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1. Wstep

1.1 Podstawowe informacje o przedsiebiorstwie

Przedmiotem opracowania jest wycena wartosci udziatow Przedsiebiorstwa
spotki — ,,ARF INTERNATIONAL” sp. z 0.0. Przedsiebiorstwo rozumiane jest w
niniejszej opinii zgodnie z definicjg zawartg w art. 55 Kodeksu Cywilnego, ktory
brzmi nastepujgco: ,Przedsiebiorstwo jest zorganizowanym zespotem sktadnikéw
niematerialnych i materialnych przeznaczonym do prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej. Obejmuje ono w szczegdlnosci:

1) oznaczenie indywidualizujgce przedsiebiorstwo lub jego wyodrebnione czesci

(nazwa przedsiebiorstwa);

2) wiasnos¢ nieruchomosci lub ruchomosci, w tym urzadzen, materiatdw,
towaréw i wyrobdw, oraz inne prawa rzeczowe do nieruchomosci lub
ruchomosci;

3) prawa wynikajgce z umow najmu i dzierzawy nieruchomosci lub ruchomosci
oraz inne prawa rzeczowe do nieruchomosci lub ruchomosci;

4) wierzytelnosci, prawa z papierow wartosciowych i Srodki pieniezne;

5) koncesje, licencje i zezwolenia;

6) patenty i inne prawa wiasnosci przemystowej;

7) majgtkowe prawa autorskie i majgtkowe prawa pokrewne;

8) tajemnice przedsiebiorstwa;

9) ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej™..

Siedziba przedsiebiorstwa spdtki — ,ARF INTERNATIONAL” sp. z 0.0. miesci sie
w Rogoznie przy ul. Waskiej 1, 64 — 610 Rogozno.

1 Ustawa z 23 kwietnia 1964 r. Kodeks Cywilny, (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z pozniejszymi
zmianami), art. 55.
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Przedsiebiorstwo posiada:
- numer statystyczny Regon — 380600843,
- numer identyfikacyjny NIP — 6060105007.

Spotka wpisana jest w Krajowym Rejestrze Sgdowym — SAD REJONOWY
POZNAN — Nowe Miasto i Wilda z siedzibg w Poznaniu, IX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego — w rejestrze przedsiebiorcow pod numerem
nr KRS 0000737096. Przedmiotowa spétka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow w KRS w dniu 27 czerwca 2018 roku. Spétka nadal
figuruje w KRS, na podstawie aktu notarialnego z dnia 06 marca 2018 roku oraz

z dnia 07 czerwca 2018 roku.
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1.2 Struktura wiasnosciowa przedmiotowego przedsiebiorstwa

Wysokos¢ kapitatu udzialowego przedsiebiorstwa spotki — , ARF
INTERNATIONAL"” sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie wynosi 5 000 zi
(stownie: piec¢ tysiecy ztotych), ktory dzieli sie na 100 sztuk udziatow
(stownie: sto udzialéw) o wartosci nominalnej 50 zi / 1 udziat.

Liste wraz z liczbg posiadanych udziatéw przez poszczegdélnych udziatowcdw
spotki — ,, ARF INTERNATIONAL” sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie oraz ich strukture

prezentujg dane zawarte w ponizszej tabeli.

Tabela 1 Wykaz oraz struktura udziatlowcow przedsiebiorstwa spotki —
+ARF INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie

Wyszczegolnienie Liczba udziatow Wartosc¢ udziatéw
1. Artur Szewczak 99 4 950,00
2. Beata Szewczak 1 50,00
3.Razem (3 =1+ 2) 100 5 000,00
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych spoiki.
5
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1.3 Zakres, cel i data sporzadzenia opracowania

Podstawowym celem niniejszego opracowania jest oszacowanie wartosci
udziatdw przedsiebiorstwa spotki — ,ARF INTERNATIONAL” sp. z 0.0. z siedzibg
w Rogoznie, przy ul. Waskiej 1, 64 — 610 Rogozno:

zajetych w postepowaniu egzekucyjnym nalezacych do zobowig-

zanego p. Artura Szewczaka.

Niniejsze opracowanie zawiera oszacowanie wartosci udziatdw przedsiebiorstwa
spotki — ,ARF INTERNATIONAL” sp. z 0.0. na dzien 31 maja 2021 roku, bedacego
zorganizowanym zespotem sktadnikdw materialnych i niematerialnych. Wycena

wartosci udziatow jest wazna przez sze$¢ miesiecy.

