§ 17.
Rokiem obrotowym Spoiki jest rok kalendarzowy. Pierwszy rok kalendarzowy koficzy

si¢ 31 grudnia 2020 roku.
V1. POSTANOWIENIA KONCOWE
§ 18.

W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem stosuje si¢ przepisy Kodeksu

spolek handlowych oraz inne wiasciwe przepisy prawa.”
§ IX. Koszty niniejszego aktu ponosi Spotka, a

tymczasowo pokrywa je Akcjonariusz.
§ X. Pobrano:
1. z tytulu podatku od czynnosci cywilnoprawnych

/art.7 ust.]1 pkt 9 ustawy z dnia 9 wrzesnia 2000 roku

Dz.U. nr 86 poz.959/ ziotych 50.277,-
2. a. z tytulu taksy notarialnej /§5 w zwiazku z §3 1 §17

rozporzadzenia z dnia 28 czerwea 2004 roku Dz.U.

,
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2018.272 ze zm./ Zotych 8.500,-
b. z tytulu podatku od towar6w i ushug /art.41 ust.1
ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku

od towaréw i ushug / zlotych 1.955,-
FLacznie do zaplaty: 60.732.-

Akt ten zostat odczytany, przyjety i podpisany.
Na oryginale wiasciwe podpisy Stawajqgcego i notaniusza.
Jolanta Monikg Niedziela notariusz w ?
Magdalena Karczewska — Woinica notaniusz w Warszawie
WYPLS niniejszy zostat wydany Stawajgcemu.

Pobrano z tytufu taksy notarialnej /§ 12 i § 1 rozporzqdzenia z dnia 28 czerwca 2004 roku t.j.
Dz. . 2018.272/ zlotycht 6,05 oraz z tytulu podatky od towardtw 1 usfig / wedtug art.41 ust. I w
zw. z art.146aa ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 rokyu o podatkyu od towarsw i usfug / t.5.
Dz.V. 2018.2174 ze zm./zbty:ﬁ 0,01.

Whisano pod rep. A nr 8287 / 2019. Dnia 16 grudnia 2019 roku.
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Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacje, nie wymaga podpisu i pieczeci.

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzier 04.02.2020 godz. 12:12:08
Numer KRS: 0000823049

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym

04.02.2020

Ostatni wpis | Numer wpisu

2 Data dokonania wpisu 04.02.2020

Sygnatura akt

GD.VIII NS-REJ.KRS/26536/19/342/NIP

Oznaczenie sadu

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYJINA

2.Numer REGON/NIP

REGON: ---, NIP: 5871724531

3.Firma, pod ktérg spétka dziata

BALTICUS SPOLKA AKCYJINA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

pozytku publicznego?

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnos¢  |NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na

podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. POMORSKIE, powiat PUCKI, gmina PUCK, miejsc. REKOWO GORNE

2.Adres

ul. OSIEDLOWA, nr 12, lok. 1, miejsc. REKOWO GORNE, kod 84-123, poczta REKOWO GORNE, kraj
POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

16.12.2019 R.,,2 REP. A 8286/2019, NOTARIUSZ JOLANTA NIEDZIELA KANCELARIA

NOTARIALNA W WARSZAWIE

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia NIE
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub

tytuty uczestnictwa w dochodach lub

majatku spotki nie wynikajacych z akcji?

5.Czy obligatoriusze maja prawo do udziatu |NIE

w zysku?

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma KNOP
2.Imiona BARTOSZ PATRYK
3.Numer PESEL/REGON 79091409735
4.Numer KRS flaiaialel
6.Czy wspolnik posiada catos¢ akcji TAK

spotki?

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokos¢ kapitatu zaktadowego

10 066 439,00 Zt

2.Wysokos$¢ kapitatu docelowego

3.Liczba akcji wszystkich emisji

10066439

4.Wartos¢ nominalna akcji

1,00 zt

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu wptaconego

10 066 439,00 Zt

6.Warto$¢ nominalna warunkowego podwyzszenia

kapitatu zaktadowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

1.0kreslenie wartosci akcji objetych za
aport

10 066 439,00 Zt
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Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji

A

2.Liczba akcji w danej serii

10066439

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujgca sg NIE
upowaznieni do emisji warrantéw
subskrypcyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposaéb reprezentacji podmiotu

W PRZYPADKU ZARZADU JEDNOOSOBOWEGO - PREZES ZARZADU SAMODZIELNIE. W PRZYPADKU
ZARZADU WIELOOSOBOWEGO - PREZES ZARZADU SAMODZIELNIE LUB DWOCH CZLONKOW
ZARZADU tACZNIE LUB CZLONEK ZARZADU tACZNIE Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

KNOP

2.Imiona

BARTOSZ PATRYK

3.Numer PESEL/REGON

79091409735

4.Numer KRS

*hKkk

5.Funkcja w organie reprezentujacym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu
1 1.Nazwisko KNOP
2.Imiona ANGELIKA ANNA
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3.Numer PESEL 86072810961
2 1.Nazwisko HAASE
2.Imiona ALEKSANDRA
3.Numer PESEL 85053012660
3 1.Nazwisko HAASE
2.Imiona BARTOSZ
3.Numer PESEL 91042509936

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci
przedsiebiorcy

26, 52, Z, PRODUKCJA ZEGARKOW | ZEGAROW

2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci
przedsiebiorcy

15, 12, Z, PRODUKCJA TOREB BAGAZOWYCH, TOREB RECZNYCH | PODOBNYCH WYROBOW
KALETNICZYCH; PRODUKCJA WYROBOW RYMARSKICH

23, 19, Z, PRODUKCJA | OBROBKA POZOSTALEGO SZKELA, WELACZAJAC SZKEO TECHNICZNE

32, 12, Z, PRODUKCJA WYROBOW JUBILERSKICH | PODOBNYCH

32, 13, Z, PRODUKCJA SZTUCZNEJ BIZUTERII | WYROBOW PODOBNYCH

46, 48, Z, SPRZEDAZ HURTOWA ZEGARKOW, ZEGAROW | BIZUTERII

47, 77, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA ZEGARKOW, ZEGAROW | BIZUTERII PROWADZONA W
WYSPECJALIZOWANYCH SKLEPACH

47,91, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA PROWADZONA PRZEZ DOMY SPRZEDAZY WYSYLKOWEJ LUB
INTERNET

73, , , REKLAMA, BADANIE RYNKU I OPINII PUBLICZNEJ]

95, 25, Z, NAPRAWA ZEGAROW, ZEGARKOW ORAZ BIZUTERII

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Brak wpisow

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnoSci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow
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Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

1.Dzien konczacy pierwszy rok obrotowy, 31.12.2020
za ktéry nalezy ztozy¢ sprawozdanie
finansowe

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisOw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadtosciowe albo o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci albo
w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisOw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu podmiotu

Brak wpisow
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Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisOw

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisOw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisOw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych , o postepowaniu naprawczym lub o przymusowej
restrukturyzacji

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnoSci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzgdzenia wydruku 04.02.2020

adres strony internetowej, na ktorej sa dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl
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1 WPROWADZENIE

Warszawa, dnia 02 grudnia 2019 r.

Pan Bartosz Knop

Prowadzacy dziatalno$¢ gospodarcza: "Export - Import"
ul. Osiedlowa nr 12, lok. 1, miejsc. Rekowo Gorne,
84-123 poczta Potchowo

Szanowny Panie,

Zgodnie z umowg przekazuje Panu ,Raport z wyceny przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz
Knop na dzien 28 listopada 2019 r.” (,Raport”). Raport zostat przygotowany w celu oszacowania wartosci
aportowej tego Przedsiebiorstwa.

Doradca oszacowat warto$¢ godziwg Przedsiebiorstwa prowadzonego w formie dziatalnosci
gospodarczej. Na potrzeby niniejszego Raportu wartosc ta zostata zdefiniowana, jako cena, ktorej nalezy
oczekiwa¢ na dzien 28 listopada 2019 r. (,Date Wyceny”) w transakcji pomiedzy sprzedajgcym
i kupujgcym, ktorzy chcg zawrzec transakcje i wynies¢ z niej korzysci ekonomiczne przy zatozeniu, ze obie
strony sg réwnie dobrze poinformowane na temat Przedsiebiorstwa oraz rynku, na ktérym ona prowadzi
dziatalno$¢ gospodarcza.

Raport zawiera oszacowania i opinie na temat przysztych wynikdéw i sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop z siedzibg w Rekowo Gorne przy ul. Osiedlowej nr 12
lok. 1. Informacje oraz projekcje finansowe wykorzystywane w procesie wyceny zostaty przedstawione
przez Wiasciciela prowadzacego dziatalno$¢ gospodarczg (,Zarzad”) i nie podlegaty weryfikacji przez
Global Audit Partner Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Warszawie 00-681 przy ulicy Hozej nr 55/9 wpisang do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. ST.
Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy KRS nr 000053724 (,,Autor”, ,Doradca” lub ,,Doradcy”),
ani zadnego jej pracownika. Oszacowania i opinie zaprezentowane w Raporcie nie stanowig wigzacych
prognoz ani zapewnien, co do osiggniecia przez Przedsiebiorstwo konkretnych wynikéw i zrealizowania sie
zdarzen opisywanych, jako zatozenia. Rzeczywiste rezultaty dziatalnosci Przedsiebiorstwa w i po Okresie
Prognozy mogg rdznic sie od tych przedstawionych w Raporcie, a réznice te mogg byc istotne.

Pragne zaznaczy¢, ze niniejszy Raport jest przeznaczony wytgcznie do uzytku przedsiebiorstwa
"Export - Import" Bartosz Knop (,Zleceniodawca”) oraz jego Wiasciciela i innych podmiotdw, w tym
doradcoéw Przedsiebiorstwa. Cytowanie Raportu w catosci lub w cze$ci podlega ograniczeniom opisanym
w podrozdziale 3. Jakiemukolwiek cytowaniu niniejszego Raportu powinno towarzyszy¢ przekazanie
Raportu w catosci, poniewaz cytowanie wybranych fragmentdw lub danych prowadzi¢ moze do mylnych
wnioskow.
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Dokonana w raporcie wycena przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop pozwala na
oszacowanie jego wartosci godziwej, jak nastepuje:

Tabela 1. Podsumowanie wyceny przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop
Podsumowanie PLN
DCF 10 066 439,00

Zrédfo: opracowanie wiasne

Dokonana wycena przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop pozwala oszacowac jej
warto$¢ godziwg metodg zdyskontowanych przysztych przeptywoéw pienieznych na poziomie
10 066 439,00 ziotych (stownie: dziesie¢ milionow szescdziesiqt sze$SC tysiecy czterysta
trzydziesci dziewiec¢ ztotych 00/100).

W przypadku jakichkolwiek pytan lub watpliwo$ci zwigzanych z niniejszym Raportem, uprzejmie
prosimy o kontakt.

Z powazaniem,

Janusz Procner

Elektronicznie podpisany przez

Ja NnNusz P FOChNer JanuszProcner

Data: 2019.12.16 15:27:58 +01'00'

Biegty Rewident nr 10104
Cztonek Zarzadu Komplementariusza
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2 CEL I UKLAD RAPORTU

Zgodnie z umowg przygotowany zostat raport z oszacowania wartosci godziwej przedsiebiorstwa
"Export - Import" Bartosz Knop wpisanego do Centralnej Ewidencji i Informacji o Dziatalnosci
Gospodarczej pod numerem REGON: 220114288 w dniu 01 listopada 2005 roku.

Raport zostal przygotowany w celu oszacowania wartoéci godziwej aportu w postaci
przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop wraz z posiadanymi przez nie znakami handlowymi:
Balticus oraz Grey Seal, ktdre sg zarejestrowane pod numerami: CTM-014813571 oraz CTM-014813588.
Warto$¢ aportowg Przedsiebiorstwa w niniejszym Raporcie okreslono jako jej warto$¢ godziwg. Wobec
powyzszego funkcjg niniejszego raportu jest jedynie funkcja informacyjna. Do oszacowania wartosci
aportu koniecznym jest zatem dokonanie oszacowania wartosci godziwej catego przedsiebiorstwa.

Na potrzeby niniejszego Raportu wartos¢ godziwa Przedsiebiorstwa zostata zdefiniowana, jako
cena, ktorej nalezy oczekiwaé na dzien 28 listopada 2019 r. (,Date Wyceny”) w transakcji pomiedzy
sprzedajacym i kupujacym, ktérzy chcg zawrzeé transakcje i wynie$¢ z niej korzysci ekonomiczne przy
zalozeniu, ze obie strony sg rownie dobrze poinformowane na temat Przedsiebiorstwa oraz rynku, na
ktérym ona prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza.

Raport zawiera oszacowania i opinie na temat przysztych wynikéw i sytuacji finansowej
Przedsiebiorstwa, ktore zostaty przedstawione przez Wiasciciela Przedsiebiorstwa (,Zarzad”) i nie
podlegaty weryfikacji przez Global Audit Partner Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Warszawie 00-681 przy ulicy
Hozej nr 55/9 wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla M. ST. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy KRS nr 000053724 (,,Autor”,
»~Doradca” lub ,Doradcy”), ani zadnego jej pracownika. Oszacowania i opinie zaprezentowane w Raporcie
nie stanowig wigzacych prognoz ani zapewnien, co do osiggniecia przez Przedsiebiorstwo konkretnych
wynikdw i zrealizowania sie zdarzen opisywanych, jako zatozenia. Rzeczywiste rezultaty dziatalno$ci
Przedsiebiorstwa w i po Okresie Prognozy moga rozni¢ sie od tych przedstawionych w Raporcie, a roznice
te mogg by¢ istotne.

Zakres przeprowadzonych prac obejmowat:

*» analize informacji operacyjno-finansowych dotyczacych przedsiebiorstwa "Export - Import"
Bartosz Knop;

» analize zestawienia aktywow Przedsiebiorstwa;

= rozmowy telefoniczne oraz wymiane korespondencji elektronicznej z przedstawicielami
Przedsiebiorstwa i Zarzadu w zakresie prowadzonej dziatalnosci, jej perspektyw rozwoju
i planowanych efektéw ekonomicznych;

» oszacowanie parametrow modelu wyceny stosowanych przy szacowaniu wartosci godziwej
Przedsiebiorstwa, w tym miedzy innymi: kosztu kapitatu oraz poziomu premii i dyskont;

» sporzadzenie Wyceny Przedsiebiorstwa (oszacowanie wartosci godziwej kapitatow wiasnych);
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= przygotowanie Raportu.

3 OGRANICZENIA I ZASTRZEZENIA

Charakter zlecenia

Przygotowany Raport stanowi oszacowanie wartosci godziwej przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz
Knop z siedzibg w Rekowo Gdrne przy ul. Osiedlowej nr 12 lok. 1 w celu okreslenia warto$ci godziwej
jego. Autor raportu nie przeprowadzali analizy prawdziwosci i poprawnosci informacji otrzymanych od
Zarzadu, przyjmujac, ze oddajg one w sposob realny aktualng sytuacje Przedsiebiorstwa. Z tego powodu
Autor Raportu nie ponosi odpowiedzialnosci za prawidtowosS¢ i rzetelno$¢ danych finansowych oraz
informacji otrzymanych z Przedsiebiorstwa, zaréwno wobec Zarzadu tej Przedsiebiorstwa, jak i wobec
innych podmiotéw. W przypadku, gdyby informacje te byly niepetne lub odbiegaty istotnie od
rzeczywistosci, mozliwe jest, ze warto$¢ Przedsiebiorstwa oszacowana w Raporcie bedzie odmienna.
W zwigzku z powyzszym ostateczna odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete w oparciu o Raport spoczywa na
Zleceniodawcy.

Niezaleznos$¢ i nalezyta starannos$¢

Na date sporzadzenia Raportu, Doradca lub inne osoby pracujgce nad Raportem nie sg powigzane ze
Zleceniodawcag i w zwigzku z tym majg zdolnos$¢ $wiadczenia niezaleznych ustug doradczych. Raport
zostat przygotowany z nalezytg starannoscia.

Zatozenie o kontynuowaniu dziatalnosci, brak nieujawnionych zobowigzan warunkowych

Raport nie stanowi opinii o rzetelnosci warunkéw transakgcji, opinii o wyptacalnosci, ani rekomendacji
inwestycji, ale jest oszacowaniem wartosci przedsiebiorstwa rozumianej, jako wartosci wszystkich
przysztych korzysci dla whascicieli Przedsiebiorstwa oraz dostarczycieli finansowania dtuznego.

Analiza jest oparta na historycznej i biezacej kondycji finansowej Przedsiebiorstwa oraz stanie jej
aktywéw na dzien 31 pazdziernika 2019 roku. Zgodnie zinformacjg finansowg przyjmuje sie, ze
Przedsiebiorstwo nie ma Zadnych nieujawnionych rzeczywistych lub warunkowych aktywow lub
zobowigzan (poza wskazanymi w raporcie poreczeniami), zadnych nietypowych zobowigzan innych niz
wynikajgce z prowadzonej dziatalnosci, ani nie jest prowadzone wobec niej postepowanie karne, ktore
miatby istotny wptyw na wynik naszej analizy. Wiasciciel Przedsiebiorstwa o$wiadczyt réwniez, ze
w okresie od dnia przygotowania informacji finansowej stanowigcej podstawe do sporzadzenia niniejszego
oszacowania wartosci Przedsiebiorstwa do dnia przygotowania niniejszego raportu, tj. 02 grudnia 2019 r.
nie doszto do zadnych zdarzen gospodarczych majacych wptyw na wynik wyceny.

