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KAPITAY PODSTAWOWY na dzien 31.12.2022r

3050000 zt
(stownie zlotych: trzy miliony piecédziesiqgt tysiecy zi)

KAPITAL WEASNY

3998 473,46 zL.
(stownie ztotych: trzy miliony dziewiecset dziewigcdziesigt 0siem tysiecy czterysta
siedemdziesiqt trzy zlote czterdziesci szes¢ Qroszy)

1. OKRESLENIE WARTOSCI PRZEDSIEBIORSTWA

1.1. Cel wyceny

Celem wyceny jest ustalenie wartosci rynkowej podmiotu gospodarczego
dziatajacego pod nazwa: MILOMAX SA z /s w Kro$nie dla celu sprzedazy
przez Syndyka

1.2. Data, na ktora dokonano oszacowania

Warto$¢ przedsigbiorstwa oszacowano na dzien 31.12.2023r.

1.3. Data wykonania opracowania

Opracowanie ukonczono dnia 03.02.2023r.



1.4. Uzasadnienie wyboru metody wyceny

Uwzgledniajac zlecenie, przepisy prawa oraz po zapoznaniu si¢ z sytuacjg
ekonomiczno -finansowa Spotki, uznano za stosowne przy wycenie postuzy¢ sie
metoda:

* wartos$ci skorygowanych aktywow netto.

Metoda skorygowanej wartosci aktywéw netto pozwala na wyznaczenie
rynkowej warto$ci salda kapitalu wlasnego. Zalozeniem koniecznym dla
zastosowania tej metody jest kontynuacja dziatalnosci gospodarczej wycenianego
podmiotu. Metoda ta opiera si¢ na ogolnych zalozeniach metody wartosci aktywow
netto, przy czym przyjeta za punkt wyjscia wartos¢ ewidencyjna (ksiggowa) jest w
odpowiedni sposob skorygowana z uwzglednieniem rynkowych wartosci sktadnikoéw
majatku 1 kapitatow przedsigbiorstwa. Zakres i charakter tego rodzaju korekt jest
bezposrednio uzalezniony od celu sporzadzanej wyceny oraz zwigzanego z nim
stopnia sformalizowania przeprowadzanych procedur. Pomiar warto$ci metoda
skorygowanych aktywow netto polega na pomniejszeniu skorygowanej warto$ci
aktywow ogotem o rezerwy, skorygowane zobowigzania dlugo i krétkoterminowe
oraz rozliczenia migdzyokresowe 1 przychody przysztych okresow. Metoda ta
pozwala realnie wyceni¢ catly majatek trwaly 1 obrotowy przedsigbiorstwa. Pozwala
jednoczesnie na wyznaczenie salda kapitalu wlasnego.

Etapy wyceny metodg skorygowanej warto$ci aktywow netto przebiegaja
nast¢pujaco:
* uzyskanie bilansu przedsigbiorstwa na dzien wyceny lub na dzien mozliwie
najblizszy dacie wyceny;
* przeprowadzenie niezbgdnych korekt odnoszacych si¢ do znanych,
a pomini¢tych w bilansie aktywow 1 pasywow;
* skorygowanie wartosci wszystkich aktywoéw materialnych oraz mozliwych
do zidentyfikowania aktywdw niematerialnych do ich wartosci rynkowych;
* skorygowanie warto$ci zobowigzan do ich wartosci rynkowych, o ile wartos¢
zobowigzan rdzni si¢ od wartosci ksiegowych;
* przeprowadzenie w razie potrzeby korekty z tytutu zobowigzan podatkowych
oraz zadtuzenia o charakterze odsetkowym;
* przeprowadzenie obliczen kontrolnych w celu oceny wiarygodnosci
uzyskanego szacunku wartosci;



* ocena potrzeby dokonania korekt (dyskonta dokonanej wartosci) z tytulu

udzialow mniejszosciowych lub z tytulu braku plynnoSci 1 ewentualne
przeprowadzenie odpowiednich korekt

Metoda skorygowanej wartosci aktywow netto jest stosowana, gdy spetnione sg
trzy zasadnicze warunki:

* przedsigbiorstwo dysponuje znacznymi zasobami aktywoéw materialnych 1
roOwnoczesnie nie posiada lub posiada niewiele aktywow niematerialnych,
zaktada sie, ze firma begdzie kontynuowata dziatalno$¢ w przysziosci,
bedagca przedmiotem wyceny wiasno§¢ odnosi si¢ do udziatow
wickszosciowych lub udziatlow dajacych prawo do sprzedazy aktywow

firmy.