Wycena udziatow Przedsiebiorstwa spotki — ,,ARF INTERNATIONAL” sp. z o.0.
zostata przeprowadzona w miesigcach marzec — maj 2021 roku na podstawie
najbardziej aktualnych i dostepnych informacji zgromadzonych w toku prowa-

dzonych czynnosci przez biegtego oraz Urzad Skarbowy w Obornikach.

Zebrane i przetworzone w toku prowadzonych czynnosci badaw-
czych informacje o przedsiebiorstwie spolce ,ARF INTERNATIONAL" sp.
Z 0.0. z siedzibg w Rogoznie, przy ul. Waskiej 1, 64 — 610 Rogozno, byly
wystarczajace do przeprowadzenia wyceny i wydania przedmiotowej

opinii w sprawie dokonania wyceny wartosci jego udziatow.

Przedmiotowa opinia sktada sie z 17 (stownie: siedemnascie stron)

ponumerowanych stron oraz zatgcznika.
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1.4 Zrédta informacji

W celu sporzadzenia niniejszej opinii wykorzystano nastepujgce materiaty i

informacje:

a)

b)

literature fachowg z zakresu analizy finansowej, wyceny wartosci
przedsiebiorstwa, ekonomiki przedsiebiorstwa;

sprawozdanie finansowe przedsiebiorstwa — ,,ARF INTERNATIONAL" sp. z o.0.
na dzien: 30.06.2019 roku oraz 30.06.2020 roku;

wprowadzenie do sprawozdanie finansowego za lata 2018 — 2019;

zestawienie danych z deklaracji VAT-7 za 1.2021;

zestawienie danych z deklaracji CIT-8 za lata 2018 — 2019;

strony www.
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2. Zalozenia ogolne do wyceny przedmiotowego

przedsiebiorstwa

Na podstawie przeprowadzonej analizy pozyskanych dokumentéw oraz
analizy ekonomiczno — finansowej przedmiotowego przedsiebiorstwa, a zwtaszcza
informacji, ze:

- przedmiotowe przedsiebiorstwo funkcjonuje — prowadzi dziatalnoS¢ gospo-

darczg,

- kapitat podstawowy, wiasny, zatozycielski — wynosi 5 000,00 zt,

- wysoko$¢ strat byta wyzsza od kapitatu podstawowego,

- wysoko$¢ kapitatu wlasnego na dzien 30 czerwca 2020 roku wyniosta minus
23 308,64 zt,

- Zauwaza sie, ze:

- przedmiotowe przedsiebiorstwo nie posiadato zadnych sktadnikow aktywow
trwatych co oznacza, ze ma ,majatek przedsiebiorstwa sktadaty sie
wytacznie ptynne skfadniki, tj. naleznosci i inwestycje krotkoterminowe,

- inwestycje krétkoterminowe na dzien 30 czerwca 2020 roku wyniosty
471 893,44 zt,

celem obnizenia kosztdw przeprowadzenie ekspertyzy celem wydania opinii

charakteryzowac sie bedzie nastepujgcymi cechami:

- cze$¢ gtdwna opinii zostanie znaczaco ograniczona, jednakze przedstawiona
w zakresie pozwalajgcym na rzetelne uzasadnienie oszacowanej wartosci

przedmiotowego przedsiebiorstwa.
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3. Konkluzje

Wycena wartosci udziatow Przedsiebiorstwa spétki — ,, ARF INTERNATIONAL" sp. z
0.0. z siedzibg w Rogoznie, przy ul. Waskiej 1, 64 — 610 Rogozno, zostata
przeprowadzona na podstawie zlecenia Naczelnika Urzedu Skarbowego w
Obornikach z dnia 24 marca 2021 roku.

Po przeprowadzeniu badan teoretyczno — empirycznych w odnie-
sieniu do Przedsiebiorstwa spé6tki — ,ARF INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z
siedzibqg w Rogoznie zastosowano najbardziej adekwatng procedure
wyceny oparta gidwnie na metodzie majatkowej oraz poréwnawczych

wielkosciach rynkowych.

Inwestor, podejmujac decyzje o zaangazowaniu kapitatowym w przedsie-
biorstwie (spotce), badz zbyciu udziatdw, jednym z kryterium na ktérym opiera
swojg decyzje inwestycyjng to warto$¢ majatku oraz pordwnawcze wielkosci

rynkowe.