Projekcje finansowe

W celu realizacji przedmiotu umowy wykorzystana zostata projekcja finansowe na lata 11.2019 - 2023
sporzadzona przez Zarzad. Projekcja ta zostata oparta przez Zarzad na historycznych wynikach
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ekonomiczno-finansowych Przedsiebiorstwa oraz jego potencjale rozwoju w przysztosci przy zatozeniu
realizacji pewnego przysztego scenariusza rynkowego.

Przedstawione prognozy finansowe nie podlegaly weryfikacji przez Autora Raportu, w oparciu
o ktére Doradca przeprowadzit analize i sformutowat opinie o wartosci przedsiebiorstwa. Tego typu
oszacowania czy opinie nie stanowig wigzgcych zapewnien co do wartosci przedsiebiorstwa, w przypadku
niezrealizowania sie wynikéw i zdarzen opisywanych jako zatozenia. Doradca nie ponosi odpowiedzialnosci
za dokfadnos¢ i wiarygodno$¢ informacji, na podstawie ktorych zostaty sporzadzone Projekcje.
Rzeczywiste rezultaty dziatalnosci Przedsiebiorstwa w i po Okresie Prognozy mogg rozni¢ sie od tych
przedstawionych w Raporcie, a réznice te mogg by¢ istotne.

Czynniki ryzyka
Prowadzenie dziatalnosci gospodarczej jest nieodtgcznie zwigzane z ponoszeniem rdznego rodzaju ryzyk

gospodarczych. Czynniki te mogg mie¢ zaréwno charakter wewnetrzny, jak i zewnetrzny. Ich wystgpienie
moze spowodowaé niezrealizowanie przez Przedsiebiorstwo zaktadanych prognoz oraz pogorszenie sie
jego sytuacji finansowej. Doradca wskazuje w Raporcie ryzyka, ktorych wystgpienie w jego opinii moze
w sposob istotny wptyngé na wartoS¢ Przedsiebiorstwa oszacowywang w niniejszym Raporcie.
Wyszczegdlnione w ten sposdb czynniki ryzyka nie muszg stanowi¢ wszystkich, ktére moga mied
negatywny wplyw na rozwdj oraz wyniki Przedsiebiorstwa w przysztosci i w konsekwencji takze jej
wartos¢.

Wykorzystanie Raportu

Raport powinien by¢ czytany i analizowany w cato$ci z uwagi na fakt, iz wnioski formutowane na
podstawie oderwanych czesci mogg by¢ niewtasciwe. Jakiemukolwiek cytowaniu niniejszego Raportu,
badz prezentowaniu rezultatow i wnioskdw wynikajacych z Raportu ktorejkolwiek z uprawnionych osob
powinno zawsze towarzyszy¢ przekazanie Raportu w catosci. Doradca jest dostepny w celu wyjasnienia
wszelkich aspektéw zawartych w Raporcie i zaktada sie, ze w przypadku wystgpienia jakichkolwiek pytan
jego uzytkownicy zwrdca sie do niego, aby takie wyjasnienia otrzymac.

Kwestie prawne

Autor Raportu nie przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci prawnej odnosnie interpretacji praw lub umoéw.
W ramach Raportu nie dokonywane byto badanie tytutow prawnych Przedsiebiorstwa ani zadnych innych
podmiotéw, zaktadajgc waznos¢ roszczen wiascicieli, co do ich majatku. Nie wzieto pod uwage zastawow
i obcigzen, o ile nie zaznaczono inaczej. Zatozono, ze wszystkie wymagane prawem licencje, pozwolenia,
itp. s3 w petni obowigzujace i nie przeprowadzano zadnych testéw, co do wystepowania ryzyka
zZwigzanego z ich utratg. Ocena przydatnosci niniejszego Oszacowania Wartosci dla celdow prawnych
pozostaje w gestii prawnych Przedsiebiorstwa i jego doradcow prawnych. Ponadto, Autor Raportu
wypowiadajacy sie o Raporcie nie przyjmujg na siebie odpowiedzialnosci ani zobowigzan za skutki decyzji
podjetych w oparciu o niniejszy Raport zarowno przez Przedsiebiorstwo, jego Wiascicieli, jak i strony
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trzecie, a w szczegdlnosci za koszty, szkody, straty lub wydatki poniesione przez Przedsiebiorstwo lub inne
strony, ktdre mogg by¢ wynikiem uzytkowania niniejszego Raportu/Oszacowania Wartosci.

Aktualizacja Raportu i dalsze $wiadczenie ustug

Doradca nie ponosi odpowiedzialnosci za wydarzenia lub zmiany w zatozeniach i warunkach
ekonomicznych, ani tez nie przyjmujemy obowigzku aktualizacji Raportu w przypadku wystgpienia nowych
zdarzen lub okolicznosci zaistniatych po dacie sporzadzenia Raportu.

4 DANE PRZEDSIEBIORSTWA

Tabela 2. Dane identyfikujgce Przedsiebiorstwo
Nazwa "Export - Import" Bartosz Knop

Siedziba: ul. Osiedlowa nr 12, lok. 1, miejsc. Rekowo Gdrne, gm. Puck, 84-123
poczta Potchowo, powiat pucki, wojewddztwo pomorskie, Polska

Forma prawna Dziatalno$¢ gospodarcza
NIP: 5871435554

REGON: 220114288

Wiadze: Wiasciciel: pan Bartosz Knop

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie wyciagu z Centralna Ewidencja i Informacja o Dziatalnosci Gospodarczej

wg stanu na dzier 28.11.2019 r.
Przedmiot dziatania Przedsiebiorstwa zgodnie z rejestrem
1) 46, 48, Z, Sprzedaz hurtowa zegarkow, zegarow i bizuterii,
2) 46, 38, Z, Sprzedaz hurtowa pozostatej zywnosci, wiaczajgc ryby, skorupiaki i mieczaki,
3) 46, 39, Z, Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych,
4) 10, 39, Z, Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw,
5) 46, 19, Z, Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg towardw rdéznego rodzaju,
6) 46, 31, Z, Sprzedaz hurtowa owocdw i warzyw,
7) 46, 32, Z, Sprzedaz hurtowa miesa i wyrobow z miesa,
8) 46, 39, Z, Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych,

9) 47, 23, Z, Sprzedaz detaliczna ryb, skorupiakdw i mieczakow prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach,

10) 47, 77, Z, Sprzedaz detaliczna zegarkdw, zegardw i bizuterii prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach,
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11) 47, 91, Z, Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet,
12) 78, 10, Z, Dziatalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem miejsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow,
13) 78, 20, Z, Dziatalno$¢ agencji pracy tymczasowej,

14) 78, 30, Z, Pozostata dziatalno$¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikow.

5 STRESZCZENIE

Warto$¢ godziwg przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop na dzien 28 listopada 2019
roku w sposob punktowy okreslono na kwote 10 066 439,00 ztotych (stownie: dziesie¢ milionow
sze$cdziesiat szesc tysiecy czterysta trzydziesci dziewiec ztotych 00/100).

Uwzgledniajgc charakterystyke i profil dziatalnosci Spotki, Doradca rekomenduje do oszacowania
punktowej wartosci godziwej kapitatdw wiasnych Przedsiebiorstwa w oparciu o metode zdyskontowanych
przysztych przeptywow pienieznych.

Tabela 3. Podsumowanie wynikow wyceny

Podsumowanie PLN

DCF 10 066 439,00

Zrédfo: opracowanie wiasne
Za przyjeciem takiego sposobu oszacowania punktowego wartosci godziwej Przedsiebiorstwa, tj.
okreslenie wyniku punktowego wyceny przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przysziych
przeptywdw pienieznych przemawiajg nastepujace czynniki:
= brak podmiotéw publicznych o poréwnywalnym profilu i skali dziatalnosci,
= dynamiczny rozwdj Przedsiebiorstwa w oparciu o unikatowe kompetencje oparte na wytgcznosci
sprzedazy poszczegolnych marek,
= handlowy profil dziatalnosci Spotki, na ktdrego wartos¢ w niewielkim stopniu ma wptyw posiadany
majatek,
= stabilna grupa przychodéw mozliwych do oszacowania w przysztosci.

Kluczowymi czynnikami wptywajacymi na warto$¢ Przedsiebiorstwa sg:
= Realizacja pozytywnego scenariusza rozwoju polskiej gospodarki i optymizmu wsréd
konsumentow,
= Osiggniecie zaktadanego poziomu udziatu w rynku oraz wysokosci marz,
= Uruchomienie kolejnych punktéw handlowych zgodnie z przyjetym harmonogramem,
= Utrzymanie posiadanych na wylgczno$¢ towardw handlowych: Balticus oraz Grey Seal.

W kolejnych rozdziatach przedstawiono zakres materiatdw, podstawowe informacyjne oraz
metodologie wyceny. Omoéwiono gtdwne zatozenia przyjete dla celéw Wyceny, przedstawiono ich
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uzasadnienie oraz szczegétowo zaprezentowano wyniki wyceny.

6 OPIS ZASTOSOWANEJ METODY WYCENY

Oszacowanie wartosci godziwej kapitatdw wlasnych Przedsiebiorstwa moze zostal

przeprowadzone przy wykorzystaniu réznych metod. Glowne metody szacowania wartosci

przedsiebiorstwa zostaty przedstawione w tabeli 4.

Tabela 4. Podstawowe metody wyceny

Podstawowe metody wyceny

Majatkowe

wartos¢ przedsiebiorstwa
jest funkcjg wartosci jego
majatku (koncentrujg sie
na oszacowaniu wartosci
poszczegoblnych
sktadnikdw majatku
firmy)

-metoda wg wartosci
aktywow netto

-metoda wg
skorygowanych aktywow
netto

-metoda wg wartosci
odtworzeniowej

-metoda wg wartosci
likwidacyjnej

Zrédfo: opracowanie wiasne

wartos¢
przedsiebiorstwa jest
funkcjg korzysci dla
wiascicieli (opierajg sie
na prognozowaniu

i aktualizowaniu
mozliwych do
wygenerowania przez
dane przedsiebiorstwo
szeroko rozumianych
dochodoéw)

-metoda
zdyskontowanych
przeptywéw
pienieznych (DCF)
-metoda
zdyskontowanych
dywidend
-metoda
zdyskontowanych
zyskow

wartos¢
przedsiebiorstwa jest
funkcjg oceny przez
rynek kapitatowy ,
opierajg sie na
rynkowej (najczesciej
gietdowej) wartosci
kapitatow wiasnych i
dtugu

-metody mnoznikowe

-metoda transakcji

poréwnywalnych

Mieszane

wartos¢
przedsiebiorstwa
jest funkcja
najczesciej
majatku i
zdolnosci do
generowania
dochoddéw
(uwzgledniajace
cechy i elementy
podejScia
dochodowego

i majatkowego)

-metoda
szwajcarska
-metoda berlinska
-metoda
nadwyzki zyskow
-metoda
stuttgarcka
-metoda UEC
-inne metody
mieszane

Metoda zdyskontowanych przysztych przeptywow pienieznych jest najbardziej odpowiednig
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metodg wyceny wartosci przedsiebiorstwa ze wzgledu na to, iz opiera sie na potencjale generowania
przez dang Przedsiebiorstwo przysztych przeptywéw pienieznych. Jest to réwnocze$nie podstawowa
metoda wyceny wiekszosci przedsiebiorstw, przy ktérej inne metody majg charakter pomocniczy; DCF
pozwala na oszacowania tzw. wartosci wewnetrznej przedsiebiorstwa (ang. intrinsic value). Zaletg metody
DCF jest to, iz jest ona uniezalezniona od biezgcej rynkowej wyceny spoétek o zblizonym modelu biznesu
do wycenianego podmiotu. Wada metody DCF jest jej duza wrazliwo$¢ na przyjete zatozenia, zwtaszcza te
odnoszace sie do wyznaczenia wartosci rezydualnej, tj. wartosci po okresie doktadnej prognozy.

Wycena metodq dochodowg polega na sprowadzeniu przysztych przeptywdw pienieznych
generowanych przez przedsiebiorstwo do wartosci na dzien wyceny za pomocg stopy dyskontowej
odzwierciedlajgcej koszt kapitatu, przy nastepujacych zatozeniach:

» warto$¢ opiera sie na zdolnosci firmy — jako kombinacji posiadanych aktywow materialnych

i niematerialnych — do generowania nadwyzki gotéwkowej dla wiascicieli;

= oszacowanie wartosci polega na sprowadzeniu prognozowanych przysztych przeptywow
gotowkowych do wartosci biezgcej za pomocg stopy dyskontowej;

» odzwierciedlona jest w sposdb dynamiczny przyszto$¢ oraz wszelkie zmiany w dziatalnoSci
wycenianej firmy oraz w jej otoczeniu.

Warto$¢ przedsiebiorstwa przy zastosowaniu metody DCF moze by¢ szacowana wedtug dwdch
roznych podejs¢ FCFE (Free Cash Flow to Equity) oraz FCFF (Free Cash to Firm). Niezaleznie od wybranej
techniki ustalenia przeptywdéw pienieznych generowanych przez wyceniane przedsiebiorstwo ostateczny
wynik oszacowania jego wartosci jest taki sam. W przypadku, stosowania podejscia FCFF przeptywy
finansowe w roku t ustala sie wedtug nastepujacego wyliczenia:

EBIT * (1 - stopa podatku dochodowego) + amortyzacja - / + zwiekszenia / zmniejszenia wartosci
kapitatu obrotowego netto - /+ nakfady inwestycyjne w majatek trwaty / dezinwestycje

Wartos$¢ godziwg kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa w metodzie DCF jest ustalona, jako:
E=EV-D .
> przy czym:
" FCF RVF
¢ L — + Vi 2 + NOA
. (1 + wACC ) (1 + wACC )"

gl

EV =

gdzie:

E - wartosc rynkowa kapitatow wiasnych (wartosc dla wiascicieli) — Equity Value,

EV - wartos¢ firmy (wartos¢ dla wszystkich stron finansujgcych) — Enterprise Value,

D - wartosc rynkowa kapitatow obcych oprocentowanych (wartosc dla wierzycieli),

NOA - aktywa nieoperacyjne w wartosci godziwej — niezwigzane z dziatalnoscig firmy + Srodki pieniezne,
WACC - sredni wazony koszt kapitatu,

RVF, wartos¢ rezydualna po okresie szczegotowej prognozy oparta na przeptywie gotowki

Z dziatalnoSci operacyjnej.
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O wartosci przedsiebiorstwa wyznaczonej metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych DCF
wedtug podejscia FCFF decyduja:

= przeptywy dostepne dla wszystkich dostawcéw kapitatu (FCFF) w Okresie Prognozy,
zdyskontowanych na Date Wyceny,

» zdyskontowana warto$¢ rezydualnej tj. przeptywdw pienieznych po Okresie Prognozy,

» wartosci aktywow nieoperacyjnych, tj. takich aktywdw, ktére nie uczestniczg w generowaniu
prognozowanych przeptywow z podstawowej dziatalnosci, i tym samym nie sg ujete w tychze
przeptywach.

Réznica sumy tych wartosci i wartosci biezacej dtugu netto stanowi wartos¢ godziwg kapitatow
wiasnych przedsiebiorstwa. Stopg dyskontowa wykorzystywang do ustalenia wartosci obecnej przeptywdow
finansowych generowanych przez wyceniane przedsiebiorstwo jest srednio wazony koszt kapitatu (WACC)
oparty na szacunkowym koszcie kapitatu wtasnego i obcego. Warto$¢ WACC ustala sie wedtug wzoru:

E D
xk, + xk.x(1-T
E+D ° px(1=1)

WACC = E+D ’ gdZie
ke - koszt kapitatu wtasnego,

ko - koszt kapitatu obcego,
E - wartosc rynkowa kapitatow wiasnych,
D - wartosc rynkowa dfugu oprocentowanego,
T — efektywna stawka podatku dochodowego.
Koszt kapitatu wtasnego ke oparty jest na modelu wyceny aktywow kapitatowych (CAPM) i zostat

= rS +ﬁ/ ‘rm +r.s’p’ gdZ/e

obliczony na podstawie nastepujgcej formu/y:kE
s - jest stopg wolng od ryzyka, ustalong na podstawie rentownosci obligacji dziesiecioletnich kraju,
w ktorym wyceniane przedsiebiorstwo prowadzi dziatalnosc.

I - wspdfczynnik ryzyka systematycznego wycenianej spotki. Jest to skorygowany (lewarowany)
wspotczynnik beta — miernik ryzyka systematycznego ponoszony przez wiasciciela kapitatu, ktory
uwzglednia ryzyko operacyjne oraz ryzyko finansowe podejmowane przez przedsiebiorstwo mierzac
relacje zmiennosci stopy zwrotu z danego waloru w stosunku do zmiennosci rynkowej stopy zwrotu
(reprezentowanej np. przez wybrany indeks gietdowy).

Im - premia za ryzyko rynkowe kraju, w ktorym dziatalnosc¢ prowadzi wyceniane przedsiebiorstwo. Stanowi
premie za ryzyko zwigzane z prowadzeniem inwestycji w danym kraju wynikajgcego z jego rozwoju
gospodarczego, sytuacji prawno-ekonomiczne itp.
rsp - premia za ryzyko specyficzne, ktore odzwierciedla czynniki ryzyka charakterystyczne dla wycenianego
podmiotu, nieuwzglednione w Projekcjach.

