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1. Podstawa formalna i przedmiot wyceny

Niniejsza wycena stanowi aktualizacj¢ wyceny z dnia 29 pazdziernika 2025, przeprowadzongj
réwniez na dzien 31 grudnia 2024. Aktualizacja polega na uwzglednieniu operatu
szacunkowego nieruchomosci, ktory wezesniej nie byl dostgpny. Operat zostal przekazany
wyceniajacemu w dniu 14 listopada, a zlecenie aktualizacji Prezes Zarzadu spotki Biprowtok

sp. z 0.0., Pan Jarostaw Urbanski, uscislat w mailach z dni 14 1 18 listopada 2025.
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2. Metodyka wyceny

2.1.Podstawy prawne

W polskim systemie prawnym brak wiazacych, skodyfikowanych zasad wyceny
przedsiebiorstw (a takze spotek, Zorganizowanych Czgsci Przedsigbiorstw itd.).

W regulacjach dotyczgcych rachunkowosci istniejg odniesienia do wartosci rynkowej
(wynikajacej z rzeczywistych transakcji — Komunikat Nr 2 Ministra Finansoéw z dnia 29 marca
2012 r. w sprawie ogloszenia uchwaly Komitetu Standardow Rachunkowosci w sprawie
przyjecia znowelizowanego Krajowego Standardu Rachunkowosci Nr 4 , Utrata wartosci
aktywow™) oraz wartosci godziwej, ktéra stanowi jej najlepsze przyblizenie (Ustawa o
rachunkowosci, Obwieszczenie Ministra Rozwoju i Finansoéw z dnia 25 stycznia 2017 r. w
sprawie ogloszenia jednolitego tekstu rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
szczegdlowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych, Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczo$ci Finansowej MSSF

nr 13: Wycena wartosci godziwej).

Do kwietnia 2010 istniala lista metod wymienionych z nazwy, wskazanych do zastosowania w
przypadku spotek Skarbu Panstwa (Rozporzadzenie Ministra Przeksztatcenn Wiasnosciowych z
dnia 20 listopada 1990 r. w sprawie sposobu przeprowadzania analiz prawnych i ekonomiczno-
finansowych przedsiebiorstwa spotki ich finansowania oraz kwalifikacji wymaganych od os6b
dokonujacych analiz, Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 3 czerwca 1997 r. w sprawie
zakresu analizy spotki oraz przedsiebiorstwa panistwowego, sposobu jej zlecania, opracowania,
zasad odbioru i finansowania oraz warunkow, w razie spelnienia ktdrych mozna odstapi¢ od
opracowania analizy, Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 17 lutego 2009 r. w sprawie
analizy przedsiebiorstwa panstwowego dokonywanej przed wydaniem zarzadzenia o
prywatyzacji bezposredniej, Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 17 lutego 2009 r. w
sprawie analizy spoiki, przeprowadzanej przed zaoferowaniem do zbycia akeji nalezacych do
Skarbu Panstwa). Nowelizacja tego ostatniego rozporzadzenia z 20.04.2010 wprowadzila
zapis: ,,Oszacowanie wartosci przedsigbiorstwa spolki jest dokonywane przy uzyciu co
najmniej dwoch metod wyceny” (brak listy metod). Od tego momentu zatem ani nazwy, ani

tym bardziej definicje metod nie wystgpuja bezposrednio w aktach prawnych.

W tej sytuacji funkcje pomocnicza pelnia standardy Polskiej Federacji Stowarzyszen
Rzeczoznawcow Majatkowych. Zgodnie z uchwala Rady Krajowej Polskiej Federacji

Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych Nr 5/03/2012 z marca 2012 r. Powszechne
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Krajowe Zasady Wyceny (PKZW) opracowane przez Polska Federacje Stowarzyszen
Rzeczoznawcoédw Majatkowych, sg zalecane rzeczoznawcom majatkowym zrzeszonym w
sfederowanych stowarzyszeniach do stosowania jako zasady dobrej praktyki zawodowej i
dorobek $rodowiska. W zakresie metod wyceny (technik, podejsé) mozna dostrzec analogig
miedzy tymi standardami, a standardami MSSF: podejscie majatkowe odpowiada metodzie
opartej na cenie nabycia, podejécie dochodowe metodzie przychodow a podejscie

poréwnawcze metodzie rynkowej.