Przedmiotowe przedsiebiorstwo prowadzi dziatalno$¢ operacyjng od ponad
trzech lat, jednakze w badanym okresie, czyli w roku 2019 — 2020 nie osiggneto
dodatnich wynikoéw finansowych (tj. zyskdw), co takze uzasadnia dokonany wybodr

metody wyceny wartosci udziatow.

Szacujgc warto$¢ udziatdw Przedsiebiorstwa spdtce — ,ARF INTERNATIONAL”
sp. z 0.0. przyjeto podstawowe zasady stosowane w rachunkowosci, tj.:
obiektywizmu, ostroznej wyceny (ostroznosci), wspétmiernosci oraz kontynuacji

dziatalnosci.
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Realizujgc zlecenie Naczelnika Urzedu Skarbowego w Obornikach z dnia 24
marca 2021 roku o powotaniu biegtego skarbowego Roberta Polaczek do
dokonania wyceny udziatéw przedsiebiorstwa spétki ,, ARF INTERNATIONAL” sp. z

0.0. z siedzibg w Rogoznie stwierdzam, ze:

po przeprowadzeniu wyceny Przedsiebiorstwa spotki — ,,ARF INTERNA-
TIONAL” sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie, przy ul. Waskiej 1, 64 — 610
Rogozno ustalono wartos¢ catego przedsiebiorstwa na dzien 31 maja
2021 roku na kwote 10 757,32 zi (slownie: dziesiec tysiecy siedemset

piecdziesiat siedem ziotych i 32 grosze).

Oznacza to, ze warto$¢ biezgca?jednego udziatu Przedsiebiorstwa spotki —
~ARF INTERNATIONAL"” sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie o warto$ci nominalnej
50 zt oszacowana metodg majgtkowg oraz poréwnawczych wielkosci rynkowych

WYNosi —

107,57 zi

(stownie: sto siedem ztotych i 57 groszy)
Tym samym ze wartos¢ 99 udziatow Przedsiebiorstwa spotki — ,ARF

INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie oszacowana metoda

majatkowgq oraz porownawczych wielkosci rynkowych wynosi —

10 649,43 zi

(stownie: dziesiec¢ tysiecy szescset czterdziesci dziewiec¢ zlotych i 43

grosze).

2 Wartos$¢ biezgca - oznacza cene jakg mozna uzyskac w razie sprzedazy udziatdw w
danym momencie.
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4. Ocena sytuacji ekonomiczno — finansowej przedsie-

biorstwa spotki — ,,ARF INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z

siedzibg w Rogoznie

Analiza ekonomiczno — finansowa przedsiebiorstwa spotki — ,,ARF INTERNATIO-

NAL” sp. z 0.0. przeprowadzona zostata na bazie udostepnionych dokumentdéw.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno — finansowe na dzien 30 czerwca 2020 roku

odzwierciedlone bilansem oraz rachunkiem zyskow i strat przedstawiajg sie

nastepujgco, 0 czym ponizej.

Z punktu widzenia celu gtdwnego niniejszej opinii, czyli wyceny

wartosci udzialow rozpatrywanego przedsiebiorstwa przeprowadzona

analiza ekonomiczno — finansowa prowadzi do nastepujacych spostrze-

Zen i ogoIinych wnioskow:

1.

Przychody ze sprzedazy w roku obrotowym 2019 - 2020 wyniosty
2 464 400,48 zt, na co zlozyly sie przychody ze sprzedazy produktéw w
wysokosci 109 800,00 zt praz przychody ze sprzedazy towarow i materiatdw
w wysokosci 2 354 600,48 zt.

Koszty dziatalnosSci operacyjnej w roku obrotowym 2019 — 2020 wyniosty
2 464 400,48 zt, na co ztozyly sie:

- gtdwnie koszty zuzyciu materiatdw i energii w wysokosci 2 339 653,56 zi,
- koszty ustug obcych w wysokosci: 129 436,57 i,

- koszty podatkéw i optat w wysokosci 1 323,16 zt,

- koszty wynagrodzen w wysokosci 25 024,00 zi.

- koszty ubezpieczen spotecznych nie wystgpity w analizowanym roku

obrotowym.

Zapisy w podstawowej czesci operacyjnej rachunku zyskow i strat wskazuja,
ze prawdopodobnie pozycja kosztéw zuzycia materiatdw i energii oznacza

warto$¢ sprzedanych towaroéw i materiatow.
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4. Tym samym przedmiotowe przedsiebiorstwo w roku obrotowym 2019 —
2020 wygenerowato strate ze sprzedazy w wysokosci: —31 036,81 zt.