Spotka spetnia wymienione powyzej warunki. Metoda skorygowanej wartosci
aktywow netto nalezy do najbardziej znanych i najczgsciej stosowanych w praktyce
metod wyceny przedsigbiorstw.

2. OSZACOWANIE WARTOSCI METODA SKORYGOWANEJ
WARTOSCI AKTYWOW NETTO

Wartos$¢ skorygowang aktywow netto ustalono w oparciu o materiaty zrodlowe
w postaci bilansu Spoétki na dzien 31.12.2022r., informacje z ewidencji ksiegowej
oraz informacje 1 wyjasnienia uzyskane od pracownikow Spotki.

Wartos$¢ Przedsigbiorstwa szacowana metodg wartos$ci skorygowanej aktywow
netto jest roznicg pomigdzy skorygowang wartoscig sktadnikéw majatkowych firmy,
a skorygowang wartoscia zobowigzan. Zobowigzania to suma kredytow
1 pozyczek oraz zobowigzan i rozliczen mi¢dzyokresowych. Warto$¢ ksiegowa na
dzien wyceny Przedsigbiorstwa koryguje si¢ m. in. o nast¢pujace elementy:

» warto$¢ znanych, a pominietych w bilansie sktadnikow majatku i kapitatow,

» roznice miedzy wartoscig rynkowa, a wartos$cig bilansowa poszczeg6élnych
sktadnikow aktywow 1 pasywow,

» cz¢$¢ niezbywalnych lub mato rotacyjnych zapaséw i trudno $ciggalnych
nalezno$ci, od ktorych wartosci nie dokonano odpiséw aktualizujagcych na
dzien wyceny,

» zidentyfikowane zobowigzania wobec obcych jednostek, a nie zarachowane na
dzien wyceny.



Zapis wzoru ponizej:

EV =X (A - Po)

gdzie:

EV - warto$¢ przedsigbiorstwa,

A - skorygowana warto$¢ aktywow,

P, - skorygowana warto$¢ zobowigzan.

Ponize; przedstawiono wartosci skorygowane 1 korekty warto$ci ksiegowej
poszczegolnych pozycii bilansowych.

2.1. Wartos¢ bilansowa aktywow netto

Ponizej zamieszczono wartosci bilansowe poszczegolnych pozycji aktywow
1 pasywow wg stanu na dzien 31.12.2022r. oraz obliczenie wartos$ci ksiggowe;.

Tabela 1. Wartosci bilansowe aktywow

Wyszczegolnienie 31.12.2022
A. AKTYWA TRWALE 9579 958,98
1. Wartosci niematerialne i prawne 0,00
1.Koszty zakonczonych prac rozwojowych 0,00
2.Wartos$¢ firmy 0,00
3.Inne wartoéci niematerialne i prawne 0,00
4. Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne 0,00
II. Rzeczowe aktywa trwate 9579 958,98
1. Srodki trwate 9579 958,98
a)grunty (w tym prawo wieczystego uaytkowania) 274 000,00
b)budynki, lokale,... 8963 071,91
c)urzadzenia techniczne i maszyny 289431,78
d)$rodki transportu 53 455,29
g)inne $rodki trwale 0,0
2 . Srodki trwale w budowie 0,0

3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie

III. Naleznosci dlugoterminowe 0,00
1. Od jednostek powigzanych 0,00
2. Od pozostatych jednostek, ktorych jednostka posiada 0,00
zaangazowanie w kapitale
3. Od pozostatych jednostek 0,00
IV. Inwestycje dlugoterminowe 0,00
1. Nieruchomosci 0,00
2. Wartosci niematerialne i prawne 0,00
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 0,00
¢) w pozostatych jednostkach 0,00
- udzialy lub aukcje 0,00
V. Dhugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 0,00
1. Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego 0,00