Standardy Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych nie stanowig jednak
podstaw prawnych, a jedynie moga stuzy¢ jako podstawy metodyczne wycen, oparte
o autorytet organizacji zawodowej. Z kolei standardy dotyczace rachunkowosci sg wiazace
tylko w zakresie sporzadzania sprawozdan finansowych (przy czym w Polsce obowigzek
stosowania MSSF maja tylko jednostki sporzadzajace skonsolidowane sprawozdanie
finansowe, bedace emitentami papieréw wartosciowych dopuszezonych do publicznego

obrotu, oraz banki).

Zastosowane w opinii bieglego metody wyceny sa zgodne z powyzszymi standardami.

2.2.Rodzaje wartosci w wycenie

Jako standard wartosci w wycenie dowolnego aktywa moze by¢ przyjeta jedna z ponizszych

czterech kategorii.

1. Godziwa warto$é rynkowa (ang. fair market value).

To wyrazona w pieniagdzu lub odpowiednim ekwiwalencie wartos¢ przedmiotu wyceny, przy
szacowaniu ktorej zaklada sie, ze w transakcji biora udzial typowy hipotetyczny kupujacy
i typowy hipotetyczny sprzedajacy, zainteresowani przeprowadzeniem  transakcji
i niedzialajacy pod przymusem (nakazem). Przyjmuje si¢, e kupujacy i sprzedajacy posiadajg
odpowiedni zaséb wiedzy i rowny dostep do informacji na temat przedmiotu wyceny. Wartos¢
wyznaczona w oparciu o kategorie godziwej wartosci rynkowej jest akceptowana przez

kupujacego i sprzedajacego.

2. Warto$¢ sprawiedliwa (ang. fair value).

To wyrazona w pieniadzu lub odpowiednim ekwiwalencie wartos¢ przedmiotu wyceny, przy
szacowaniu ktorej zaklada sie. ze w transakcji biora udzial konkretny. niekoniecznie

zainteresowany przeprowadzeniem transakcji kupujacy oraz konkretny. niezainteresowany
= e
str. 5
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przeprowadzeniem transakcji sprzedajacy. Kupujacy lub sprzedajacy dzialaja pod przymusem.
Wyznaczona warto$¢ powinna by¢ sprawiedliwa z punktu widzenia sprzedajacego z

uwzglednieniem faktu, ze nie ma on mozliwosci utrzymania (zatrzymania) przedmiotu wyceny.

3. Wartos¢ inwestycyjna (ang. investment value).

To wyrazona w pienigdzu lub odpowiednim ekwiwalencie warto$¢ przedmiotu wyceny dla
konkretnego inwestora (wlasciciela), przy szacowaniu ktorej uwzglednia si¢ jego indywidualne

wymagania i oczekiwania odnosnie do przedmiotu wyceny.

4. Warto$é wewngtrzna (ang. intrinsic value).

To wyrazona w pieniadzu lub odpowiednim ekwiwalencie warto$¢ przedmiotu wyceny, ktora
nie jest oszacowana w zwiazku z konkretng transakcjg, nie bierze pod uwage, kim jest
zleceniodawca i odbiorca wyceny, a opiera si¢ na wszystkich informacjach na temat przedmiotu
wyceny oraz czynnikach zewnetrznych majacych wplyw na jego obecng i przyszig sytuacje

ekonomiczno-finansowa.

2.3.Metoda zdyskontowanych strumieni pieni¢znych (DCF)

Metoda DCF nalezy do tzw. metod dochodowych wyceny, ktorych rezultat oparty jest na
prognozach przysztych strumieni pieni¢znych. W swojej najbardziej rozbudowanej wersji stuzy

ona do wyceny podmiotéw gospodarczych.