Rynkowy koszt dtugu oszacowany zostat jako oczekiwana w dtugim terminie $rednia stopa
procentowa na rynku miedzybankowym, ktdra stanowi gtdowng stope bazowg dla finansowania dtuznego
wycenianej Spotki, powiekszong o $rednig marze procentowg na zaciggnietych przez Przedsiebiorstwo
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kredytach i pozyczkach.

W przypadku, gdy projekcja finansowa stanowigca podstawe do oszacowania przeptywow wedtug
modelu FCFF jest przygotowana w cenach statych, jako stope dyskontujgca nalezy przyjac realny,
$redniowazony koszt kapitatu (WACCreainy) Wyznaczonego wedtug wzoru:

_ 1+ WACC 1
vy 14 CPI Gdzie
WACC . &ednio wazony koszt kapitatu wyznaczany jest wedftug poprzedniego wzoru,

WACC

CPI - ¢rednia stopa inflacji dla kraju, w ktorym dziata wyceniane przedsiebiorstwo.

Inwestor jest zwykle sktonny zaptaci¢ wiecej za akcje, ktdére umozliwia mu uzyskanie pakietu
kontrolnego w spdtce, niz za nabycie pakietu mniejszosciowego akgcji, ktory takiej kontroli nie zapewnia.
Podobnie, inwestor sprzedajacy pakiet kontrolny w spotce bedzie oczekiwat dodatkowego wynagrodzenia
za transakcje. To wynagrodzenie nazywane jest premig za kontrole w spdtce, (kontrola rozumiana jest
jako mozliwo$¢ wyboru jej wtadz, podejmowania istotnych decyzji strategicznych, decydowania
o wypfacie dywidend, kontrolowania poziomu przeptywdéw pienieznych, itd.). Ze wzgledu na cel, na
potrzeby ktorego przygotowywany jest niniejszy raport w modelach wyceny nie wprowadza sie premii za
pakiet kontrolny.

Ponadto, inwestorzy bardziej cenig sobie posiadanie aktywa, na ktore istnieje aktywny rynek od
analogicznego aktywa, na ktdre takiego aktywnego rynku nie ma i w zwigzku z tym nabywajac nieptynne
aktywo beda oczekiwali redukcji jego ceny z tego tytutu. Poziom tej redukcji nazywany jest dyskontem
z tytutu braku ptynnosci. Podobnie jak w przypadku premii za pakiet kontrolny, ze wzgledu na cel wyceny
Przedsiebiorstwa oraz brak uwzglednienia metody poréwnan rynkowych w ostatecznym oszacowaniu
punktowym wartosci godziwej Przedsiebiorstwa w modelu wyceny nie wprowadza sie dyskonta z tytutu
braku ptynnosci.

Podstawowym ograniczeniem metody DCF jest niepewno$¢ zwigzana z prognozowaniem
przysztych strumieni pienieznych. Rzeczywiste wyniki dziatalnosci Przedsiebiorstwa mogg w sposdb istotny
odbiega¢ od wynikdw prognozowanych. Wszelkie odchylenia wielkoSci rzeczywistych od wielkosci
prognozowanych mogg w sposob znaczacy wptywa¢ na wyniki wyceny analizowane retrospektywnie.
Interpretujgc wyniki Wyceny nalezy wzig¢ pod uwage, ze wycena dokonana metoda DCF odzwierciedla
tzw. warto$¢ fundamentalng przedsiebiorstwa i nie bierze pod uwage aktualnej sytuacji na rynku
kapitatowym, na ktdérym ceny przedsiebiorstw poréwnywalnych moga znaczaco odbiegac od ich wartosci
fundamentalnych. Nieodtgcznym elementem kazdej tego typu wyceny jest zatozenie, iz w diugim
horyzoncie czasowym warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest zbiezna z jego wartoscig fundamentalna.

W metodzie skorygowanych aktywow netto warto$¢ przedsiebiorstwa odpowiada rynkowej
wartosci jego aktywow netto. Podstawg do okreslenia wartosci przedsiebiorstwa w tej metodzie jest
rowniez bilans sporzadzony na dzie wyceny lub na dzien mozliwie najbardziej zblizony do daty wyceny.
Nastepnie warto$¢ kazdej pozycji bilansowej aktywow i pasywdw poddaje sie ocenie i korekcie w celu
sprowadzenia ich wartosci do odpowiadajacej im wartosci rynkowej. W metodzie tej uwzglednia sie
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rowniez aktywa oraz pasywa pozabilansowe i warunkowe oraz skutki podatkowe odnoszace sie do
zdarzen ujetych juz w bilansie, a stanowigcych elementy dochodu podatkowego w przysztosci. Ponadto
stosujac tg technike wyceny ujmuje sie efekty podatkowe wynikajace ze wprowadzonych w procedurze
wyceny korekt aktywow i pasywow.

Procedura wyceny wedtug tej metody, stosowana w niniejszym raporcie jest nastepujacej postaci:

Tabela 5. Procedura wyceny wedfug metody skorygowanych aktywow netto
Nr kroku

Opis dziatania
procedury wyceny

Przygotowanie bilansu na dzien wyceny lub najblizszy dacie wyceny i aktualizacja

. danych bilansowych na dzien wyceny.

5 Korekty uwzgledniajace pominiete w bilansie aktywa (aktywa nieujawnione) oraz
pasywa (zobowigzania pozabilansowe).

3 Sprowadzenie aktywow i pasywow wskazanych w pkt 2 powyzej do wartosci
rynkowej.

4 Analiza aktywow i pasywow warunkowych wycenianego przedsiebiorstwa,
oszacowanie prawdopodobienstwa ich wystgpienia.

s Wprowadzenie korekt dotyczacych aktywdw i pasywdw warunkowy w wysokosci
iloczynu ich wartosci oraz prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Korekta aktywdw i pasywdw przedsiebiorstwa o przyszte skutki podatkowe

6 wynikajace z uwzglednionych w bilansie zdarzeh oraz wprowadzonych wczesniej
korekt pozycji bilansowych.

7 Ocena wiarygodnosci szacunku.

8 Ustalenie wartosci przedsiebiorstwa metodg skorygowanych aktywow netto.

Zrédfo: opracowanie wiasne

Ostatecznie warto$¢ godziwg przedsiebiorstwa wedlug metody skorygowanych aktywow netto

odpowiada: n P m q
E=Y (4 + AKA )+ > 4% -3 (L2 +KL,)-D L,
i=1 =1 j=1 k=1
gdzie
E - wartos¢ godziwa przedsiebiorstwa,
47 wartos¢ ksiegowa ! -tego aktywa posiadanego przez przedsiebiorstwo,
AKA

i - wartosc¢ korekty i -tego aktywa sprowadzajaca je do wartosci rynkowej,

L oy , . . N -

/- wartosc¢ ksiegowa j -tego zobowigzania zaciggnietego przez przedsiebiorstwo,
AKB
NB
47 wartos¢ rynkowa ! -tego aktywa pozabilansowego lub warunkowego,
LY

7 - wartosc korekty j -tego zobowigzania przedsiebiorstwa ustalajaca je w wartosci rynkowej,

- wartosc¢ rynkowa j -tego zobowigzania pozabilansowego lub warunkowego,
P _liczba wszystkich aktywow pozabilansowych (pozabilansowych i warunkowych),
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n - liczba wszystkich sktadnikow majatku,
m - ficzba Wszystkigh zaciggnietych zobowigzar.
B _ NB _
Korekty 41 dla /=12 Ly dla k=12,.

bilansowe aktywow i pasywow do wartosci godziwej mogg w procesie wyceny przyjmowacé zarowno

> P oraz o qdoprowadzajace poszczegdlne pozycje
wartosci ujemne, jak i dodatnie. W szczegdlnym przypadku, jezeli warto$¢ ksiegowa wycenianej pozycji
odpowiada jej wartosci godziwej, to korekta przyjmuje wartoS¢ zero. Ze wzgledu na rézng specyfike
poszczegodlnych sktadnikow aktywow i pasywow, oszacowanie ich wartosci, dla kazdej pozycji powinno
by¢ przeprowadzane indywidualnie.

Stosujgc metode skorygowanych aktywdéw netto wyceny przedsiebiorstwa nalezy pamietac
jednak, ze warto$¢ godziwa organizacji jest tu wyznaczana, jako roznica szacunkowych wartosci godziwej
aktywow i pasywow. W metodzie tej nie uwzglednia sie dodatkowych wartosci powstajgcych w wyniku
synergii poszczegolnych sktadnikow majatku. Przewagg tego sposobu wyceny przedsiebiorstwa nad
pozostatymi  metodami wyceny jest jej sformalizowany charakter oraz w wiekszosci przypadkow
precyzyjny, o duzej dozie obiektywizmu sposdb okreslania wartosci korekt dla poszczegdlnych pozycii
bilansowych.

Do metody poréwnan rynkowych zalicza sie przede wszystkim metody mnoznikdw rynkowych
oraz transakcji pordwnywalnych. Pierwsza z metod stosowana jest w przypadku, gdy informacje pochodza
przede wszystkim z rynku gietdowego, ktdry charakteryzuje sie przynajmniej $rednig ptynnoscia. Z drugiej
strony, transakcje poréwnywalne wykorzystywane sg w odniesieniu do danych pochodzacych spoza
regulowanego rynku papierdw wartosciowych. Istotnym jest fakt, ze w obu metodach mozna stosowac
tak samo skonstruowane wskazniki. Istota stosowania metody transakcji poréwnywalnych sprowadza sie
do ustalenia mnoznikdw na podstawie dokonywanych w przesztosci transakcji odnoszacych sie do
przedsiebiorstw podobnych do wycenianego. Znacznym ograniczeniem tej metody jest trudnos¢
w znalezieniu transakcji rynkowych, ktdre w rzeczywistosci mozna uznac za podobne oraz ograniczona
dostepnos¢ do informaciji o ich cenach.

Metoda poréwnawcza (mnoznikéw rynkowych) polega na okresleniu wartosci przedsiebiorstwa,
na podstawie informacji o mnoznikach, ktérych znana jest warto$¢ rynkowa. Mnozniki sg tak
konstruowane, ze pokazujg stosunek wartosci rynkowej przedsiebiorstwa do okreSlonej zmiennej
ekonomicznej. Schemat metody poréwnawczej:

E=mxB , gdzie

E - wartos¢ godziwa wycenianej firmy,

m - mnoznik, wyraZzajgcy relacje rynkowej ceny porownywalnych firm lub aktywow do ich wybranych
wielkosci ekonomicznych,

B - wartos¢ kategorii bazowej w wycenianym przedsiebiorstwie.

Parametrami ekonomicznymi wykorzystywanymi jako baza moga by¢, miedzy innymi: zysk netto,
EBIT, EBITDA, wartos¢ ksiegowa spotki, wartosS¢ sprzedazy, czy wielkosci przeptywow pienieznych dla
akcjonariuszy. Wykorzystanie w celu wyceny wskazniki mozna sklasyfikowa¢ wedtug licznych kryteriéw.
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Podstawowy podziat bazuje na Zrédle pochodzenia wycenianego kapitatu. Pierwsza grupa wskaznikéw
(Equity Value) stuzy oszacowaniu wartosci przynaleznej dawcom kapitatu wiasnego. Druga grupa pozwala
oceni¢ przedsiebiorstwo dla wszystkich inwestorow.

Podstawowymi wskaznikami stuzacymi do wyceny przedsiebiorstwa sa:
Mnozniki Equity Value

cena do zysku netto - P/E

Jest to najpowszechniej stosowany mnoznik w wycenie poréwnawczej, jedna z podstawowych metod
szybkiej wyceny spoétek notowanych — wazny element analizy fundamentalnej akgcji. Zysk netto jest
najbardziej syntetycznym ksiegowym szacunkiem efektywnosci dziatania firmy. Znajduje zastosowanie
gtéwnie w przypadku badania potencjatu Przedsiebiorstwa do generowania dochodu.

cena do wartosci ksiegowej netto - P/BV

Warto$¢ aktywdw netto jest zdefiniowana jako réznica pomiedzy wartoscig ksiegowa aktywow i wartoscia
ksiegowa zobowigzan. Mnoznik ten jest bardziej stabilny w poréwnaniu z mnoznikami zyskéw, moze by¢
stosowany, gdy zyski s3 ujemne. Gtéwng zaletg tego wskaznika pozostaje ocena pod wzgledem
efektywnosci wykorzystania posiadanych aktywow.

Mnozniki Enterprise Value

warto$¢ firmy do EBIT (zysku operacyjnego) - EV/EBIT

EBIT pokazuje zysk jaki generuje Przedsiebiorstwo na dziatalnosci operacyjnej oraz pokazuje wartos¢
biznesu w oderwaniu od struktury kapitatu. Zasadniczg zaletg tej metody jest mozliwoS¢ wyceny
Przedsiebiorstwa z punktu widzenia efektywnosci w obszarze operacyjnym. Nie pozwala jednak
uwzgledni¢ w petni zdolnosSci Przedsiebiorstwa do generowania przeptywow ze wszystkich obszardw

dziatalnosci.

warto$¢ firmy do EBITDA (zysk operacyjny plus amortyzacja) - EV/EBITDA

EBITDA pokazuje nadwyzke, jaka generuje Przedsiebiorstwo z dziatalno$ci operacyjnej. Jest to bardzo
dobry wskaznik, ktorego zastosowanie w praktyce jest coraz popularniejsze. EBITDA jest nadwyzkg, ktora
zostaje rozdysponowana pomiedzy wierzycieli, wtascicieli, potrzeby reinwystycyjne firmy. W poréwnaniu
do mnoznika EV/EBIT pozwala na ocene spotek posiadajacych znaczacy majatek trwaty, a przez to wysoki
poziom amortyzadji.

wartos¢ firmy do przychoddw sprzedazy - EV/S
EV / Sales jest niezalezny od struktury kapitatu, mozna go stosowac nawet, gdy P/E oraz P/BV nie moga
by¢ uzyte. Mnoznik ten jest czytelng miarg niezalezng od przyjetych zasad rachunkowosci, chociaz nie

uwzglednia poziomow rentownosci.
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Do budowy wskaznikdw uzytych do wyceny sporzadzanej metodg poréwnawczg nalezy dokonac
annualizacji danych miedzy Przedsiebiorstwom i referencyjnymi i spotkg wyceniang oraz uzy¢ aktualnej
ceny akgji spotek porownywalnych. Przygotowujac wycene Przedsiebiorstwa metodg poréwnan rynkowych
W niniejszym raporcie przyjmuje sie, ze za Przedsiebiorstwa referencyjne podmioty publiczne, ktére
spetniajg wszystkie z nastepujgcych kryteriow:

» dziatajg w tej samej badz zblizonej branzy;
» wykazujg zblizony poziom efektywnosci operacyjnej mierzonej za pomocg marzy na dziatalnosci

operacyjnej (w zakresie od 30% do 300%);

= osiggajg przychody ze sprzedazy w rozsadnym zakresie skali (miedzy 1/10 a 10-krotnoScig
wartosci Przedsiebiorstwa referencyjnej);

= uzyskuja porownywalng rentowno$¢ kapitatdw wiasnych Przedsiebiorstwa(na poziomie od 30%
do 300%).

Jezeli po przeprowadzeniu analizy podmiotdw publicznych prowadzacych dziatalno$¢ zblizong do
wycenianego przedsiebiorstwa nie udato znalez¢ sie spdtek referencyjnych wycena metoda poréwnan
rynkowych nie bedzie stosowana.

Wycena przeprowadzona metodg porownawczg odnosi sie do publicznie notowanych
pojedynczych waloréw, ktdre nie zapewniajg kontroli i posiadajg atrybut ptynnosci. W przypadku Wyceny,
wyceniany pakiet akcji Przedsiebiorstwa zapewnia petng kontrole, ale nie posiada atrybutu ptynnosci.
W zwigzku z tym zachodzi konieczno$¢ zastosowania do wynikow uzyskanych tg metoda premii z tytutu
kontroli oraz dyskonta z tytutu braku ptynnosci w celu oszacowania wartosci godziwej kapitatow wiasnych
Spotki. W praktyce rynkowej przyjmuje sie jednak, ze wielkosci te wzajemnie sie niweluja.

7 GLOWNE ZRODLA INFORMACII

Gidwne Zrédta informacji, ktore zostaty wykorzystane przy realizacji przedmiotu zlecenia
obejmuja:

* niezbadane informacje finansowe przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop obejmujace
rachunek zyskdéw i strat za okres od 01.01.2019 roku do 31.10.2019 r. oraz jednostkowy bilans
sporzadzony na dzien 31.10.2019 r.