5. Pozostate pozycje rachunku zyskéw i strat wystepowaty sporadycznie, w
niewielkiej wysokosci nie wptywajac istotnie na sytuacje finansowg przed-

miotowego przedsiebiorstwa.

6. Pozostate przychody operacyjne wyniosty 400,00 zt.

7. Koszty finansowe wyniosty 0,13 zI.

8. Powyzsze dwie operacje spowodowaty, ze strata ze sprzedazy zmniejszyta
sie 0 399,87 zt i strata brutto oraz tym samym strata netto zmniejszyta sie
do poziomu — 30 636,94 zi.

9. Na majatek przedmiotowego przedsiebiorstwa sktadat sie majatek obroto-
Wy CO oznacza, ze majatek trwaly nie wystepowat. Warto$¢ majatku
ogotem, czyli de facto majatku obrotowego na dzien 30 czerwca 2020 roku
wynosita 510 074,33 z.

Z kolei na majatek obrotowy sktadaty sie tylko: naleznosci krotkoterminowe
oraz inwestycje krétkoterminowe.

Inwestycje krotkoterminowe na dzien 30 czerwca 2020 roku wynosity
471 893,44 zt co oznacza, ze stanowity az 92,5% sumy bilansowej przed-
miotowego przedsiebiorstwa.

Naleznosci krotkoterminowe na dzien 30 czerwca 2020 roku wynosity
38 180,89 zt.

Zwraca sie uwage, ze na dzien 30 czerwca 2020 roku zapasy nie wystepo-
waty mimo, az prawie osiggniecia w roku obrotowym prawie 2,5 min z

przychoddw ze sprzedazy.

10. Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2020 roku byt ujemny i wynidst —

23 308,64 zt. Na ujemng wysoko$¢ kapitatu wtasnego sktadaty sie:

a. Kapitat podstawowy — 5 000,00 zt,
b. Kapitat zapasowy - 0,00 z,
C. Zysk z lat ubiegtych - 2 328,30 z,

d. Strata netto

- 30 636,94 zt.
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11. Na zobowigzania i rezerwy na zobowigzania skiadaty sie wytgcznie

zobowigzania krétkoterminowe.
Zobowigzania krétkoterminowe na dzien 30 czerwca 2020 roku wynosity
533 382,97 zi.
Na zobowigzania krotkoterminowe na dzien 30 czerwca 2020 roku skfadaty
sie tylko:

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktdére ksztattowaty sie na poziomie

526 703,26 ,
- zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen spotecznych ktére

ksztattowaly sie na poziomie 6 679,71 zt.

12. W Swietle powyzszych rozwazan stwierdza sie, ze na dzien 30 czerwca
2020 roku przedmiotowe przedsiebiorstwo posiadato niekorzystne relacje

majatkowo — kapitatowe, co nalezy oceni¢ negatywnie.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku spétka posiadata:

- aktywa obrotowe w wysokosci 510 074,33 zt oraz
- zobowigzania i rezerwy na zobowigzania w wysokosci 533 382,97 zt

co oznaczato, ze zobowigzania krotkoterminowe przewyzszaty majatek

obrotowy o 23 308,64 zt, co nalezy oceni¢ negatywnie.

13. Podsumowujac, sytuacje ekonomiczno - finansowa przedmio-

towego przedsiebiorstwa ocenia sie jako przecietna, jednakze z

perspektywami poprawy.
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5. Wycena wartosci udzialow przedsiebiorstwa spotki —
+ARF INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie

5.1 Glowne zrodia wartosci przedmiotowego przedsiebiorstwa

Uwzgledniajac ponizsze uwarunkowania:

1) przedmiotowa spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 27 czerwca 2018

roku, co oznacza jej trzyletni okres od momentu jej powstania,

2) przedmiotowa spdtka prowadzi dziatalnoS¢ gospodarczg, czyli jest catkowicie
zorganizowana, tj. jest wpisana do krajowego rejestru sadowego, posiada
numer regon, numer identyfikacji podatkowej,

3) na dzien 30 czerwca 2020 roku przedmiotowe przedsiebiorstwo posiadato

ujemng wartos¢ kapitatu wiasnego na poziomie minus 23 308,64 zt,

4) wartos¢ srodkéw pienieznych w kasie i na rachunkach na dzien 30 czerwca
2020 roku wyniosta az 471 893,44 zt,

5) na ogdlna kwote 533 382,97 zt zobowigzan krétkoterminowych na dzien
30 czerwca 2020 roku, az 526 703,26 zt wartosci zobowigzan przypadato
na ,zobowigzania z tytutu dostaw i ustug” oraz niewielka kwota wynoszaca
zaledwie 6 679,71 zt zobowigzan z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen

spotecznych.