Podczas dokonywania wyceny metoda zdyskontowanych strumieni pienigznych nalezy
wykonaé¢ prognozy przysztych strumieni pienigznych. W przypadku podmiotu gospodarczego
polega to na sporzadzeniu projekcji finansowych, obejmujgcych przyszle rachunki zyskow i
strat, bilanse i sprawozdania z przeptywu $rodkéw pienigznych. Zawartos¢ rachunkow zyskow
i strat zalezy od zalozen dotyczacych dziatalnodci przedsigbiorstwa, czyli dynamiki sprzedazy
oraz kosztow. Zawarto$é bilansow zalezy od zatozen dotyczacych aktywow trwalych, majatku
obrotowego oraz Zrédel finansowania. Rachunek przeptywu srodkoéw pienigznych jest efektem
korekt wyniku finansowego o pozycje niebgdace faktycznymi wplywami lub wydatkami oraz

zmian w czasie poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow.

W kolejnych krokach okresla si¢ wraz warto$¢ rezydualng oraz wlasciwg stope dyskontowa.
Nastepnie, w zaleznosci od konkretnego przypadku, stosuje si¢ korekty o oprocentowany
kapital obcy, o aktywa nieoperacyjne, a takze ewentualne dyskonta z tytutu braku plynnosci

i/lub kontroli.

? v L e T
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2.4.Metoda Skorygowanych Aktywéw Netto (SAN)

Podejscie majatkowe (ang. Asset-Based Approach) obejmuje grupg metod, ktore wyznaczaja
warto$é przedsigbiorstwa poprzez wartos¢ jego aktywow pomniejszonych o pasywa obce.
Metody majatkowe oparte sa na wycenie poszczegdlnych skladnikow aktywow i pasywow
obeych. Nie uwzgledniaja synergii pomigdzy skladnikami przedsigbiorstwa, zwiazanych z ich

zorganizowanym wykorzystaniem.

Wycena metodg skorygowanych aktywow netto (ang. Adjusted Net Asset Method) jest
modyfikacjg ksiegowej wartosci firmy, ktéra opiera si¢ na bilansowe]j wartosci skladnikow
majatku na dany dzien, pomniejszonej o warto$¢ zaduzenia. Modyfikacja przy metodzie
skorygowanych aktywow netto polega na zamianie wartosci wynikajacych z zasad ksiggowych

na liczby odpowiadajace realiom rynkowym.

W szczegolnosci istotne moga by¢ korekty wartosci sktadnikow aktywow trwatych. Mogg one
w ksiegach by¢ niedoszacowane (w przypadku umorzenia wiekszego niz spadek wartosci
rynkowej) lub przeszacowane (np. gdy niezamortyzowany skfadnik majatku jest praktycznie
niesprzedawalny). Zazwyczaj korekcie zmniejszajacej ulegaja wartosci zapasow oraz
naleznosci — pod warunkiem, ze ich bilansowa wartos¢ netto wynika z niedostatecznej

wielkosci odpisow aktualizacyjnych.

Ponadto nalezy tu uwzglednié zobowigzania pozabilansowe, takie np. jak porgczenia cywilne
lub wekslowe czy gwarancje handlowe, a takze np. przyszle splaty leasingu operacyjnego nie
uwzglednionego w bilansie, biorac pod uwage prawdopodobienstwo ich przeksztalcenia

w zobowigzanie rzeczywiste.

Metoda ta wiaze warto$¢ przedsigbiorstwa wylacznie z jego aktywami i zobowigzaniami, zatem
wyniki wyceny nie uwzgledniajg takich elementow., jak np. istotna przewaga konkurencyjna,
innowacyjne technologie, nietypowy model biznesowy czy efekty synergii pomigdzy

wykorzystaniem poszczegolnych skiadnikow majatku.
Skorygowana wartos¢ aktywow netto (W) wyraza si¢ wigc wzorem:
m

W= (4K~ 20, £Ks)
i= Jj=

gdzie A; to poszezegdlne skladniki aktywow, Kai to korekty do poszczegdlnych aktywow, Dj to

poszczegdlne zobowiazania, a Kp; to korekty do poszezegolnych zobowigzan.