2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00



B. AKTYWA OBROTOWE 9206 781,94
|. Zapasy 657 434,46
1. Materiaty 0,0
2. Polprodukty i produkty w toku 0,0
3. Produkty gotowe 657 434,46
4. Towary 0,0
5. Zaliczki na dostawy 0,0
II. Nalezno$ci krotkoterminowe 6 160 245,76
1.Naleznosci od jednostek powigzanych 0,0
a) z tyt. dostaw i ustug w okresie sptaty 0,0
- do 12 miesigcy 0,0
c) inne
2. Naleznosci od pozostatych jednostek, w ktorych jednostka 0,0
posiada zaangazowanie w kapitale
3. Naleznosci od pozostatych jednostek 6 160 245,76
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty powyzej 12 m-cy 4390 494,81
b)z tytutu podatkow, dotacji,... 919,73
c) inne 1768 831,22
d) dochodzone na drodze sadowej 0,00
L Inwestycje krotkoterminowe 2385 210,24
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 2385 210,24
¢)Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 2385 210,24
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 2385 210,24
2.Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00
IV. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 3891,48
C. Nalezne wplaty na kapitat (fundusz podstawowy) 0,00
D. Udzialy (akcje) whasne 0,00
SUMA AKTYWOW (A+B+C+D) 18 786 740,92

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie bilansu Spotki

Tabela 2. Wartosci bilansowe pasywow

Wyszczegolnienie 31.12.2022
A. Kapital (fundusz) wlasny 3998 473,46
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 3050 000,00
II. Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym 0,0
IT1. Kapitat (fundusz) z aktualizacji i wyceny, w tym: 1857922,12
- z tytutu aktualizacji wartoéci godziwej 0,00
IV. Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe, w tym: 1152 144,68
- tworzone zgodnie z umowg (statutem) spotki 0,00
- na udzialy (akcje) wiasne 0,00
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych -2 287 613,01
V1. Zysk (strata) netto 226 019,67
VII. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkosé¢ 0,00
ujemna)
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 14 788 267,44
1. Rezerwy na zobowigzania 0,00
1.Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00
2.Rezerwa na $wiadczenie emerytalne i podobne 0,0
- dtugoterminowa 0,00
- krotkoterminowa 0,00
3.Pozostate rezerwy 0,00
- dlugoterminowe 0,00
- krétkoterminowe 0,00
II. Zobowigzania dtugoterminowe 1349 463,60
1.Wobec jednostek powigzanych 0,00
2.Wobec pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada 0,00
zaangazowanie w kapitale 0,00
3. Wobec pozostatych jednostek 1349 463,60
a) kredyty i pozyczki 1349 463,60
b) z tytutu emisji dtuzszych papierow wart.
¢) inne zobowigzania finansowe 0,00
d) inne
III. Zobowiazania krotkoterminowe 7 456 740,82

1. Wobec jednostek powiazanych 0,00



a) z tyt. dostaw i ustug o okresie wymagalnosci 0,00
- do 12 miesigcy 0,00
- powyzej 12 miesigcy 0,00
b) inne 0,00
2. Wobec pozostatych jednostek, w ktorych jednostka posiada 0,00
zaangazowanie w kapitale 0,00
a) z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci: 0,00
b)inne
3.Wobec pozostatych jednostek 7 456 740,82
a) kredyty i pozyczki 1001 978,63
b) z tytulu emisji dtuznych papierow warto§ciowych 0,00
¢) inne zobowigzania finansowe 0,00
d) z tytulu dostaw i ustug o okresie wymagalno$ci 4321 141,58
- do 12 miesigcy 0,00
- powyzej 12 miesigcy 4321 141,58
e) zaliczki otrzymane na dostawy 0,0
f) zobowiazania wekslowe 0,00
g) z tytutu podatkéw, dotacji, ... 83 598,56
h) z tytutu wynagrodzen 15 882,62
i) inne 2034 139,43
4. Fundusze specjalne
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 5982 063,02
1.Ujemna warto$¢ firmy 5871 185,21
2.Inne rozliczenia migdzyokresowe 110 877,81
- dlugoterminowe 0,00
- krotkoterminowe 110 877,81
C. SUMA PASYWOW 18 786 740,90

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie bilansu Spotki.

2.2. Rzeczowe skladniki majatku trwalego

Pozycja aktywow A.Il. Rzeczowe aktywa trwale obeymuje kilka
zroznicowanych grup rodzajowych, wycenianych réznymi metodami, stad ponizej
ich syntetyczne przedstawienie.

2.2.1. Wartosci niematerialne i prawne

W pozycji aktywow WartoSci niematerialne 1 prawne wykazano na dzien
wyceny warto$S¢ ksiegowa netto 0,00 zt. Zgodnie z wyceng rzeczoznawcy
majatkowego - wartos¢ rynkowa wskazanych sktadnikow wynosi 0,00zt

Korekta: 0,00 z¢



2.2.2. Grunty, budynki i budowle

W pozycji aktywow Grunty wykazano na dzieh wyceny warto$¢ ksiggowq
netto 274 000 zt., w pozycji budynki, lokale 1 obiekty... wykazano warto$¢ ksiegowa
netto 8 963 071,91z, natomiast w pozycji srodki trwate w budowie 0,00zt Zgodnie z
wyceng rzeczoznawcy majatkowego / zalgcznik nr 1 i 2 do niniejszej wyceny/
warto$¢ rynkowa wskazanych sktadnikéw wynosi 21 213 000 zi.