»= projekcja finansowa na lata 2019 - 2023 sporzadzone przez Zarzad wedtug stanu na 27.11.2019
r. dla przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop obejmujagce bilans oraz rachunek zyskéw
i strat;

* materiaty analityczne otrzymane od Przedsiebiorstwa bezposrednio w trakcie sporzadzania
Wyceny (np. raporty rachunkowosci zarzadczej, strategia rozwoju prowadzonej dziatalnosci,
informacje o branzy, w ktorej dziata Przedsiebiorstwo oraz inne raporty i artykuty branzowe);

= rozmowy telefoniczne oraz korespondencje elektroniczng z kluczowymi cztonkami kierownictwa
Przedsiebiorstwa;
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» publicznie dostepne prognozy makroekonomiczne (np. NBP, OECD, MF, KE);

* internetowe serwisy informacyjne dotyczace rynkdw finansowych (np. Reuters Thompson,
Financial Times, Parkiet.pl, Money.pl, Bossa.pl);

* bazy danych parametrow wykorzystywanych w wycenach, zebrane na podstawie badan prof.
Aswatha Damodarana (www.damodaran.com), $wiatowego eksperta w dziedzinie wycen
przedsiebiorstw;

= wewnetrznych opracowan i prognoz Przedsiebiorstwa dotyczgcych zmian na rynku sprzedazy
detalicznej i hurtowej;

» publicznie dostepne raporty i opracowania dotyczgce rynku sprzedazy zegarkow oraz elektroniki;

» raporty okresowe oraz biezgce spdtek publicznych prowadzacych dziatalno$¢ konkurencyjng iflub
porownywalng do Przedsiebiorstwa.

8 MODEL BIZNESU

Przedsiebiorstwo "Export - Import" Bartosz Knop jest firmg handlowag sprowadzajgcg dobra
luksusowe w postaci zegarkéw z Chin i sprzedajaca je pod wiasnymi markami: Balticus oraz Grey Seal.
Znaki handlowe posiadane przez Przedsiebiorstwo sg chronione prawnie poprzez ich rejestracje pod
numerami CTM-014813571 oraz CTM-014813588.

Przedsiebiorstwo prowadzi dziatalno$¢ handlowg poprzez sprzedaz bezposrednia w punktach
handlowych zlokalizowanych na terenie catego kraju oraz poprzez sprzedaz internetowa. Sprzedaz
internetowa realizowana jest przez domene: https://balticus-watches.com/

Poczatkéw dziatalnosci przedsiebiorstwa nalezy poszukiwa¢ w 2015 roku, w ktérym to Wiasciciel
Przedsiebiorstwa zawart umowe na projektowanie i produkcje pierwszej linii zegarkdw opracowanych wg
koncepcji pana Bartosza Knopa. W najblizszych lata zgodnie ze strategig rozwoju Przedsiebiorstwa jego
wzrost ma odbywac sie poprzez zwiekszanie liczby punktow sprzedazy bezposredniej. W latach 2020 -
2023 planuje sie uruchomienia 35 nowych punktéw. Ekspansja Przedsiebiorstwa w kolejnych latach na
rynku débr luksusowych ma by¢ osiggnieta rowniez przez wprowadzanie nowych linii i kolekcji produktow
odpowiadajgcych nowym oczekiwaniom klientow.

9 ANALIZA PIONOWA I POZIOMA INFORMACJII FINANSOWE]

Wyceniane Przedsiebiorstwo ze wzgledu na skale wielkosci oraz forme prawng funkcjonowania -
dziatalno$¢ gospodarcza, nie prowadzito petnej ksiegowosci. Na potrzeby wyceny na podstawie
prowadzonej ksiegi przychoddw i rozchoddw Zarzad przedstawit bilans Przedsiebiorstwa sporzadzony na
dzien 31.10.2019 r. oraz rachunek zyskow i strat za okres od 01.01.2019 r. do 31.10.2019 r. Z uwagi na
brak informacji finansowej za pozostate okresy Wyceniajgcy postanowit odstgpi¢ od analizy pionowej
i poziomej otrzymanych danych.
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9.1 Ryzyka kontynuowania dziatalnosci

Przeprowadzona w niniejszym Raporcie analiza makroekonomiczna, sektorowa oraz finansowa
Przedsiebiorstwa pozwala zidentyfikowa¢ nastepujace czynniki ryzyka, ktérych negatywny wplyw moze
spowodowac niezrealizowanie przez Przedsiebiorstwo planowanych inwestycji i w konsekwencji réwniez

zaktadanych wynikéw finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng w Polsce

Dziatalno$¢ Przedsiebiorstwa zalezy od sytuacji makroekonomicznej panujacej na polskim rynku, jak i na
Swiecie. Efektywno$¢, a w szczegdlnosci rentowno$¢ prowadzonej przez Przedsiebiorstwo dziatalnosci
gospodarczej sg posrednio zalezne od takich wielkosci, jak wzrost PKB, poziom bezrobocia i konsumpcji
spoteczenstwa, wielkosci inflacji, kurséw walut oraz stop procentowych czy dynamiki wzrostu
wynagrodzen. Czynniki te wptywajg na site nabywczg klientdw Przedsiebiorstwa oraz zainteresowanie
oferowanymi przez Przedsiebiorstwo towarami. Ewentualne spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego
oraz pogorszenie sie wskaznikdw makroekonomicznych mogtoby niekorzystnie wptyng¢ na wyniki
finansowe osiggane przez Przedsiebiorstwo. Branza handlu detalicznego i hurtowego (obejmujaca
zegarki), w ktorej dziata Przedsiebiorstwo, jest w wysokim stopniu narazona na ryzyko dekoniunktury niz
inne gatezie gospodarki. Dzieje sie tak poniewaz produkty oferowane przez Przedsiebiorstwo majg status
towarow o podwyzszonym poziomie, tj. nie wchodzg do koszyka ddébr pierwszej potrzeby, z ktdrej to
konsument nie rezygnuje pomimo gorszej sytuacji finansowej.

Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci polskiego systemu prawnego i podatkowego

Czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisdw prawa, w szczegolnosci prawa
podatkowego, prawa pracy oraz ubezpieczen spotecznych, pociggajg za sobg istotne ryzyko
Zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Przedsiebiorstwo prowadzi dziatalno$¢. Potencjalne ryzyka
publiczno - prawne prowadzenia dziatalnosci przez Przedsiebiorstwo mogg by¢ przyktadowo zwigzane ze
zwiekszeniem obowigzkéw o charakterze administracyjnym, zobowigzan zwigzanych z kosztami pracy,
procesem i opodatkowaniem importu towardw z Chin lub sposobem rozliczenia podatku VAT.

Ryzyko zwigzane z rozwojem branzy, w ktérej dziata Przedsiebiorstwo

Rynek dystrybucji zegarkdw w sposoéb istotny podlega dziataniu okresowym trendom i modom, ktére
mogq skutkowac utratg zainteresowania przez klientéw dana grupa towardéw. Wigze sie to z czestymi
zmianami w poziomach sprzedazy towardw, realizowanych marz handlowych oraz koniecznoscig ciagtej
zmiany i dopasowywania oferty do potrzeb klientéw. Dynamika zmian w branzy, wymagan koncowych
klientow, silne zwigzanie towardow sprzedawanych przez Przedsiebiorstwo z ich marka, w przypadku
ograniczonego lub zbyt wolnego dostosowywania sie do potrzeb rynku moze przetozyc sie na pogorszenie
pozycji konkurencyjnej Przedsiebiorstwa i w konsekwencji sytuacji finansowej.
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Ryzyko utraty zaufania klientéw

W przypadku podmiotdw dziatajgcych w branzy dystrybucji ekskluzywnych zegarkéw jedng
z istotniejszych kwestii jest zaufanie klientdw do marek zegarkéw, ktére nalezg do dodanego
przedsiebiorstwa. Utrata zaufania i rozpoznawalnosci marek wiasnych oraz ich sprzedazy na polskim
rynku mogtaby spowodowac zmniejszenie wielkosci sprzedazy, spadku realizowanych marz oraz utrate
wartosci sktadnikow majatku w postaci wtasnych znakéw towarowych i w konsekwencji doprowadzi¢ do
pogorszenie sie sytuacji finansowej Przedsiebiorstwa.

Ryzyko niewyptacalnosci odbiorcow

Przedsiebiorstwo w obszarze sprzedazy hurtowej stara sie przede wszystkim opiera¢ swoja dziatalnosé¢
o sprawdzonych klientdw/dystrybutoréw. Ponadto, Przedsiebiorstwo prowadzi polityke zabezpieczania
ryzyka niewyptacalnosci klientow oraz weryfikacji ich sytuacji finansowej. Przedsiebiorstwo posiada
wypracowany wewnetrzny system monitoringu naleznosci. W przypadku wystapienia naleznosci
przeterminowanych Przedsiebiorstwo nie ma w swojej strukturze mozliwosci prowadzenia windykaciji.
Wspdtpracuje w tym zakresie z podmiotami zewnetrznymi wyspecjalizowanymi w odzyskiwaniu zalegto$ci
finansowych. Pomimo powyzszego wystgpienie zalegtosci ptatniczych wérdd odbiorcow moze co najmniej
W sposob przejsciowy pogorszy¢ ptynnosc finansowg Przedsiebiorstwa.

Ryzyko wysokiej konkurencji i wystapienia wojny cenowej

Branza, w ktorej dziata Przedsiebiorstwo w Polsce charakteryzuje sie duzym poziomem konkurengji.
Zmiana polityki cenowej przez najwiekszych uczestnikdw rynku, lub ewentualna konsolidacja branzy moga
spowodowa¢ powstanie dodatkowej presji cenowej na innych uczestnikach do weryfikacji poziomu cen.
Konkurencja cenowa wsérdd uczestnikdw rynku moze w konsekwencji przetozy¢ sie na spadek marz

i pogorszenie wynikéw finansowych Przedsiebiorstwa.

Ryzyko spadku marzy

Podstawowym obszarem dziatalnosci Przedsiebiorstwa jest dystrybucji zegarkow. Gtownym rodzajem
ryzyka, na jakie narazona jest Przedsiebiorstwo w tym segmencie dziatalnosci jest obnizenie poziomu
marzy do poziomu czynigcego te dziatalno$¢ nieoptacalng. Silne wahania wolumenu sprzedazy i cen
jednostkowych mogg spowodowaé przejsciowe kiopoty z utrzymaniem marzy. Dziatania zabezpieczajgce
przed tym ryzykiem podjete przez Przedsiebiorstwa to: dazenie do poszerzenia oferty towarow,
umocnienie pozycji na rynku, powodujgce dostep do korzystniejszych cen od dostawcéw oraz
dywersyfikacja rynkdw zbytu i segmentow sprzedazy.

Ryzyko zwigzane ze skalowalnoscig prowadzonej dziatalnosci

Wiasciciel zaktada, Ze Przedsiebiorstwo w perspektywie najblizszych czterech lat zwiekszy niemal
czterokrotnie skale dziatalnosci. Realizacja tak wysokiego wzrostu ma byC¢ osiggnieta przez istotne
zwiekszenie (o 35) punktdw sprzedazy bezposredniej. Zwiekszenie liczby prowadzonych punktéw
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sprzedazy wigze sie ze skokowym wzrostem skali organizacyjnej Przedsiebiorstwa. Zmiany te moga
ograniczy¢ poziom rentownosci oraz dynamiki wzrostu sprzedazy w przypadku niezachowania nalezytych
proporcji i doboru kadry pracownikow.

Ryzyko biznesowe zwigzane wynikiem realizowanych projektow

W toku prowadzonych dziatalnosci Przedsiebiorstwo podejmuje szereg dziatan, w tym inwestycyjnych
w celu zwiekszenia udziatu w rynku oraz zakresu oferty sprzedawanych towaréw. Zgodnie ze strategig
Zarzadu w latach 2020 - 2023 planowane jest otworzenie 35 nowych punktéw handlowych. W przypadku
podjecia niewfasciwych decyzji, co do przysztych potrzeb klientdw, ksztattu oferty, lokalizacji punktdw,
utraty znaczenia posiadanych marek, itp. moze wystgpi¢ ryzyko nie osiggniecia zyskow z tytutu
realizowanych projektéw lub przedsiewzie¢ biznesowych na poziomie zaktadanym w projekcji finansowej.

10 OCENA PRAWDOPODOBIENSTWA BANKRUCTWA

Zaproponowane w niniejszym Raporcie metody szacowania wartosci godziwej Przedsiebiorstwa
wymagajq przyjecie zatozenia o kontynuowaniu przez Przedsiebiorstwo dziatalnosci. Przy zatozeniu
spetnienia sie scenariusza rozwoju Przedsiebiorstwa przyjetego w projekcji finansowej przedstawionej
przez Zarzad Przedsiebiorstwa takie ryzyko jest ograniczone. Do oceny prawdopodobienstwa bankructwa
Przedsiebiorstwa i ewentualnego potwierdzenia (badz odrzucenia) stusznosci przyjecia zatozenia
o realnosci  kontynuowania dziatalnosci przez Przedsiebiorstwo przy wyborze metod jej wyceny,
zastosowano modele prognozowania bankructwa o jednej z najwyzszych poziomdéw sprawdzalnoSci
empirycznej dla rynku polskiego.

10.1 ANALIZA DYSKRYMINACYJINA RYZYKA BANKRUCTWA

Model Beermana

W modelu Beermana w analizie stuzgcej do oceny sytuacji finansowej zastosowano globalny wskaznik Z
0 hastepujacej postaci:

Z = 0,21705 X1 - 0,06276 X2 + 0,01218 X3 + 0,07741 X4 — 0,10477 Xs— 0,81270 Xs + 0,16454 X; +
0,06135 Xs + 0,26832 X9 + 0,12368 X1o

X1 — Amortyzacja / (Aktywa trwate + Przyrost aktywow trwatych)

Xz — Nadwyzka finansowa (zysk netto + amortyzacja) / Zobowigzania ogotem

X3 — Przyrost aktywow trwatych / Amortyzacja

X4 — Zobowigzania ogdtem / Aktywa ogdtem

Xs— (Zysk netto + podatek dochodowy + wynik zdarzeri nadzwyczajnych) / Przychody ze sprzedazy

Xs — (Zysk netto + podatek dochodowy + wynik zdarzer nadzwyczajnych) / Aktywa ogotem

X7 — Zobowigzania wobec bankow / Zobowigzania ogétem

Xs — Przychody ze sprzedazy / Aktywa ogotem
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Xo — Zapasy / Przychody ze sprzedazy
X10— (Zysk netto + podatek dochodowy + wynik zdarzer nadzwyczajnych) / Zobowigzania ogotem

Wartos$¢ krytyczng oddzielajgcg bankrutow od nie bankrutéw w badaniach okreslono na poziomie
0,301.

Model INE PAN
Globalny wskaznik Z oblicza sie wg nastepujacej formuty:

Z =9,498 X1 + 3,566 X2 + 2,903 X3 + 0,452 X4 — 1,498
X1 — Wynik operacyjny / Aktywa ogotem

X2 — Kapitat wlasny / Aktywa ogotem

Xz — (Zysk netto + Amortyzacja) / Zobowigzania ogétem
X4 — Aktywa obrotowe / Zobowigzania krdtkoterminowe

Sprawno$¢ tego modelu wynosi dla Polski podobnie jak poprzedniego wynosi blisko 93%.
Wartoscig graniczng w tym przypadku stanowi poziom O.

Model ,,poznanski”

Globalny wskaznik Z oblicza sie wg nastepujacej formuty:

Z = 3,562 X1+ 1,5888 X2 + 4,288 X3 + 6,719 X4 — 2,368

X1 — Zysk netto / Aktywa ogdtem

Xz — (Majagtek obrotowy — Zapasy) / Zobowigzania krétkoterminowe

Xz — Kapitat staty (Kapitat wtasny + Zobowigzania dfugoterminowe) / Aktywa ogdtem
Xa— Zysk na sprzedaZy / Przychody ze sprzedazy

W badaniach statystycznych ustalono, ze Z na poziomie zero jest wartoscig graniczng, ktora
klasyfikuje przedsiebiorstwa do grupy bankrutéw i nie bankrutéw. Ogdlna sprawno$¢ modelu na prébie
walidacyjnej wynosi 96%.

Model Springate’a

Funkcja Z w tym modelu przybiera postac:

Z=1,03X1+ 3,07 X2+ 0,66 X3+ 0,4 X4

gdzie:

X1 — kapitat obrotowy netto/aktywa ogotem

Xz — zysk przed odliczeniem podatku i sptatg odsetek EBIT/aktywa ogdtem

X3 — zysk przed opodatkowaniem/zobowigzania biezgce

Xa — sprzedaz netto/aktywa ogotem
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Wartoscig oddzielajgca przedsiebiorstwa o dobrej kondycji finansowej od podmiotdw zagrozonych
ryzykiem upadto$ci zostata okreslona kwota 0,862.

Wyznaczone na podstawie informacji finansowych dla Przedsiebiorstwa dla czterech modeli
dyskryminacyjnych prognozowania bankructwa funkcje celu pozwalajg stwierdzi¢, ze dla analizowanego
Przedsiebiorstwa nie wystepuje istotne ryzyko zagrozenia bankructwem. Dopuszczalnym jest zatem
przyjecie zatozenia o kontynuowaniu dziatalnosci przez "Export - Import" Bartosz Knop w procesie jego
wyceny.

Tabela 6. Wskazania istotnego prawdopodobieristwa bankructwa

Sposob szacowania ryzyka bankructwa 31.10.2019
Model Beermana nie
Model INE PAN nie
Model poznanski nie
Model Springatea nie

Zrédfo: opracowanie wiasne

11 WYCENA "EXPORT - IMPORT" BARTOSZ KNOP

Warto$¢ godziwa przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop zostanie oszacowana
W niniejszym Raporcie przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przysztych przeptywdw pienieznych.