R st e e e ]
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2.5.Metoda likwidacyjna

Metoda wartosci likwidacyjnej (ang. Ligudation Value Metod) nalezy do metod majatkowych
wyceny. Jest stosowana w przypadku przyjecia zalozenia likwidacji dzialalnosci przez
wyceniany podmiot. Rézni si¢ od metody Skorygowanych Aktywow Netto generalnie
ostrzejszymi korektami wartosci aktywow, co wynika z koniecznos$ci akceptowania nizszych
ofert zakupu skladnikow majatku. Sg one bowiem skladane przez strony $§wiadome procesu
likwidacji i wynikajacej z niego presji czasu. Presja ta jest z kolei rezultatem ponoszonych

kosztow likwidacji, ktore takze wplywaja na wartos¢ likwidacyjna calego podmiotu.

Likwidacja dziatalnosci moze odbywac sig¢ w sytuacji nieprzymusowej lub przymusowej. Gdy
wystepuje sytuacja nieprzymusowa, przyjmuje si¢, ze aktywa sa sprzedawane w rozsadnym
przedziale czasu, w celu uzyskania mozliwie najwyzszych wplywéw z ich sprzedazy. W
sytuacji przymusowej przyjmuje si¢, ze aktywa sa sprzedawane w mozliwie najkrotszym

czasie, co powoduje uzyskanie jeszcze nizszych wplywow niz w sytuacji nieprzymusowe;.

Uproszczong metodg szacowania wartosci likwidacyjnej przedsigbiorstwa, z punktu widzenia
mozliwosci zaspokojenia roszczen jego wierzycieli, jest tzw. metoda Wilcoxa-Gamblera. W
swojej oryginalnej postaci okresla ona warto$¢ likwidacyjna jako sume 100% sSrodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentow, 70% zapaséw i naleznosci oraz 50% pozostalych aktywow
(ujetych wg wartosci bilansowych), pomniejszong o 100% zobowiazan i rezerw na

zobowigzania.

2.6.Metody mieszane

Problem oceny wartosci przedsigbiorstwa moze by¢ rozwiazywany przy pomocy odmiennych
metod i podejsé. Podejscie majatkowe ocenia warto$¢ firmy przez pryzmat jej majatku.
Podejscie dochodowe uzaleznia warto$¢ firmy od dochodéw, jakie jest ona w stanie
wygenerowac w przyszlosci. Podejscie rynkowe zaklada istnienie zwiazku migdzy wartosciami

podmiotéw o podobnym zakresie dziatalnosci, ale roznej jej skali.

Jednak oprocz wycen majatkowych, dochodowych i rynkowych istnieje spora grupa tzw. metod
mieszanych. Biora one tacznie pod uwage wartosci wycen, wynikajace z powyzszych metod
podstawowych. Ich celem jest dywersyfikacja ryzyk zwigzanych z kazda z metod
podstawowych z osobna, tak, by ostateczna warto$¢ wyceny oparta byla na wigcej niz jednej

przestance (majatek, dochody, odniesienie do rynku).
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Metody mieszane moga uwzglednia¢ rozne kombinacje wartoéci majatku i tzw. goodwillu
(bedacego méwige w uproszezeniu rezultatem generowanej nadwyzki finansowej). Np. do
metod mieszanych, uwzgledniajacych jednoczeénie wartodci dochodowe i majatkowe, naleza
metody niemiecka i szwajcarska. Metoda niemiecka to de facto $rednia arytmetyczna z metody
majatkowej i dochodowej, a metoda szwajcarska to srednia wazona z tych metod, z podwojng
wagg dla metody dochodowej. Do bardziej skomplikowanych metod mieszanych naleza
metody stuttgarcka, anglosaska czy zakupu jednorocznego, gdzie warto$¢ majgtku powigkszana
jest o rézne proporcje nadwyzek wynikajacych z dochoddw, uwzgledniajacych zmiennos¢

wartosci pienigdza w czasie.

Czesta alternatywa dla powyzszych metod mieszanych jest stosowanie Sredniej wazonej z
metod podstawowych. Wynikowi kazdej z wycen czastkowych nadaje si¢ wage, wynikajaca ze
specyfiki wycenianego podmiotu, jakosci danych zrodtowych itp. Zaleta tej odmiany metody

mieszanej jest jej czytelno$é i kompletnos¢.