Korekta: +11 975 928,09 z/

2.2.3. Maszyny i urzadzenia, Srodki transportu oraz inne Srodki trwale

Na pozycje bilansowe dotyczace maszyn, urzadzen 1 innych §rodkow trwatych
sktadaja sie:

* poz. II.1.c) Urzadzenia techniczne i maszyny 289 431,78 zi,
* poz. 11.1.d) Srodki transportu 53 455,29 zt,
* poz. I1.1.e) Inne $rodki trwate 0,00 zi

Wedlug wyceny rzeczoznawcy Tomasza Poteruchy / zalacznik nr 4 do niniejszej
wyceny/ warto$ci skorygowane sktadnikoéw majatkowych ujetych w w/w grupach
srodkow trwalych wynosza tacznie 3 546 847,86zt .

Korekta : +3 203 960, 79z¢

2.2.4. Naleznos$ci dlugoterminowe

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia wyceny Spoditka wykazata naleznosci
dlugoterminowe w kwocie 0,00zt. Naleznosci dlugoterminowe na dzien bilansowy
wycenione zostaly w kwocie 0,00zt

Korekta : 0,00z¢

2.2.5. Inwestycje dlugoterminowe

Na dzienh wyceny warto$¢ bilansowa inwestycji dlugoterminowych wynosita
0,00 zt. Inwestycje dlugoterminowe na dzien bilansowy wycenione zostaty w kwocie
0,00zt

Korekta : 0,00z¢
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2.2.6. Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe

Na dzien wyceny warto$¢ bilansowa dlugoterminowych rozliczen
miedzyokresowych wynosita 0,00 zi. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
na dzien bilansowy wycenione zostalty w kwocie 0,00zt

Korekta 0,00z¢

2.2.7. Skorygowana wartos¢ majatku trwalego

Posiadane sktadniki majatku trwalego wyceniono wedlug wartosci
skorygowanej na taczng kwote 24 759 847,86 zi, za$ Iaczna korekta wartoSci
ksiggowej tej grupy majatku wynosi +15 179 888,88zt.

Wartos¢ skorygowanych aktywow

Wartos¢ bilansowa | Wartos$¢ korekty Wartos¢
skorygowana
923707191 +11 975928,09 | 21 213 000,00
342 887,07 +3 203 960,79 3 546 847,86
9579 958,98 +15179 888,88 | 24759 847,86

2.2.8. Zapasy

Na dzien wyceny Spotka posiadata na stanie bilansowym zapasy, obejmujace
pozycje wykazane /zatacznik do wyceny/, o lacznej warto$ci Dbilansowe]
657 434,46zt. — tj. materiaty, potprodukty 1 produkty w toku

W wycenie metodg skorygowanych aktywow netto wartos$¢ tej pozycji przyjeto
na poziomie 657 434,46zt

Korekta: 0,00 z¢

2.2.9. Naleznosci krotkoterminowe

Na dzien wyceny warto$¢ bilansowa naleznos$ci krotkoterminowych wynosita
6 160 245,76 zt. Na catkowita sume¢ naleznosci w wysokosci sktadaty sie:

— Naleznosci od pozostatych jednostek z tytulu dostaw 1 ustug o okresie

sptaty powyzej 12 m-cy w wysokosci 4 390 494,81 71,
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— Z tytulu podatkow dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych
oraz innych tytuléw publicznoprawnych w wysokosci 919,73zt

— Inne w wysokosci 1 768 831,22zt

Naleznos$ci kréotkoterminowe od pozostatych jednostek z tytutu dostaw 1 ustug
0 okresie splaty powyzej 12 m-cy wycenione oraz inne zostaly przyjete w kwocie
0,00zt.  Spotka  aktualizuje  warto§¢  naleznoSci  uwzgledniajac  stopien
prawdopodobienstwa ich zapfaty.

Przyjmuje si¢, ze forma ryzyka finansowego zwigzanego z naleznos$ciami
zostata skompensowana w sposob wlasciwy.