11.1 Projekcja makroekonomiczna

Prowadzenie kazdej dziatalnosci gospodarczej zwigzane jest z ponoszeniem szeregu ryzyk
i zagrozen wynikajacych zaréwno z uwarunkowan i struktury wewnetrznej podmiotu, jak i jego otoczenia
zewnetrznego. W zaleznosci od wystepujgcej fazy cyklu ekonomicznego oddziatywanie otoczenia na
prowadzong przez przedsiebiorstwo dziatalno$¢ moze miec efekt zaréwno pozytywny, jak i negatywny.
Jego wymiar zalezy miedzy innymi od branzy, w ktdrej dziata przedsiebiorstwo, jego wielkosci oraz
mozliwosci i czasu reakcji na zmieniajace sie otoczenie gospodarcze. WsSrdd podstawowych wskaznikow
makroekonomicznych majgcych wptyw na dziatalno$¢ przedsiebiorstw nalezy wymieni¢: wzrost PKB,
poziom zadluzenia panstwa, wielko$¢ inwestycji, poziom inflacji oraz stop procentowych, stope
bezrobocia, poziom wynagrodzen, poziom zadtuzenia gospodarstw domowych oraz nastrdj konsumentow
i ich site nabywcza.

Ponizej przedstawiono syntetycznie opis obecnej sytuacji makroekonomicznej wg GUS i NBP oraz
wycigg z projekcji NBP. Dane NBP zostaly opublikowane w listopadzie 2019 r., natomiast GUS
w pazdzierniku br.
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Dane historyczne

Wzrost PKB w okresie I-III kw. 2019 r. w wielu gospodarkach na $wiecie pozostaje relatywnie niski.
Pogorszenie perspektyw globalnej koniunktury zwigzane m.in. ze zmianami w polityce handlowej
najwiekszych gospodarek, ktdrej towarzyszy wyrazne ostabienie dynamiki handlu towarami oraz obnizona
aktywnos$¢ w sektorze przemystowym wplywa niekorzystnie na aktywno$¢ gospodarcza. Koniunktura
w sektorze ustugowym pozostaje relatywnie dobra, aczkolwiek publikowane w ostatnim okresie dane
makroekonomiczne wskazujg na jej mozliwe pogorszenie w kolejnych miesigcach.

Inflacja w gospodarce $wiatowej pozostaje umiarkowana. Po lekkim wzroscie w I potowie 2019 r.
wynikajacym gtéwnie z czynnikdéw podazowych podwyzszajgcych dynamike cen zywnosci, w III kwartale
br. obnizyta sie, na co wptyw miat spadek cen energii. Jednocze$nie dynamika cen pozostaje wyraznie
zroznicowana miedzy gospodarkami, przy czym jest wyraznie wyzsza w gospodarkach wschodzgcych niz
w rozwinietych.

Wobec relatywnie niskiej dynamiki PKB w wielu gospodarkach i dalszego pogorszania sie
perspektyw wzrostu gospodarczego na $wiecie w ostatnich miesigcach gtdwne banki centralne luzowaty
polityke pieniezng. Europejski Bank Centralny obnizyt we wrze$niu br. stope depozytowg do poziomu
0,50% i poinformowat, ze stopy procentowe zostang utrzymane na nizszym poziomie do czasu gdy
odczyty inflacji nie bedg wskazywaé na jej wyrazny powrdt do poziomu docelowego. Rezerwa Federalna
Stanow Zjednoczonych w pazdzierniku br. obnizyta kolejny raz stopy procentowe o 0,25%, obecnie
przedziat dla stopy fed funds wynosi 1,50-1,75%).

W Polsce dynamika cen konsumpcyjnych po spadku w II potowie ub.r. wzrosta w 2019 r. Inflacja
CPI we wrzedniu br. wyniosta 2,6% r/r, a po 9 miesigcach br. wyniosta 2,1% r/r. Na przy$pieszenie
wzrostu cen konsumpcyjnych ztozyt sie wzrost dynamiki cen zywnosci pod wptywem rosngcych cen
surowcow rolnych na Swiecie, a takze inflacji bazowej w zwiazku z nadal relatywnie silnym popytem
konsumpcyjnym w kraju. Natomiast w przeciwnym kierunku oddziatywat spadek administrowanych optat
za energie elektryczng w kraju oraz silna konkurencja w kraju i na rynku globalnym.

Roczne tempo wzrostu gospodarczego w Polsce mimo pogorszenia koniunktury w gospodarce
Swiatowej pozostaje relatywnie wysokie, w II kw.br. wyniosto 4,5% r/r. W poréwnaniu z I kw.2019 r.
4,7% r/ri Il kw.2018 r. 5,3% r/r wzrost PKB mimo wszystko zmalat. Wg danych GUS inwestycje w II kw.
br. wzrosty 0 9%, konsumpcja prywatna o 4,4%, a popyt krajowy - o 4,8%. Wszystkie te wskazniki to
filary, na ktorych opiera sie w tej chwili krajowy wzrost gospodarczy. Natomiast wktad eksportu netto do
wzrostu PKB byt w II kw. br. zblizony do zera. Dynamika obrotéw w handlu zagranicznym obnizyta sie,
przy czym wzrost eksportu spowolnit mocniej niz importu, co byto zwigzane z pogorszeniem koniunktury
na $wiecie, w tym w krajach Unii Europejskiej.

Korzystna koniunktura w gospodarce oddziatuje w kierunku dalszego wzrostu zatrudnienia,
aczkolwiek dane sygnalizujg, ze jego wielko$¢ juz stabilizuje sie, przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw w okresie 9 miesiecy br. byto o 2,8% wyzsze niz przed rokiem.
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Jednoczesnie stopa bezrobocia ksztattuje sie na bardzo niskim poziomie i wynosita na koniec
wrzesnia br. 5,1%. W zwigzku z tym pozycja pracownikdw w negocjacjach ptacowych pozostata nadal
silna, a dynamika wynagrodzen nominalnych ustabilizowata sie po 9 miesigcach br. na poziomie 6,8% r/r.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w okresie 9 miesiecy br. wyniosto
5.102,67 zt.

Wykres 1. Bezrobocie rejestrowane.

tys. osdb a
thousand of persons
1500 10
1200 |2 8
N EN
900 TR EEERRERESRS R 6
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4] 0
IV V| VE[ VIV X | X | XD | X V|V V| VIV X | X | XX IV W VI VI VI EX
2017 2018 2019
s liczba bezrobotnych ogdtem (lewa skala) - stopa bezrobocia (prawa skala)
number of unemployed persons (left scale) registered unemployment rate (right scale)

Zrédfo: Raport GUS - Sytuacja spofeczno - gospodarcza w kraju I-III kwartat 2019 r. (paZdziernik 2019 r.)
Wydajno$¢ pracy w przemysle, mierzona produkcjg sprzedang na jednego zatrudnionego,

w okresie 9 miesiecy br. byta 0 2,5% wyzsza niz przed rokiem, przy wzroscie przecietnego zatrudnienia

0 2,0% oraz przecietnego miesiecznego nominalnego wynagrodzenia brutto o 6,9%. Waznym czynnikiem

wzrostu jest utrzymywanie sie silnego popytu krajowego w warunkach wysokiego wykorzystania zdolnosci
wytworczych przedsiebiorstw.
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Wykres 2. Produkcja sprzedana przemystu (ceny stafte)
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Zrédfo: Raport GUS - Sytuacja spofeczno - gospodarcza w kraju I-II kwartat 2019 r. (pazdziernik 2019 r.)

W okresie 9 miesiecy br. produkcja sprzedana przemystu w Polsce zwiekszyta sie w skali roku
0 4,5% (5,9% w ub.r.). Wzrost produkcji w stosunku do 9 miesiecy ub. roku notowano w wiekszosci
sekcji przemystu, w tym najwyzszy 0 9,6% w dostawie wody, gospodarowaniu Sciekami i odpadami;
rekultywacji 0 9,6%. W przetworstwie przemystowym produkcja zwiekszyta sie o 4,9%.

Sprzedaz detaliczna za 9 miesiecy br. byta o 5,8% wyzsza niz w analogicznym okresie 2018 r.
Sprzedaz hurtowa w przedsiebiorstwach handlowych w okresie I-III kwartatu br. wzrosta w skali roku
7,5%, w tym w przedsiebiorstwach hurtowych zwiekszyta sie o 5,8% (wobec wzrostu w 2018 r.
odpowiednio o0 11,1% oraz o 8,7%).

Wykres 3. Sprzedaz detaliczna towarow (ceny stafe)

*Analogiczny okres roku ub. = 100

Zrédfo: Raport GUS - Sytuacja spoteczno - gospodarcza w kraju I-IIT kwartat 2019 r. (paZdziernik 2019 r.)

Projekcija makroekonomiczna

Wg listopadowej projekcji NBP w latach 2019 - 2021 dynamika krajowego PKB bedzie sie
stopniowo obniza¢, do czego przyczyni sie utrzymujgce sie ostabienie koniunktury u gtéwnych parteréow
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handlowych Polski. Po ubiegtorocznym szybkim wzroscie absorpcji $rodkdw z budzetu UE, finansujgcych
publiczne i w mniejszym stopniu prywatne nakfady inwestycyjne, w kolejnych latach obejmujacych
koncowg faze perspektywy finansowej UE na lata 2014-2020 — dynamika wykorzystania Funduszy
Europejskich bedzie juz nizsza. Uwarunkowania te bedg negatywnie wptywac na faczne tempo wzrostu
naktadoéw brutto na $rodki trwate, ktére obnizy sie z obecnego wysokiego poziomu. Skale spowolnienia
dynamiki popytu krajowego beda tagodzi¢ juz wprowadzone oraz planowane przez rzad zmiany fiskalne.
Obejmujg one wzrost wielkosci $wiadczen spotecznych oraz spadek obcigzen podatkowych, podwyzszajac
dynamike spozycia prywatnego. Korzystnie na popyt krajowy bedzie oddziatywac réwniez niski poziom
stop procentowych i zwigzane z nim niskie koszty kredytow.

Wykres 4. Prognoza PKB w Polsce r/r
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Zrédfo: Raport o inflacji NBP, listopad 2019 r.

Przy zatozeniu braku zmian stop procentowych NBP inflacja cen konsumenta przyspieszy pozostajac
w zaktadanego przez bank centralny przedziale odchylen od celu inflacyjnego. Wg projekcji NBP wzrosnie
w 2020 r. do 2,8%, a nastepnie obnizy sie pod koniec horyzontu projekcji w okolice 2,6% r/r. W kierunku
wzrostu inflacji cen konsumenta bedzie oddziatywa¢ wzrost koszow pracy (w tym planowana podwyzka
w zakresie ptacy minimalnej) i relatywnie silna presja popytowa w krajowej gospodarce
oraz wysoka dynamika cen zywnosci. Od 2020 r. spodziewany jest réwniez wzrost inflacji cen energii
w wyniku zakonczenia okresu zamrozenia cen energii elektrycznej dla gospodarstw domowych.

W kolejnych latach wg analitykéw ograniczajgco na dynamike cen konsumenta oprocz
umiarkowanej inflacji u gtéwnych partneréw handlowych Polski, bedzie oddziatywata wysoka konkurencja
w handlu detalicznym oraz stopniowe domykanie sie luki popytowej w zwigzku z obnizajgcym sie
krajowym wzrostem gospodarczym i wygasaniem wptywu zaburzen podazowych na ceny zywnosci.
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Wykres 5. Prognoza inflacji w Polsce r/r
SRR ey
6 o . - .- . . . e -

—Proj. centralna

—Cel inflacyjny

17g1 18q1

Zrédfo: Raport o inflacji NBP, listopad 2019 r.
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Realizacja powyzszej prognozy w znacznym stopniu uzalezniona jest od stanu przysziej

koniunktury gospodarce $wiatowej. Do czynnikdw ryzyka dla wzrostu gospodarczego i inflacji nalezy

mozliwe zaostrzenie sporéw handlowych i podejmowanie dziatan protekcjonistycznych ograniczajgcych

miedzynarodowg wymiane handlowg. Waznym czynnikiem ryzyka bedzie tez ksztaltowanie sie cen

surowcow energetycznych na rynkach Swiatowych i ich przetozenie na ceny energii w Polsce. Waznym

krajowym Zrédtem ryzyka bedzie tez wielko$¢ naptywu netto na krajowy rynek pracy imigrantow, w tym

szczegolnie z Ukrainy.

Podsumowanie

W zwigzku z powyzszym w procesie wyceny przedsiebiorstwa nalezy uwzgledni¢ obecna

i prognozowang sytuacje makroekonomiczng dla Polski. W niniejszym Raporcie z wyceny scenariusz

rozwoju gospodarczego zostat przyjety zgodnie z projekcjg Narodowego Banku Polskiego przedstawiong

w "Raporcie o inflacji - listopad 2019".

L.p. Wyszczegolnienie

I  Rachunki narodowe

1 | Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych (CPI) - Polska

Tabela 7. ZatoZzenia makroekonomiczne stanowigce podstawe wyceny

2019

2,30%

Prognoza

2020 2021

2,80%

2,60%

2022 - 2029

2,60%

Wzrost PKB - Polska

II  Stopy procentowe

4,30%

3,60%

3,30%

3,30%

1 | Srednia rentownoé¢ lokowania wolnych érodkéw pienieznych 1,50% 1,50% 1,50% 1,50%
2 | Srednie oprocentowanie kredytéw bankowych inwestycyjnych 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
3 | Srednie oprocentowanie kredytow krotkoterminowych 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
4 | WIBOR 1M 1,64% 1,64% 1,64% 1,64%
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5 WIBOR 3M 1,72% 1,72% 1,72% 1,72%
III  Podatki

PDOP 19,00% |  19,00% 19,00% 19,00%

IV Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw

1 | Dynamika przecietnego wynagrodzenia 7,10% 7,20% 6,70% 6,70%

* Dla okresu 2022-2029 r. przyjeto wartosci z ostatniego roku projekcji NBP
Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie Raportu o inflacji NBP, listopad 2019 r.

11.2 Perspektywa branzy

Przedsiebiorstwo "Export - Import" Bartosz Knop prowadzi sprzedaz hurtowg i detaliczng réznych
marek zegarkdéw. Towary te sg przede wszystkim klasyfikowane do sektora débr luksusowych. Za
gtéwnych klientdw nalezy zatem uznac osoby zamozne i/lub dobrze zarabiajgce. Zgodnie z definicjg KPMG
(wg raportu: "Rynek dobr luksusowych w Polsce Edycja 2018") do tej grupy spotecznej mozna zalicza¢
osoby, ktdrych miesieczne dochody przekraczajg 7,1 tys. ztotych brutto. Grupa ta systematycznie rosnie.
Na koniec 2018 roku zgodnie z prognozami KPMG miata wynosi¢ 1,3 min, co oznaczatoby blisko 18,2
proc. wzrost w stosunku do 2017 roku. Wedtug przewidywan KPMG w najblizszych trzech latach przyrost
liczby oséb zamoznych ma by¢ jeszcze bardziej dynamiczny. W grudniu 2021 roku oséb dobrze
sytuowanych ma by¢ w Polsce juz 1,6 miliona, czyli o 23,1 proc. wiecej niz obecnie, co $rednio oznacza
blisko 11,5 proc. przyrost roczny.

Tendencja ta wynika gtownie z dobrej sytuacji na rynku pracy w Polsce oraz zwiekszonej presji
oczekiwan wzrostdbw wynagrodzen w kolejnych latach. Wedtug prognozy NBP nominalna dynamika
przecietnego wynagrodzenia ma w najblizszych latach oscylowa¢ wokét 7,2 w kolejnym roku oraz okoto
6,7 proc. w kolejnych. Prognozy te sg zblizone do obecnie obserwowanych zmian. Przecietne miesieczne
wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w okresie styczern — wrzesien br. wyniosto 5.102,67 zt
i byto 0 6,8% wyzsze niz przed rokiem (wobec wzrostu o 7,2% w analogicznym okresie ub. roku). Ptace
wzrosty we wszystkich sekcjach, najbardziej w administrowaniu i dziatalnosci wspierajacej (o 9,5%) oraz
w gornictwie i wydobywaniu (o 9,0%, w tym w wydobywaniu wegla kamiennego i wegla brunatnego —
12,2%). Wyzszy niz przecietnie wzrost wynagrodzen notowano réwniez w handlu; naprawie pojazdéw
samochodowych (7,1%) oraz w przetwodrstwie przemystowym (6,9%). W najmniejszym stopniu wzrosty
ptace w informacji i komunikacji (o 4,4%), dziatalnosci profesjonalnej, naukowej i technicznej oraz
w wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode (po 4,6%).

29 | Strona

Global Audit Partner Sp. z o. o. Sp. k. ul. Hoza nr 55/9, 00-681 Warszawa, Polska, tel. + 48 22 594 23 28, e-mail:
office@globalaudit.pl Sad Rejonowy dla m. ST Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000537241. Firma
audytorska nr 3106




AEE
oan

Globhal Acdlt Partner

Wykres 6. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw (analogiczny okres roku

poprzedniego = 100)
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Zrédfo: GUS informacja o sytuacji spoteczno gospodarczej kraju wrzesieri 2019

Wzrost przecietnych wynagrodzen obserwowano we wszystkich dziatach o znaczacym udziale
w zatrudnieniu, m.in. w budowie budynkéw (o 9,8%), handlu detalicznym (o 8,3%), produkcji mebli
(0 8,1%), produkcji odziezy (o 7,8%), produkcji wyrobdw z metali (0o 7,7%), produkcji wyrobdow
z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych (o 7,4%) oraz w produkcji wyrobow z gumy
i tworzyw sztucznych (o 7,2%). W najmniejszym stopniu zwiekszyty sie ptace w budowie obiektow
inzynierii ladowej i wodnej (o 3,8%) oraz w produkgcji maszyn i urzadzen (o 5,1%).