Zastosowanie metody mieszanej jest jednak uwarunkowane okreslonymi wzajemnymi
proporcjami wartosci wycen, wynikajacych z metod podstawowych. Jak wskazano wezesniej,
metoda majatkowa jest odzwierciedleniem aktualnego stanu posiadania przedsigbiorstwa i nie
uwzglednia jego potencjatu. Zatem w przypadku, gdy pozostale metody daja wigksze wartosci,
zasadne jest oparcie sie na metodzie mieszanej lub bezposrednio na jednej z metod
podstawowych. Efektywno$¢ dziafalnosci stanowi rodzaj premii, zwigkszajacej wartos¢ spotki

ponad sume mozliwa do uzyskania ze sprzedazy majgtku i po splacie zobowigzan.

Gdy jednak warto$¢ dochodowa lub poréwnawcza jest mniejsza niz wartos¢ majatkowa,
oznacza to, ze przedsigbiorstwo nieefektywnie wykorzystuje swoje zasoby. Nie wystepuje w
nim efekt synergii, czyli suma jego czesci jest wigcej warta niz zorganizowana catos¢. W takim
przypadku zastosowanie metod mieszanych mogloby zanizy¢ wyceng wzgledem prostej sumy
skladnikoéw przedsiebiorstwa, czyli jego wartosci majatkowej. Wyznacza ona zatem dolna

granice wartosci przedsigbiorstwa.

2.7.Dyskonta z tytulu braku ptynnosci oraz braku kontroli

Ze wzgledu na zréznicowane skutki przeniesienia na nowego wilasciciela udzialow
kapitalowych w wycenie stosuje si¢ premie i dyskonta. Dyskonta i premie to narzedzia, ktore
stuza do ilosciowego okreslenia korekty wartosci w stosunku do wartosci bazowej.

Wyceniajacy powinien rozwazy¢, czy nalezy dokona¢ korekt wartosci zwiazan ch z poziomem
YP
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ptynnosci, brakiem kontroli, czy wielkoscig przedsiebiorstwa.

W niektérych przypadkach moze by¢ niezbedne zastosowanie dyskont, modyfikujacych
rezultaty wycen. Naleza do nich dyskonto za brak plynnosci (Discount for Lack Of
Marketability, DLOM) oraz dyskonto za brak kontroli (Discount for Lack Of Control, DLOC).

DLOM stosowane jest w przypadku braku dostepu do rynku umozliwiajgcego latwe, szybkie i
tanie (pod wzgledem kosztow transakcyjnych) zbycie udzialéw lub akcji za cene
odpowiadajaca rownowadze popytu i podazy. W praktyce dotyczy to udziatéw oraz akcji

nienotowanych na gieldzie lub notowanych lecz niebedacych przedmiotem istotnego obrotu.

Stosowanie DLOC z kolei wynika z ograniczonego lub zadnego wptywu na Spétke przez
posiadaczy pakietow mniejszosciowych akcji. Nie maja oni wplywu na takie dziatania, jak np.
dokonywanie zmian na stanowiskach dyrektoréw badz czlonkéw zarzadu, zawieranie
transakcji dotyczacych fuzji badz przeje¢, podejmowanie decyzji dotyczacych likwidacji,
sprzedazy majatku, zmiany struktury kapitalowej. wyplaty dywidendy czy zmiany statutu
spofki.
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3. Wybor i uzasadnienie metody wyceny

Analiza historycznych sprawozdan finansowych Spotki, a w szezegolnosei wynikow
finansowych i przeptywéw operacyjnych, jednoznacznie wykluczyla mozliwos¢ zastosowania

metody dochodowej. Jej wynik musiatby bowiem dac warto$¢ ujemna.

W konsekwencji uniemozliwito to zastosowanie jakiejkolwiek metody mieszanej, poniewaz

metody te opieraja sie na wynikach réznych podejsé. tzn. np. majatkowego i dochodowego.