Korekta: - 6 160 245,76 z/

2.2.10 Inwestycje krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe o tacznej wartosci bilansowej 2 385 210,24 zt
maja charakter najbardziej ptynnych aktywow. Sktadajg si¢ nan:

o Srodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach w kwocie 2 385 210,24 zt,

Ze wzgledu na charakter tej grupy aktywow dokonano korekty wartosciowe;j
do kwoty 0,0.

2.2.11 Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia mi¢dzyokresowe o tacznej wartosci bilansowej 3 891,48 zt
obejmujg poniesione wydatki na rzecz przysztych okresow 1 nie majg cech
zbywalnych skladnikow majatku. W zwigzku z powyzszym, przyjeto wartosC
bilansowg w kwocie 0,00 zt.

Korekta: - 3 891,48 z/

2.2.12. Skorygowana wartos¢ aktywow obrotowych

Na podstawie przeprowadzonej analizy aktywow obrotowych oraz informacji
otrzymanych od Spoéiki, wartos¢ majatku obrotowego ustalono na poziomie
658 354,19zt
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2.3. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia wyceny Spotka wykazala rezerwy na
zobowigzania w tacznej kwocie 14 788 267,44 zt.

2.3.1. Zobowiazania dlugoterminowe

Zobowigzania dlugoterminowe o tgcznej wartosci bilansowej 1 349 463,60 zt

2.3.2. Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe o tacznej wartosci bilansowej 7 456 740,82 zt
obejmuja nastgpujace pozycje:
Wobec jednostek powigzanych
Z tytutu kredytow 1 pozyczek;
Z tytutu dostaw 1 ustug, o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesiecy;
*  Z tytulu podatkow, cel, ubezpieczen i innych swiadczen;

*

*

Inne zobowigzania;

2.3.3. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia migdzyokresowe o tacznej wartosci bilansowej 5 982 063,02 zt

* Po analizie stanu i charakteru zobowigzan Spoltki stwierdza si¢ brak podstaw
do korekty tej pozycji pasywow.

2.4. Korygowana wartos¢ spolki

W tabeli ponizej zestawiono skorygowane wartosci spotki

Wartos¢ skorygowana [zl

Wyszczegolnienie Wartosé Wartos¢ korekty Wartos¢ skorygowana
bilansowa

1. Majatek trwaty 9579 958,98 +15 179 888,88 24 759 847,86

2. Majatek obrotowy 9206 781,94 -8 549 347,48 657 434,46

3. Aktywa lgcznie 18 786 740,92 +6 630 541,40 25417 282,32

4. Zobowigzania -14 788 267,44 -14 788 267,44

5. Wartos¢ aktywow 3998 473,48 +6 630 541,40 10 629 014,88

netto
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PODSUMOWUJAC WARTOSC PRZEDSIEBIORSTWA MILOMAX SA OSZACOWANA
METODA KORYGOWANIA AKTYWOW NETTO WYNOSI

Wartos¢ przedsigbiorstwa MILOMAX SA w upadtosci jako cato$¢ wynosi

10 629 014,88 zt 1 zostata ona ustalona metoda skorygowanych aktywow netto.
Jednakze uwzgledniajac cel wyceny, a wiec likwidacje przedsigbiorstwa poprzez
sprzedaz proponuje si¢ przyja¢ kwote 25417 282,32z1, ustalong sposobem
addytywnym (wycena aktywoOw przedsi¢biorstwa).

Grupy plynnosci Wartos$¢
Aktywa trwale 24 759 847,86
grunty i budynki 21 213 000,00
Przynalezno$ci do ZCP huty szkta : maszyny i urzadzenia, 3 546 847,86
srodki transportu oraz pozostate srodki
Aktywa obrotowe 657 434,46
zapasy 657 434,46

Razem wartos¢ aktywow 25417 282,32
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Lista zalacznikow:

- zalacznik nr 1 — Operat szacunkowy — wycena nieruchomosci Milomax SA z dnia
25-01-2023r —Wioletta Magdziarz Pawetek

- zalgcznik nr 2 — Operat szacunkowy — wycena nieruchomosci Milomax SA z dnia
03-02-2023r —Wioletta Magdziarz Pawetek

- zalacznik nr 3 — Wykaz wyrobodw gotowych / Arkusz spisu z natury / z dnia
30-09-2022r

- zalacznik nr 4 — Opinia nr 24/01/2023 — wycena pojazdow, maszyn i1 urzadzen
technicznych z dnia — Tomasz Poterucha