We wrze$niu br. przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw
uksztattowato sie na poziomie 5084,56 zt i byto 0 6,6% wyzsze niz w analogicznym miesigcu ub. roku
(kiedy notowano wzrost o 6,7%). Ponizsza tabela przedstawia zmiane i poziom przecietnego
miesiecznego brutto w podziale na gldwne gatezie gospodarki:
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Tabela 8. Przecietne miesieczne wynagrodzenia brutto wedtug sektora

2019 2018 2019
Wyszczegdlnienie X X
Specification w analogiczny okres roku poprzedniego=100 wzh
inPLN corresponding period of previows year= 100 in PLN
Sektor przedsiebiorstw
Enterprize sectar | 508456 106,56 | 106,7 | 107,2 | 1068 5102,67
W Tym:
of which:
Przemyst
Industry _ | 510838 1065 | 106,9 | 107,2 | 1069| 514023
gormictwo i wydobywanie
mﬁnl’ng and quu_r.'].f.'i".-g _ ?2':]3,4_6 | 106_.9 _ 1 11_},_5 | 1093 | 10‘._3.0 _ ?‘?B?j?
przetwarstwe przemystowve
manufacturing | 490917 1066 107,0 | 107,3 1063 489953

wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elek-
tryczna, gaz, pare wodna i goracg wode
alactricity, gas, steam m_'ld air f-:-ndf_tf;m ing E;J,’_'I.E'_l'l.-' | 734858 1061 | 1044 1066 | 1045 | TB52.75
dostawa wedy; gospodarowanie sciekami i od-
padami; rekultywacja
water supply; sewerage, waste management and

.'Q:'ngdfcn'ﬂr_r E.:r.i'.f.‘r.'es_ _ 4_66_1 :ES_f 1(]5,1_}__ 1_4}5!,3 | 1_04,9_ : 'H;IIS,_'E {542:,?2_
Budownictwo
Canstruction | 517738 1055 | 108,0 1088 1063  5133,19
Handel; naprawa pojazdéw samochodowych _
Trade; repair of mator vehicles | 473237 | 106,5 | 106,6 | 107,3 | 107,1 | 4797 87
Transport i gospodarka magazynowa
.Tran§p_ortqn'a_n cncisrqrage 4_6{!_3,60_' 1058 | 1054 1058 | 1057 | 4516,55
Zakwatercwanie i gastronomia
A-_:x:amr.-mda:.'un c.'m.f catering 378630 | 1056 1082 108,1 1057 372871
Informacja i kemunikacja _
Information and commurication _ B678,57 | 108,3 | 106,2 | 107,0 | 104.4 | 878871
Obstuga rynku nieruchomosd
Real estate activities | 530085 105,3 | 1053 | 1054 | 106,1 | 5283 88
Dzialalnosc profesjonalna, naukowa i technicznad
Professional sc.%&ntfﬁ:;an.:.frechn."m.!..:.'cr.".ffn'esﬂ | 721368 1044 1046 107,1| 10456 | 267,83
Administrowanie i dziatalnosc wspierajaca
Administretive and suppart service activities 373233 | 1091 109.2 107.7 1085 374455

Zrdfo: GUS informacja o sytuacji spoteczno gospodarczej kraju wrzesieri 2019

*Nje obejmuje dziatow: Badania naukowe i prace rozwojowe oraz Dziatalnos¢ weterynaryjna

Sam rynek débr luksusowych w Polsce ma rosngc jeszcze szybciej niz liczba oséb zamoznych.
Wedtug szacunkéw KPMG jego wartos¢ w Polsce w 2018 roku wzrosnie po raz kolejny i wyniesie 23,9 mid
zt. Prognozy KPMG wskazujg, ze do 2023 roku rynek dobr luksusowych w Polsce moze osiggng¢ wartosc¢
ponad 39 mid zt. Bedzie to stanowito blisko 62,5% wzrost w pordwnaniu do 2018 roku.

Najwiekszym segmentem rynku doébr luksusowych w Polsce od lat pozostaje segment
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samochodow marek premium oraz luksusowych, ktérego warto$¢ wzrosta od ubiegtego roku o 17% do
15,5 mld zt. Prognozowana liczba rejestracji w 2018 roku nowych aut marek premium wyniesie 76,3 tys.
sztuk, a marek luksusowych 251 sztuk. Drugim najwazniejszym segmentem rynku, podobnie jak
w zesztym roku, jest ekskluzywna odziez oraz akcesoria, ktorego taczna warto$¢ wyniosta blisko 2,9 mid
zt w 2018 roku, a wiec ponad pie¢ razy mniej niz wartoS¢ najwiekszej kategorii, czyli luksusowych
samochodow. Na kolejnych miejscach znalazty sie ustugi hotelarskie i SPA (1,2 mid zt), a za nimi
nieruchomosci (1,3 mid zt), alkohole (1,2 mid zt) oraz bizuteria i zegarki (0,7 mid zt).

Ostatnia z tych grup jest jednak obecnie jednym z najszybciej rosnacych i rozwijajacych sie
segmentdw rynku dobr luksusowych. Dynamika jego przyrostu wedtug przewidywan podmiotu
consultingowego bedzie wolniejsza jedynie od kategorii samochodéw premium. KPMG szacuje, ze w 2023
roku segment luksusowej bizuterii i zegarkdw moze osiggng¢ wartos$¢ niemal 1,2 mid zt, a wiec wzro$nie
o prawie 70% w stosunku do 2018 roku. Analizujgc bardziej szczegétowo te klase produktow nalezy
zaznaczy¢ dodatkowo, ze segment luksusowej bizuterii zdominowany jest przez bizuterie damskg, ktéra
stanowi 78% tej kategorii i w 2018 roku jej wartos¢ wyniesie 780 min zt. Mezczyzni gustujg z kolei
w zegarkach — 80% oferowanych na polskim rynku luksusowych zegarkéw jest przeznaczonych dla
mezczyzn.

Wsrod zegarkdw luksusowych w sprzedazy przewazajg zegarki mechaniczne. W catej strukturze
sprzedazy zegarkdéw w Polsce coraz wiekszym, cho¢ stabngcym w 2016 r., powodzeniem cieszg sie jednak
zegarki elektroniczne. Zmiany na tym rynku wystepujg takze w strukturze producentéw, w ktorej w 2016
roku obserwowane byt dalszy spadek udziatu firm szwajcarskich w przemysle zegarkowym na rzeczy
innych krajow. Rok 2016 zamknat sie on ostatecznie spadkiem wynoszacym 9,8% w wartosci sprzedazy
w stosunku do roku 2015. Trend ten zostat jednak zatrzymany. W 2017 roku catkowita wartos$¢ sprzedazy
szwajcarskich zegarkéw na $wiecie wyniost 19 406,6 min CHF. W 2018 roku poziom ten wzrost o 9,1
proc. w stosunku do ubiegtego okresu i byt jedynie o 354,3 min CHF nizsza od szczytowego okresu, ktory
wystapit w 2015 roku.

Gtéwng konkurencjg dla wycenianego Przedsiebiorstwa sg dystrybutorzy znanych $wiatowych
marek zegarkow ze szczegdlnym uwzglednieniem zegarkdw szwajcarskich. Wsréd gtdwnych firm
zajmujacych sie dystrybucjg zegarkéw w Polsce nalezy zaliczy¢:

= Zibi S.A. posiadajgca w swojej ofercie zegarki miedzy innymi marek takich jak: Casio, Atlantic,
Seiko, Guess, Lacoste,

= Anyro & Co. Sp. z 0. 0. oraz PHU Jubiler Sp. z o0.0. - dystrybutor marek takich jak Citizen,
Roamer, Tommy Hilfiger, Ice Watch, wiasciciel sieci sklepow Swiss,

= Alkor Sp. z 0.0. z siedzibg w Nysie - dystrybutor marki Adriatica,

= Timex Group Polska Sp z 0.0. - dystrybutor Timex, Nautica, Versus Versace oraz Versace,

= The Swatch Group Poland Sp. z 0.0. - dystrybutor marek szwajcarskich: Swatch, Tissot, Certina,
Longiness, Omega,

» Fossil Group Poland Sp z 0.0. - dystrybutor marek Fossil, Diesel, Emporio Armani, Skagen.
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11.3 Prognoza finansowa Przedsiebiorstwa

Na potrzeby wyceny Przedsiebiorstwa zostata przygotowana przez Przedsiebiorstwo prognoza
finansowa obejmujaca bilans oraz rachunek zyskéw i strat na lata 2019 - 2023. Prognoze przychodow ze
sprzedazy oraz kosztdw dziatalnosci operacyjnej prezentujg tabele ponizej:

Tabela 9. Prognoza przychodow ze sprzedazy i zrownanych z nimi na lata 2019 - 2023 (tys. zt)

Prognoza
Wyszczegolnienie
12.2019 2020 2021 2022 2023
:\y.nI:!'zychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi, w 799 403 2053 3307 3892 4528
1. Przychody ze sprzedazy produktow 797 403 2 053 3307 3892 4 528

1I. Zmiana stanu produktow

II1. Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 2 0 0 0 0 0

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

Przedstawiona przez Zarzad Przedsiebiorstwa dynamika wzrostu przychodéw opiera sie w gldwnej mierze
na wzroscie liczby punktdw bezposredniej sprzedazy. Zgodnie z zatozeniami Wiasciciela planowanym jest:

= w2020 roku uruchomienie 10 nowych salonéw,
= w2021 roku otworzenie kolejnych 15 punktéw,
= w2022 roku uruchomienie 5 nowych punktow,

= oraz w 2023 roku otwarcie 5 butikow.

Prognoze kosztéw dziatalnosci operacyjnej na okres 2019 - 2023 podobnie, jak prognoze przychoddw ze
sprzedazy przyjeto zgodnie z prognozg przedstawiong przez Zarzad Przedsiebiorstwa, w nastepujacy
sposob:

Tabela 10. Prognoza kosztow podstawowej dziatalnosci operacyjnej na lata 2019 - 2023 (tys. zt)

Prognoza

Wyssezegolnicnic 10-;19 o 2020 2021 2022 2023
12,2019
Amortyzacja 0 0 30 75 90 105
Zuzycie materiatdw i energii 0 0 0 0 0 0
Ustugi obce 194 97 492 784 904 1042
Podatki i optaty 0 0 0 0 0 0
Wynagrodzenia 0 0 0 0 0 0
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 0 0 0 0 0 0
Pozostate koszty rodzajowe 0 0 0 0 0 0
Warto$c¢ sprzedanych towardw i materiatow 394 197 966 1512 1742 2 004
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

W ocenie Zarzadu stopniowy wzrost marz na sprzedazy w kolejnych latach z poziomu 26,4 proc.
do 30,4 proc. zostanie osiggnieta poprzez zwiekszenie skali prowadzonej dziatalnosci, ktora umozliwi
wynegocjowanie lepszych warunkow dostaw oraz zmniejszenie jednostkowych kosztow statych. "Export -
Import" Bartosz Knop planuje takze wprowadza¢ nowe kolekcje oraz linie zegarkéow odpowiadajgca na
zmieniajgce sie potrzeby i oczekiwania klientdw, co dodatkowo ma zwiekszy¢ poziom realizowanych marz.

11.3.1 POZOSTALE ZAtOZENIA PRZYCHODOWO-KOSZTOWE

Zgodnie z zatozeniami Zarzadu na potrzeby wyceny na lata 2019 - 2023 przyjmuje sie ze nie
bedzie ono osiggato przychodéw oraz ponosito kosztow klasyfikowanych do grupy pozostatych
przychoddw i kosztow operacyjnych, wg nastepujgcej tabeli:

Tabela 11. Pozostate przychody i koszty operacyjne (tys. PLN)

Prognoza
i-
Wyszczegdlnienie 11-
10.2019 2017 2018 2019 2020
12.2019
G. Pozostate przychody operacyjne 0 0 0 0 0 0
H. Pozostate koszty operacyjne 0 0 0 0 0 0

Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

11.3.2 PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE

Przychody i koszty finansowe oparto o prognoze przedtozong przez Zarzad Przedsiebiorstwa.
W projekgcji nie uwzgledniono mozliwych do osiggniecia przez Przedsiebiorstwo przychodéw finansowych
z tytutu odsetek od zgromadzonych sSrodkdw pienieznych, kierujgc sie zasadg ostroznej wyceny.
Natomiast koszty finansowe stanowig odsetki od zaciggnietych kredytéw i leasingdw. W catym horyzoncie
prognozy poziom ich oprocentowania zostat ustalony w wysokosci 1,61 porc.(WIBOR 1M) powiekszony
0 1,5 proc. marzy.

Tabela 12. Prognozowane przychody i koszty finansowe (tys. PLN)

Prognoza
i-
Wyszczegolnienie 11-
10.2019 2017 2018 2019 2020
12.2019
J. Przychody finansowe 0 0 0 0 0 0
K. Koszty finansowe 0 8 0 0 16 22

Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa
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11.3.3 ZYSKI I STRATY NADZWYCZAINE

Nie prognozowano strat i zyskéw nadzwyczajnych w catym okresie prognozy.

11.3.4 PODATEK DOCHODOWYCH OD 0SOB PRAWNYCH

Stopa podatku dochodowego w catym okresie prognozy zostata przyjeta w wysokosci
zaprojektowanej przez Zarzad Przedsiebiorstwa wynoszacy 19,0 proc. Prognoze podatku dochodowego
przedstawia tabela ponizej:

Tabela 13. Przedstawienie kalkulacji podatku dochodowego w poszczegoinych latach prognozy (tys. zt)

Wyszczegolnienie 1-10.2019 11-12.2019P 2020P 2021P 2022P 2023P
I |Zysk brutto 211 102 565 936/ 1140 1 355
II |Trwate roznice w podstawie opodatkowania (I1I-1V) 0 0 0 0 0 0
11T |Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodow 0f 0f 0f 0f 0 0
IV |Przychody wyfaczone z opodatkowania 0j 0j 0j 0j 0 0
V |Podstawa opodatkowania (I+II) 211 102 565 936 1140 1355
VI |Rozliczenie strat podatkowych z lat poprzednich 0 0 0 0 0 0
Podatek dochodowy od osob prawnych do
VII 0 19 107 178 217 257
zaptacenia

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa

11.3.5 ZArOZENIA W ZAKRESIE MAJATKU I ZRODEL. FINANSOWANIA

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia w zakresie projekcji bilansu w okresie szczegdtowej
prognozy.

Nastepujgca tabela przedstawia prognozowang wartos¢ nakfadéw inwestycyjnych na wartosci
niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate.
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Tabela 14. Prognoza stanu aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych w poszczegolnych latach

prognozy (ceny zmienne = 2019 r., wartosci w tys. z1)

Wyszczegolnienie 1-10.2019 11-12.2019P 2020P 2021P 2022P
Wartos¢ bilansowa na poczatek okresu 0,0 0,0 0,0 1200 270,0 255,0
Zwiekszenie w tym: 0,0 0,0 150,0 225,0 75,0 75,0
inwestycje w wartosci niematerialne i prawne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inwestycje w rzeczowy majatek trwaty 0,0 0,0 150,0 225,0 75,0 75,0
Zmniejszenia 0,0 0,0 30,0 75,0 90,0 105,0
amortyzacja majgtku 0,0 0,0 30,0 75,0 90,0 105,0
Wartosc bilansowa na koniec okresu 0,0 0,0 1200 270,0 2550 2250

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa

Zmiany wielkosci rzeczowych aktywdéw trwatych przyjeto na bazie prognozy przedtozonej przez
Zarzad Przedsiebiorstwa. W prognozie na okres 2019 - 2023 nie planowano zbycia lub likwidacji $rodkow
trwatych posiadajacych warto$¢ bilansowg (nieplanowe odpisy amortyzacyjne). Przedsiebiorstwo
dziatalno$¢ inwestycyjng planuje realizowa¢ wylgcznie ze Srodkdw wiasnych. Naktady na srodki trwate
w horyzoncie prognozy zwigzane sg z uruchamianiem kolejnych punktéw handlowych. Zgodnie
z zatozeniami Wiasciciela odtworzenie kolejnych butikow sprzedajacych zegarki marek wiasnych bedzie
wigzato sie (oprécz kosztdw zatowarowania) z naktadami na doposazenie pomieszczen w kwocie 15,0 tys.
zt na kazdy punkt.

11.3.6 ZAPOTRZEBOWANIE NA KAPITAL OBROTOWY.

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy okreslono na podstawie:
= cyklu obrotowosci w dniach liczconego do przychodéw ze sprzedazy produktdéw, towarow
i materiatow w przypadku naleznosci handlowych,
Wskazniki cyklu naleznosci przyjeto zgodnie z zatozeniem Zarzadu Przedsiebiorstwa na zblizonym
(statym) poziomie w catym okresie prognozy w stosunku do danych czeSciowy za dziesie¢ miesiecy 2019
r.

Tabela 15. Cykle rotacji kapitatu obrotowego w dniach w latach 2019 - 2023 (w dniach)

PO 11-
*
‘ L.p. Wyszczegolnienie 10.2019 12.2019 2020 2021 2022 2023
1 | Wskaznik obrotowosci zapasami 1 1 2 2 2 2
2 | Wskaznik obrotowosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug 45 44 45 45 45 46
3 Wskaznik obrqtowosq zobowigzan krotkoterminowych z 0 82 4 56 57 67
tytutu dostaw i ustug

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa

* dotycza historycznych wynikow
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Wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy w okresie objetym projekcjg jest zwigzany
z koniecznoscig zatowarowania nowo otwieranych punktow sprzedazy zegarkéw. W ocenie Zarzadu
zapotrzebowanie pieniezne zwigzane z uruchamianiem nowych punktow nie bedzie mozliwe do
zbilansowania w catosci poprzez zwiekszania zobowigzan handlowych Przedsiebiorstwa.