Powyzej przedstawione argumenty oznaczajg, ze przedmiotowe przedsiebior-
stwo posiada zrédta wartosci nieodzwierciedlone wielkoSciami ekonomiczno —
finansowymi zawartymi w sprawozdaniu finansowym (tj. w bilansie i rachunku

zyskow i strat),

ktore s3 w zdecydowanej wiekszosci zrodtami wartosci przed-
miotowego przedsiebiorstwa stwierdza sie, dobrze odzwierciedlajgca
wewnetrzng wartos¢ przedsiebiorstwa spotki — ,ARF INTERNATIONAL"
sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie, przy ul. Waskiej 1, 64 — 610 Rogozno
metoda wyceny przedmiotowego przedsiebiorstwa jest metoda oparta

na metodzie majatkowej oraz porownawczych wielkosciach rynkowych.
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5.2 Ustalenie wartosci przedsiebiorstwa spotki — ,,ARF
INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie

Do oszacowania wartosci przedsiebiorstwa — ,,ARF INTERNATIONAL"” sp. z 0.0.
z siedzibg w Rogoznie, przyjeto nastepujgce wartosci:
- warto$¢ rynkowg kapitatu wiasnego na dzien 30 czerwca 2020 roku

oszacowano na poziomie 5 000,00 zt, jako wartos¢ kapitatu podstawowego,

- warto$¢ wynikajgcg z dziewiecioletniego okresu trwania spotki, czyli 3 000,00
zt, w ktérym przyjeto udziat w wartosci na minimalnym poziomie tylko
1 000,00 zt za kazdy rok,

- warto$¢ do rozliczenia straty netto za rok obrotowy 2019 — 2020, jako iloczyn

stopy opodatkowania oraz wysokosci straty netto,

Stosowne wyliczenia wartosci przedsiebiorstwa spotki — ,ARF INTERNATIONAL”

Sp. z 0.0. przedstawiono w tabeli ponizej.

Tabela 2 Oszacowanie wartosci przedsiebiorstwa—,ARF INTERNATIONAL"

Sp. Z 0.0. z siedzibg w Rogoznie na dzien 31 maja 2021 roku

Wartos¢
Lp. Wyszczegélnienie Kwota Wspotczynnik | (5 =3 - 4)
1 2 3 4 5
Rynkowa warto$¢ kapitatu
1. |podstawowego 5 000,00 1 5 000,00
Wartos¢ wynikajgca trzyletniego
2. | okresu trwania spofki 1 000,00 3 3 000,00
3. |Wartos¢ straty netto do rozliczenia 30 636,94 9% 2 757,32
4. |Razem wartos¢ (4=1+2+3) 10 757,32
Zrédto: opracowanie wiasne.
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5.3 Wycena wartosci udziatlow przedsiebiorstwa spotki — , ARF
INTERNATIONAL" sp. z 0.0. z siedzibg w Rogoznie

Na podstawie przeprowadzonej analizy zgromadzonych materiatéw i dokumen-
tdbw oraz wyceny stwierdza sie, ze warto$¢ przedsiebiorstwa spétki — ,ARF
INTERNATIONAL” sp. z o0.0. z siedzibg w Rogoznie bazuje na wielkosciach

majatkowych oraz poréwnaniach rynkowych i wynosi:

Wartos¢ przedsiebiorstwa = 10 757,32 zt

Ustalona warto$¢ catego przedsiebiorstwa spotki — ,, ARF INTERNATIONAL” sp.
z 0.0. z siedzibg w Rogoznie daje podstawy do wyceny wartosci 1 udziatu

przedmiotowego przedsiebiorstwa.

Warto$¢ 1 udziatu przedsiebiorstwa spotki — ,, ARF INTERNATIONAL” sp. z o.0.
obliczona zostanie przez podzielenie wartosci przedmiotowego przedsiebiorstwa

przez liczbe jego udziatow.

10 757,32
Warto$¢ 1 udziatu = ----------------- = 107,57 z

Na podstawie dokonanej wyceny wartos¢ 1 udzialu ustalono na

poziomie 107,57 zi (stownie: sto siedem ziotych i 57 groszy)
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