Tabela 16. Projekcja zmiany kapitatu obrotowego w latach 2019 - 2023 (tys. zt)

‘ L.p. Wyszczegodlnienie 10.2019* 12.121619 2020 2021 2022 2023
1 | Stan zapasow 533 603 1057 1 694 1973 2295
2 | Stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug 99 149 253 408 480 571
3 | Stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 0 66 169 353 416 558
I | Razem kapitat obrotowy 632 685 1142 1749 2 037 2307
II | Zmiana stanu kapitatu obrotowego 53 456 607 288 271

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa
* dotycza historycznych wynikow

11.3.7 KAPITALY WEASNE

Zmiany wielkosci kapitatow wtasnych w prognozie w okresie 2019 - 2023 wynikajg ze zmian
wyniku finansowego w czesci niewyptaconej w postaci dywidendy oraz dwodch dokapitalizowan
Przedsiebiorstwa, ktdre majg mie¢ miejsce w 2020 i 2021 roku. Zgodnie z zatozeniami Zarzagdu w ramach
pierwszej rundy finansowania Przedsiebiorstwo ma pozyskac¢ 1 000,0 tys. zt. W kolejnym roku w ramach
drugiej rundy finansowania planowanym jest uzyskanie kwoty 1 500,0 tys. zt. Zarzad Przedsiebiorstwa
zaklada réwniez ze w caltym horyzoncie prognozy bedzie wyptacana dywidenda w wysokosci
odpowiadajacej 95,0 proc. wartosci wypracowanego w danym roku zysku netto, wedtug nastepujgcego
zestawienia:

Tabela 17. Planowany poziom wypfaty dywidendy w latach 2019 - 2023 (tys. pin)

Wyszczegodlnienie 2019 2020 2021 2022 2023

Prognozowana czeS¢ zysku netto przeznaczana na wyptate
247,3 434,4 720,2 877,5 10424
dywidendy

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa
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11.3.8 PROJEKCIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH STANOWIACYCH PODSTAWE WYCENY METODA DCF

Tabela 18. Projekcja rachunku zyskow i strat Przedsiebiorstwa w okresie 2019 - 2023 (tys. zt)

o 1- Prognoza

Wyszczegolnienie 10.2019 2017 018
:\‘;I::'zychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi, w 799 403 2053 3307 3892 4528
Przychdd ze sprzedazy produktow 797 403 2 053 3307 3892 4528
Zmiana stanu produktow 0 0 0 0 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby 0 0 0 0 0 0
Przychéd ze sprzedazy towardw i materiatéw 2 0 0 0 0 0
i‘a':‘e’fiz:zs:v':’:veffm“yc" produktéw, towar6w i 588 204| 14ss| 2371| 2736| 3151
Amortyzacja 0 0 30 75 90 105
Zuzycie materiatdéw i energii 0 0 0 0 0 0
Ustugi obce 194 97 492 784 904 1042
Podatki i optaty 0 0 0 0 0 0
Wynagrodzenia 0 0 0 0 0 0
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 0 0 0 0 0 0
Pozostate koszty rodzajowe 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 394 197 966 1512 1742 2 004
F. Zysk (strata) ze sprzedazy 211 109 565 936 1156 1376
G. Pozostate przychody operacyjne 0 0 0 0 0 0
H. Pozostate koszty operacyjne 0 0 0 0 0 0
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G-H) 211 109 565 936 1156 1376
J. Przychody finansowe 0 0 0 0 0 0
K. Koszty finansowe 0 8 0 0 16 22
L. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (I+J-K) 211 102 565 936 1140 1355
M. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (M.I. - M.IL.) 0
N. Zysk (strata) brutto 211 102 565 936 1140 1355
0. Podatek dochodowy 0 19 107 178 217 257
P. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia
straty)
R. Zysk (strata) netto 211 82 457 758 924 1097

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

Tabela 19. Projekcja aktywow Przedsiebiorstwa w okresie 2019 - 2023 (tys. z1)

5 . Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na
0zycja
31.10.2019 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

A. Aktywa Trwate 0 0 120 270 255 225
1. Wartosci niematerialne i prawne 0 0 0 0 0 0
II. Rzeczowe aktywa trwate 0 0 120 270 255 225
III. Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
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1V. Inwestycje dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 635 814 1572 2 644 3268 3695
1. Zapasy 533 603 1057 1694 1973 2295
II. Naleznosci krétkoterminowe 102 149 253 408 480 571
III. Inwestycje krotkoterminowe 0 62 261 542 815 830
1V. Krdtkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0
Razem Aktywa 635 814 1692 2914 3523 3920

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

Tabela 20. Projekcja pasywow Przedsiebiorstwa w okresie 2019 - 2023 (tys. zt)

5 . Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na
0zycja
‘ 31.10.2019 | 31.12.2019 ‘ 31.12.2020 ‘ 31.12.2021 | 31.12.2022 | 31.12.2023

A. Kapitat wiasny 470 500 1523 2561 2 607 2 662
1. Kapitat podstawowy 0 0 100 200 200 200
II. Kapitat zapasowy 0 0 900 1 800 1 800 1800
III. Kapitat z aktualizacji wyceny

1V. Pozostate kapitaty rezerwowe 0 0 0 0 0 0
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych 462 462 500 523 561 607
VI. Zysk (strata) netto 211 82 457 758 924 1097
VI. Wypftata dywidendy (wielkos¢ ujemna) -203 -44 -434 -720 -878 -1 042
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 165 313 169 353 916 1258
L. Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0 0 0
II. Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
III. Zobowigzania krotkoterminowe 165 313 169 353 916 1258
1V. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0
Razem Pasywa 635 814 1692 2914 3523 3920

Zrddfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych otrzymanych od Przedsiebiorstwa

Tabela 21. Projekcja rachunku przeptywow pienieznych (przeptywy catkowite) Przedsiebiorstwa w okresie 2019 -
2023 (tys. z1)

Wyszczegolnienie - 2021 2022 2023
I | Wplywy 383 1945 3055 3316 3520
1 | Przychody ze sprzedazy produktow 403 2 053 3307 3892 4 528
2 | Pozostate przychody operacyjne 0 0 0 0 0
3 Warto$¢ ksiegowa sprzedanych aktywow trwatych/wptywy na

sprzedazy aktywow trwatych

4 | Przychody finansowe 0 0 0 0 0

5 | Zyski nadzwyczajne
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6 | Amortyzacja 0 30 75 90 105
7 | Zmiana stanu zapaséw -70 -455 -637 -278 -322
8 | Zmiana stanu naleznosci z tyt. dostaw i ustug -50 -105 -155 -72 -91
9 | Zmiana stanu pozostatych naleznosci krotkoterminowych 3 0 0 0 0
10 | Zmiana stanu zobowigzan finansowych dtugoterminowych 0 0 0 0 0
1 5rsT;Lijagna stanu zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i 66 103 185 63 142
12 | Zmiana stanu pozyczek i kredytow krétkoterminowych 83 -248 0 500 200
13 | Zmiana stanu pozostatych zobowigzan krétkoterminowych 0 0 0 0 0
14 | Zmiana stanu pozostatych aktywow -52 566 280 -878 -1 042
II | Wydatki 321 1746 2774 3043 3505
1 | Koszty dziatalnosci operacyjnej 294 1488 2371 2736 3151
2 | Pozostate koszty operacyjne stanowigce wydatek 0 0 0 0 0
3 | Koszty finansowe 8 0 0 16 22
4 | Straty nadzwyczajne
5 | Podatek dochodowy 19 107 178 217 257
6 | Wydatki inwestycyjne majatkowe 0 150 225 75 75
7 | Wydatki inwestycyjne kapitatowe 0 0 0 0 0
8 | Wyptaty z zysku(+)/Dokapitalizowanie(-)
9 | Zmiana stanu pozostatych pasywow 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
III | Roznica I-II 62 199 281 273 14
1 | Srodki pieniezne na poczatek okresu 0 62 261 542 815
2 | Saldo pieniezne okresu 62 199 281 273 14
3 | Srodki pieniezne na koniec okresu 62 261 542 815 830

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych Przedsiebiorstwa

11.4 Metoda DCF

Przeprowadzenie wyceny przedsiebiorstwa metodg zdyskontowanych przysztych przeptywow
pienieznych wymaga zaprognozowania sytuacji finansowej wycenianego przedsiebiorstwa w okresie,
w ktorym dochodzi do stabilizacji przeptywow generowanych przez to przedsiebiorstwo. W praktyce
przygotowuje sie prognoze w horyzoncie trzech do pieciu petnych lat obrotowych. Wycena metoda
zdyskontowanych przeptywow pienieznych zostata oparta na prognozie finansowej Przedsiebiorstwa
sporzadzonej przez Wiasciciela, ktorej szczegdty przedstawione zostaty powyzej (w podrozdziale 11.3).

11.4.1 ZArOZENIA DO MODELU WYCENY DCF

Oszacowanie wartosci godziwej Przedsiebiorstwa oprdcz przygotowania prognozy finansowej dla
wycenianego podmiotu wymaga przyjecia zatozen dla poszczegdinych parametréw modelu, ktore zostaty
wymienione ponizej wraz z krotkim uzasadnieniem.

Sredni wazony koszt kapitatu dla Przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop okreéla sie
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indywidualnie dla kazdego roku prognozy w zalezno$ci od struktury finansowania dziatalnosci przez

Przedsiebiorstwo, przy czym:

Premie za ryzyko dlugu przyjeto wzgledem WIBOR-u 1M na podstawie prognozy NBP
w wysokosci 1,61%.

Marze na finansowaniu dtuznym (wzgledem WIBOR 1M) okre$la sie na poziomie 1,50%, jako
$rednig marze na finansowaniu dtuznym ptacone przez Przedsiebiorstwo w zaleznosci od rodzaju
zobowigzania i podmiotu finansujacego.

Stope wolng od ryzyka przyjeto na poziomie rentowno$ci rocznej dziesiecioletnich obligacji
(WS0428) skarbowych ustalong na dzien 28 listopada2019 roku w wysokosci 1,98%.

Premie za ryzyko rynkowe przyjeto zgodnie z zaleceniami Damodarana dla rynku polskiego
w wysokosci ~6,63%, wg odczytu z lipca 2019 roku.

Warto$¢ wskaznika beta w kazdym roku szczegdtowej prognozy okreSlono w oparciu o stosunek
wartosci godziwej kapitatlu wtasnego i obcego wycenianej Przedsiebiorstwa przyjmujac za
wspotczynnik beta niezlewarowanyna poziomie 0,346. Wspotczynnik ryzyka systematycznego
zostat wyznaczony, jako $rednia wazona bet niezrewalowanych dla rynku europejskiego
publikowany przez Damodaranda dla branzy Retail (Distributors) w wysokosci 0,56 oraz Retail
(General) na poziomie 0,29 z rownymi wagami odpowiednio 20,0% i 80,0%.

Zaklada sie, ze po okresie szczegétowej prognozy przeptywy pieniezne generowane przez
Przedsiebiorstwo bedg rosty o 1,5 proc. rocznie.

W modelu wyceny w horyzoncie szczegdtowej prognozy hipotetyczny podatek dochodowy na
poziomie EBIT oblicza sie wg stawki wskazanej przez Przedsiebiorstwo w projekcji na poziomie
19,0 proc. rocznie.

Przy kalkulacji przeptywdw pienieznych do okreslenia wartosci rezydualnej przyjmuje sie ze
Przedsiebiorstwo bedzie ptatnikiem podatku dochodowego wedtug stawki 19%. Zaklada sie
dodatkowo, ze Przedsiebiorstwo bedzie prowadzita inwestycje odtworzeniowe odpowiadajace
poziomowi amortyzacji w ostatnim roku szczegétowej prognozy w kwocie 105,0 tys. ztotych.
Zmiane zapotrzebowania na kapitat obrotowy przyjeto na poziomie 1,5 proc. kapitatu obrotowego
z ostatniego roku szczegdtowej prognozy (w wysokosci ~2 307,2 tys. ztotych), tj. w kwocie 34,6
tys. ztotych.

Premie za ryzyko specyficzne Przedsiebiorstwa w modelu wyceny przyjmuje sie na poziomie
3,38%. Premie te ustalono zgodnie z modelem opartym o klasyfikacje przedsiebiorstw
zaproponowang przez J. H. Schilt: ,Selection of Capitalization Rates Revisited”. Premie za ryzyko
specyficzne Przedsiebiorstwawedtug J. H. Schilt wyznacza sie wedtug wzoru:

S
%- premia za ryzyko rynkowe kraju,
gdzie Siw  oznacza sume wptywu wszystkich indywidualnych o$miu czynnikdw ryzyka

specyficznego ustalonych w sposob ekspercki i przedstawia ponizsza tabela. Przy kalkulacji premii
za poszczegolne, identyfikowane czynniki ryzyka specyficznego Przedsiebiorstwa przyjeto, ze
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zawiera sie ona w przedziale miedzy 0,0%, a poziomem premii za ryzyko rynkowe dla danego
kraju. W przypadku Polski zgodnie ztym zalozeniem premia za ryzyko specyficzne
Przedsiebiorstwa moze wynosi¢ miedzy 0,0% a 6,63%.

Tabela 22. Oszacowanie premii za ryzyko specyficzne Przedsiebiorstwa

Wptyw
Czynnik ryzyka specyficznego poszczegdlnych

czynnikow

9:,: sytuacja ekonomiczna Spdtki (zdolnos¢ do pozyskiwania finansowania
5 0,4 0,1%
Qg zewnetrznego)
2 mozliwosci rozwoju 0,8 0,1%
tatwos¢ wejscia na rynek 0,5 0,1%
o poziom konkurencji w branzy 1,0 0,2%
g zagrozenie substytucji produktow lub ustug innej branzy 0,5 0,1%
qci rentowno$¢ dziatalnosci 0,0 0,0%
sita przetargowa odbiorcow 0,6 0,1%
sita przetargowa dostawcow 0,3 0,1%
Razem 4,1 0,68%
Warto$¢ maksymalna 6,63%
Warto$¢ minimalna 0,00%
Premia za ryzyko specyficzne Spotki 3,38%

Zrdfo: opracowanie wiasne na podstawie J. H. Schilt: ,,Selection of CapitalizationRatesRevisited”
= Dodatkowo premie za ryzyko Przedsiebiorstwa powiekszono o premie z tytutu jej wielkosci na
poziomie 3,4% okre$long na podstawie rekomendacji Financial Craft za 3Q 2019 roku.
= Poziom premii za ryzyko branzy przyjeto z kolei w wysokosci 2,34%, wyznaczonej jako iloczyn
zlewarowanej bety dla Przedsiebiorstwa i premii za ryzyko kraju.

Tabela 23. Oszacowanie poziomu stopy dyskontowej w modelu DCF
L.p. Wyszczegolnienie 11-12.2019 2020 2021 2022 2023
1 Struktura kapitatu: Dtug/(Dtug + Kapitat) 2,40% 0,00% 0,00% 5,86% 20,82%

Premia kredytowa/nadwyzka oprocentowania dtugu
2 1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 1,50%
nad stopa wolng od ryzyka

3 Koszt dtugu 3,11% 3,11% 3,11%| 3,11% 3,11%

4 Stopa podatkowa 19,00% 19,00% 19,00%| 19,00%| 19,00%

5 Efektywny koszt dtugu 2,52% 2,52% 2,52%|  2,52% 2,52%

6 Stopa wolna od ryzyka 1,98% 1,98% 1,98% 1,98% 1,98%

7 Premia za ryzyko rynkowe 6,63% 6,63% 6,63% 6,63% 6,63%
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8 Beta odlewarowana 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35
9 Beta lewarowana 0,35 0,35 0,35 0,36 0,42
10 Premia ryzyka branzy 2,34% 2,29% 2,29% 2,41% 2,78%
11  |Premia za wielko$¢ 3,40% 3,40% 3,40%|  3,40% 3,40%
12 Premia za dodatkowe ryzyko specyficzne 3,38% 3,38% 3,38% 3,38% 3,38%
13 Koszt kapitatu wtasnego 11,10% 11,10% 11,10%| 11,10% 11,10%
14 Razem WACC [nominalne] 10,89%| 11,10% 11,10%| 10,60%| 9,31%

Zrédfo: opracowanie wiasne

Tabela 24. Model wyceny Przedsiebiorstwa metoda zdyskontowanych przysztych przeplywow pienieznych

LATA PROGNOZY
Wyszczegolnienie
11-12.2019 2020 2021 2022
1 EBIT w tys. PLN 109 565 936 1156 1376
2 Podatek od EBIT w tys. PLN -21 -107 -178 -220 -262
3 EBIT pomniejszony o podatek CIT w tys. PLN 89 457 758 936 1115
4 Amortyzacja w tys. PLN 0 30 75 90 105
5 Nakfady inwestycyjne w tys. PLN 0 -150 -225 -75 -75
6 Zmiana kapitatu obrotowego w tys. PLN -50 -456 -607 -288 -271
7 Razem przeptywy pieniezne w tys. PLN 38| -119 1 663 874
I Razem stopa dyskonta 10,89% 11,10% 11,10% 10,60% 9,31%
1I Wspotczynnik dyskonta dla poszczegdinych lat 0,983 0,885 0,796 0,720 0,659
Sktadany wspotczynnik dyskonta dla poszczegdlnych
III 0,983 0,900 0,900 0,904 0,915
lat*
IV |Zdyskontowane strumienie pieniezne w tys. PLN 37 -105 1 478 576
Vv Razem zdyskontowane strumienie z dziatalno$ci operacyjnej w tys. PLN 987
VI Warto$c¢ rezydualna przysztych strumieni z dziatalnosci operacyjnej w tys. PLN 9 245
Razem zdyskontowane strumienie w okresie szczeg6towej prognozy oraz warto$¢ rezydualna
Vit przysztych strumieni z dziatalnosci operacyjnej w tys. PLN 10231
VIII  |Dyskonto z tytutu ograniczonej ptynnosci 0
Wolne strumienie pieniezne ze sprzedaZy aktywow pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegotowej
X prognozy w tys. PLN. y
X |Srodki pieniezne na poczatek okresu prognozy w tys. PLN 0
XI |Wartosc diugu odsetkowego na poczatek okresu szczegotowej prognozy 165|
XII |Wartosc Spotki w tys. PLN 10 066

Zrdfo: opracowanie wiasne

* wartos¢ wspotczynnika dyskontujgcego za poszczegolny okres (rok)
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Wycena metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych data warto$¢ Przedsiebiorstwa na poziomie
10 066,4 tys. zi.

11.5 Metoda poréwnan rynkowych

Metoda poréwnan rynkowych jest najczesciej wykorzystywanym podejSciem do oszacowania
wartosci godziwej przedsiebiorstwa w celu weryfikacji wynikow otrzymanych przy zastosowaniu metody
dochodowej. Gtowng zaletg tej metody jest mozliwos¢ okreslenia wartosci wycenianego przedsiebiorstwa
W oparciu o ceny transakcyjne na rynku gietdowym zawierane dla poréwnywalnych Spotek. Wadami tego
podejscia sg: podatnos¢ na okresowe nieuzasadnione (spekulacyjne) zmiany kursu spétek gietdowych
oraz trudnosci z znalezieniem publicznych spotek, ktdére moga byc¢ przyjete jako referencyjne.

Proces wyceny Przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop za pomocg metody poréwnan
rynkowych rozpoczyna sie od ustalenia podmiotdw referencyjnych, tj. spdtek o charakterystyce
najbardziej zblizonej do wycenianej firmy. Przy wyborze spodtek poréwnywalnych zwraca sie przede

wszystkim na uwage na podobienstwa wyrazone poprzez:

= Branze;

= Podobny poziom efektywnosSci operacyjnej mierzonej za pomocg marzy na dziatalnosci
operacyjnej;

»  Sytuacje finansowg spofki;

»  Wysokos¢ uzyskiwanych przychoddw;

= Strukture kapitatowg;

= Rentownos¢ kapitatdw wiasnych spdtki.

Spetnienie wszystkich kryteriow przez spotki referencyjne okazuje sie w wiekszosci przypadkow
niemozliwe. W efekcie w momencie wyceny nalezy zdecydowac, ktdre sposrdod wyzej wymienionych
kryteriow moze zosta¢ pominiete oraz wjaki sposdb ujg¢ ten fakt w oszacowaniu wartosci
Przedsiebiorstwa przy zastosowaniu tej metody. W celu ustalenia spotek referencyjnych dla
Przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop przeanalizowano podmioty publiczne zajmujace sie
dystrybucjg elektroniki uzytkowej i/lub débr luksusowych prowadzgcymi dziatalno$¢ w Polsce i na Swiecie,
ktére spetniajg réwnoczesnie nastepujace warunki:

» wykazujg zblizony poziom efektywnosci operacyjnej mierzonej za pomocg marzy na dziatalnosci

operacyjnej (w zakresie od 30% do 300%);

= osiggajg przychody ze sprzedazy w rozsadnym zakresie skali (miedzy 1/10 a 10-krotnoScig
wartosci Przedsiebiorstwa referencyjnej);

= uzyskuja porownywalng rentowno$¢ kapitatdw wiasnych Przedsiebiorstwa(na poziomie od 30%
do 300%).
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Ograniczenie poprzez powyzsze kryteria spotek, ktore prowadzg dziatalnos¢ zblizong do
wycenianego podmiotu jest niezbedne w celu zminimalizowania ryzyka przeszacowanie lub
niedoszacowania wartoéci godziwej okresSlong za pomocg tego modelu. Uwzglednienie do kalkulacji
mnoznikbw do metody poréwnan rynkowych spétek, dla ktdrych realizowane marze, rentownos¢
kapitatow witasnych, czy wolumen przychoddw lub struktura finansowania odbiegajg od struktury
i wynikow osigganych przez "Export - Import" Bartosz Knop moze zdecydowanie znieksztatci¢é wynik
wyceny. Kryteria doboru spotek referencyjnych przedstawione powyzej zostaty wypracowane przez
Doradce w trakcie wieloletniej praktyki w obszarze wyceny przedsiebiorstw. Zaproponowane powyzej
warunki rozgraniczenia spdtek poréwnywalnych od nieporéwnywalnych znajduje swoje uzasadnienie
rowniez w literaturze teorii wycen. W przypadku, gdy Zzadna z analizowanych spdtek w prébie
referencyjnej nie spetnia kryteriow poréwnywalnosci do oszacowania wartosci godziwej wycenianego
Przedsiebiorstw nie powinno sie stosowaé tej metody. Wynik z tej wyceny moze by¢ wowczas
przedstawiany jedynie w charakterze prezentacyjnym i nie powinien stanowi¢ podstawy do podejmowania
decyzji strategicznych, w tym kapitatowych.

Ze wzgledu na relatywnie niewielkg skale dziatalnosci wycenianego Przedsiebiorstwa oraz
zatozong istotng dynamike jej rozwoju w kolejnych latach Doradca postanawia odstgpi¢ od oszacowania
wartosci Przedsiebiorstwa za pomocg metody poréwnan rynkowych. Przeprowadzony przez Autora
Raportu szeroki przeglad podmiotow publicznych dziatajgcym na polskim i $wiatowym rynku handlu
dobrami luksusowymi nie pozwolit na zidentyfikowanie zadnej spdtki, ktérg mozna by przyjac¢ jako
poréwnywalna.

11.6 Wycena koncowa "Export - Import" Bartosz Knop

Ostateczna wycena Przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop zostata okreslona wg
metody zdyskontowanych przysztych przychoddw pienieznych.
Tabela 25. Podsumowanie wynikow wyceny

Podsumowanie PLN
DCF 10 066 439,00

Zrédfo: opracowanie wiasne

Dokonana wycena Przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop za pomocg metody
zdyskontowanych przysztych przeptywoéw pienieznych pozwala oszacowac jego godziwg warto$¢ na
poziomie 10 066 439,00 ziotych (stownie: dziesie¢ miliondow szescdziesiqt sze$Sc tysiecy
czterysta trzydziesci dziewiec ztotych 00/100).
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Niniejszy dokument pt. ,Raport z wyceny przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop na

Raport
dzien 28 listopada 2019 roku”
Wycena Oszacowanie warto$ci godziwej Przedsiebiorstwa
Data wyceny Data, na jaka sporzadzono Wycene, tj. 28 listopada 2019 roku
Global Audit Partner Sp. z 0. 0. Sp. k. ul. Hoza nr 55/9, 00-681 Warszawa, Polska, tel. + 48 22 594
Doradca, Autorzy Raportu 23 28, e-mail: office@globalaudit.pl Sad Rejonowy dla m. ST Warszawy w Warszawie XII Wydziat
Gospodarczy KRS nr 0000537241. Firma audytorska nr 3106
Zarzad Wiasciciel prowadzacy dziatalno$¢ gospodarczg pod nazwa "Export - Import" Bartosz Knop
Metoda dochodowa Wyceny, oparta o zdyskontowane przeptywy pieniezne (ang. Discounted Cash
ber Flow)
Wolne przeptywy pieniezne dla przedsiebiorstwa, tj. dla wszystkich dawcow kapitatu (ang. Free
e Cash Flow to Firm)
CAPM Model wyceny aktywdw kapitatowych (ang. Capital Asset Pricing Model)
Inflacja, CPI Wskaznik wzrostu cen towarow i ustug konsumpcyjnych (ang. Consumer Price Index)
E Warto$¢ godziwa kapitatow wiasnych przedsiebiorstwa
EV Warto$¢ przedsiebiorstwa
PV Warto$¢ obecna
BV Wartos¢ ksiegowa (warto$¢ kapitatu wtasnego)
EBIT Zysk operacyjny
EBITDA Zysk operacyjny + amortyzacja
Noplat Zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczne opodatkowanie
Capex Wydatki inwestycyjne na rozwdj produktu lub wdrozenie systemu
WACC Sredniowazony koszt kapitatu
Diug netto Dtug oprocentowany skorygowany o $rodki pieniezne

Wartos$¢ przeptywdw pienieznych generowanych przez przedsiebiorstwo po okresie szczegotowej
Warto$¢ rezydualna
prognozy
Kwota (wyrazona w wartosciach absolutnych lub procentowych) odzwierciedlajgca mozliwosci
wynikajgce z kontrolowania przedsiebiorstwa, o ktérg zwiekszana jest warto$¢ udziatow
kontrolowanych w poréwnaniu z udziatami mniejszoSciowymi w przedsiebiorstwie.
Premia z tytutu kontroli
Warto$¢ ta jest nieodigcznie zwigzana z posiadaniem udziatdw pozwalajgcych kontrolowaé
Przedsiebiorstwo, co odzwierciedla dodatkowe korzysci (w poréwnaniu  z udziatami
mniejszosciowymi) wynikajgce z mozliwosci decydowania o przedsiebiorstwie.
Dyskonto z tytutu braku Kwota lub procent stuzagcy do korygowania wartosci pojedynczej akcji (udziatu) sprzedawanej
kontroli w pakiecie mniejszosciowym w poréwnaniu z wartoscig akcji (udziatdw) w bloku reprezentujgcym
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100% kapitatu wtasnego, majgcym odzwierciedlaé catkowity lub czesciowy brak kontroli nad

spotka.

Kwota (wyrazona w wartosciach absolutnych lub procentowych), o ktdra kupujacy oczekuje
Dyskonto z tytutu braku obnizenie warto$¢ pojedynczej akcji (udziatu) w stosunku do ich oszacowanej wartosci, ze wzgledu
ptynnosci na ograniczong mozliwo$¢ ich dalszego, szybkiego odsprzedania, tj. brak ptynnosci wyjscia z takiej

inwestycji.

Stopa wzrostu po okresie Warto$¢ okreslajgca wzrost strumieni pienieznych generowanych przez przedsiebiorstwo po

szczegotowej prognozy okresie szczegotowej prognozy.

Zyskownos¢ brutto Stosunek 100 x zysku brutto do przychody ogdtem

Zyskownos¢ netto Stosunek 100 x zysku netto do przychody ogdtem

Zyskownos¢ sprzedazy Stosunek 100 x zysku ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy

Zyskownos¢ sprzedazy brutto Stosunek 100 x zysku brutto ze sprzedazy do przychodow ze sprzedazy

Zyskownos¢ operacyjna Stosunek 100 x EBIT do przychoddw ze sprzedazy
Zyskownos¢ EBITDA Stosunek 100 x EBITDA do przychodow ze sprzedazy
ROE Stosunek zysku netto do kapitatéw wtasnych
ROA Stosunek zysku netto do aktywdow ogdétem
ROMC Stosunek zysku operacyjnego do aktywow ogdtem
Ptynnos$¢ biezaca Stosunek aktywdw biezacych do zobowigzan biezacych
Stosunek sumy naleznosci krotkoterminowych i inwestycji krétkoterminowych do zobowigzan
Ptynnosc szybka
biezacych
Gotowkowe pokrycie

Stosunek inwestycji krétkoterminowych do zobowigzan biezacych
zobowigzan biezacych

Wskaznik obrét aktywami Stosunek przychodéw ze sprzedazy do przecietnego stanu aktywow

Wskaznik unieruchomienie
Stosunek srodkdéw trwatych do aktywdw ogdtem

majatku
Ogdlne zadtuzenie Stosunek zobowigzan ogétem do majatku ogotem
Wskaznik kapitalizacji Stosunek kapitatow wiasnych do aktywow ogdtem

Wskaznik zadtuzenie kapitatu
Stosunek zobowigzan ogdtem do kapitatéw wiasnych

wilasnego
BO Bilans otwarcia
BZ Bilans zamkniecia

Kapitat obrotowy netto: wartos¢ aktywdw netto pomniejszona o zobowigzania krotkoterminowe,
KON rozliczenia miedzyokresowe pasywow oraz rezerwy na zobowigzania

Aktywa nieoperacyjne Spotki, tj. skladniki majgtkowe posiadane przez Przedsiebiorstwo, ktdre nie
NOA sg wykorzystywane przez nig do prowadzenia dziatalnosci podstawowej (operacyjnej).
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14 LISTA ZALACZNIKOW

1. Informacja finansowa przedsiebiorstwa "Export - Import" Bartosz Knop (bilans oraz rachunek
zyskow i strat) sporzadzona za okres od 01.01.2019 r. do 31.10.2019 .
2. Prognoza finansowa na lata 2019 - 2023 zawierajgca bilans oraz rachunek zyskéw i strat.

3. Oswiadczenie Zarzadu w zakresie materiatéw zrédtowych oraz prognoz finansowych.
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ZEZNANIE O WYSOKOSCI OSIAGNIETEGO DOCHODU (PONIESIONEJ STRATY)

4. Rok

W ROKU PODATKOWYM 20 1 7

ormularz jest przeznaczony dla podatnikéw prowadzacych pozarolnicza dzialalnos¢ gospodarcza lub dzialy specjalne produkciji rolnej
opodatkowane na zasadach okreslonych w art.30c ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6éb fizycznych
_.-"'(Dz U. z 2016 r. poz. 2032, z pézn. zm.), zwanej dalej ' ust,awq
- Fodstawa prawna Art45 ust1apki 2 ustawy

Do dnia 30 kwietnia rol aceqo po roku podatkowym, -
Urzad, o kt6rym mowa w art 45 usta dalej "urzedem®.

“A. MIEJSCE | CEL SKLADANIA ZEZNANIA = - =
6. Cal ztoZzenia formularza (zaznaczyé Masaw kwadrat) i
>q 1. zloZzenie zeznania [ 2. korekta zeznania 2) l

~ Misjsce skiadania:

~[5. Urzad, do ktdrego adresowane jest zeznanie 1
Urzad Skarbowy Puck

B DANE IDENTYFIKA."-. JNE =
~ | 7. Nazwisko 8. Pierwsze imi
= KNOP ¢ BARTOSZ| 1,4,0.9 ,1,9,7,9
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= ||
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o ||
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E
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| 10. ) pndatmk byt obowigzany do spofzadzenla dokumentac;l 0 ktérej mowa w art.25a usl 1 usta\w

11, |podatnik korzystat w jednym z pieciu lat poprzedzajacych rok wykazany w poz.4 ze zwolnienia na podstawie art.44 ust.7a ustawy | w roku
: podatkowym wykazanym w poz.4 dokonuje doliczenia na podstawie art.44 ust.7f ustawy

11a: podatnik wystepuje o zwrot niewykorzystanego odliczenia na podstawie art. 26ea ustawy
Poz.12 wypelniajg podatnicy, ktérzy zaznaczyli kwadrat w poz.11.

12. Rok (podad rok, w kidrym podatnik korzysiat ze zwolnienia na podstawie ar 44 usl Ta uslawy)
D. DOCHODY!%TRATY ZE ZRODEL--PRZYCHODOW - -

-Pﬂynhdd -

= Do::héd }

=

= = 15 e =
753 099,02 434 322,70 318 776,32

: ’ 60 602
118

Kwuma le:ilzK po? VSVMYC przekrorzv(: sumy | kwotz poz 15120

_ [Straty z lat ubieglych (wymienié zrodta):

SkfadKki na ubezpieczenia spoteczne s s S T R e 24

_ : . — . 9 030,87
w tym zagraniczne, o ktérych- mowa w art.26 ust.1 pkt 2a ustawy | 25.

r

Wpaty na-idywidualne uqntp._zal_:a;pi__eg:;gn_i_g__e;msrytalnega (IkzE) 1 26.
Dor;tmd po odliczanlau:h : pE = | 27.

| 0d sumy kwot 2 poz: 309 745,45
Kwota kosztéw kwaiiﬂkmnYCh 28,

Odilczeme z tytulu kosztow kwaltﬁkcwanych w. roku podatkowym :
Odliczenie nie moze przekmczyc kwc poZ. 27

Utrata prawa ¢ do odlmzeﬁ z.t\rlulu ulg Inwastycy]nych lub utrata prawa do odllczeﬁ zwiqzaﬂych z nab ciem: nowgr::h
technologii albo utrata prawa do- 2wolnienia na podstawie przepisow wykonawczych do ustawy z dnia 20 pa:bdzlemika
14994 r. o specjalnych strefach ekonomicznych (Dz. U. z 2017 r. poz.1010) lub art 1 ust5b -5c ustawy

| Nalezy wpisac kwoty dokonanych odliczen, do ktérych utracono prawo.
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