Droga eliminacji pozostaly do zastosowania dwie metody majatkowe: Skorygowanych
Aktywow Netto oraz likwidacyjna. Pierwsza z nich opiera si¢ na zalozeniu kontynuacji

dzialalnosci przez Spotke, a druga na jej zaprzestaniu.

Za likwidacja Spotki moglyby przemawia¢ wspomniane wyzej dane wskazujace na jej trwala
niedochodowoé¢. Rezultatem braku rentownosci jest koniecznos$¢ real izowania przez
wspdInikéw kolejnych podniesien kapitatu lub doptat na pokrycie strat, w celu zapewnienia

Spotce srodkéw na regulowanie zobowiazan i na prowadzenie dziatalnosci.

Z drugiej strony dokapitalizowania odbywajg si¢ plynnie. Sprawozdanie finansowe za rok 2024
zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci, poniewaz zdaniem zarzadu
nie istnialy okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci. Spdtka do tej
pory splacala bez przeszkod wszystkie swoje biezace zobowigzania. Kapitaly wlasne Spotki sa
dodatnie, co oznacza, iz zobowigzania sa mniejsze niz wartosc majatku. Ewentualna likwidacja

sp6lki nie odbywalaby sie wiec w sytuacji przymusowej.

Powyzsze wnioski pokrywajg sig ze zleceniem bedacym podstawa wyceny. W wycenie
zastosowano dwie metody, adekwatne do sytuacji Spofki: Skorygowanych Aktywow Netto

(SAN) i likwidacyjna.

Ze wzgledu na fakt, iz spotka posiada jednego wspélnika, odstapiono od zastosowania dyskonta

z tytuhu braku kontroli (DLOC).

Zlecenie bedace podstawa wyceny nie precyzowalo jej celu. Jednak ze wzgledu na
samorzadowy charakter spotki nie zastosowano réwniez dyskonta z tytutu braku plynnosci
(DLOM), poniewaz przyjeto, ze ewentualni docelowi wiasciciele wycenianego podmiotu nie

nabywaliby go w celu dalszej odsprzedazy.
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4. Wycena przedsiebiorstwa Biprowlé

4.1.Charakterystyka rynkow

Spotka dziafa na trzech podstawowych rynkach: wynajmu pomieszczen, ustug ochrony oraz

ustug sprzatania. .
Lédzki rynek biurowy w roku 2024

Rynek powierzchni biurowych w Lodzi w 2024 roku cechowata stabilno$é cen najmu przy

rosngcym popycie i umiarkowanej podazy nowych powierzchni.

Catkowite zasoby powierzchni biurowej w Lodzi na koniec 2024 roku wyniosty 646.000 m?.
Nowa podaz w 2024 roku to okofo 11.000 m? czyli okolo 9% nowej podazy na rynkach

regionalnych w Polsce.

W budowie pozostawal jeden projekt biurowy o powierzchni 9.000 m?, ktérego ukoficzenie

planowane bylo na poczatek 2025 roku.

Wskaznik pustostanéw wyniést 22,7%, co oznacza wzrost o 2.4 punktu procentowego rok do
roku. Ze wzgledu na ograniczong nows podaz i rosngcy popyt, wskaznik pustostanéw moze sie

w przysztosci obnizy¢.

Popyt na wynajem powierzchni biurowych wzrastal i na koniec 2024 roku wyniost niemal

60.000 m?, co oznacza wzrost o 8% wzgledem $redniej z ostatnich 5 lat.

Najwickszy udzial w wynajmie mialy nowe umowy (48%), renegocjacje stanowily 36%
wolumenu, a umowy na potrzeby wlasne — okoto 15% (np. transakcja firmy Rossmann na

niemal 9.000 m?).

Stawki wywolawcze czynszu w Lodzi utrzymywaly sie stabilnie i wynosity od 9 do 15 EUR za
m? miesigcznie. Oplaty eksploatacyjne ksztaltowaly sie zwykle miedzy 15 a 28 PLN za m?

miesigecznie.

Ldzki rynek uslug ochrony oséb i mienia w roku 2024

Rynek ustug ochrony o0s6b i mienia w Lodzi jest czgscia sektora ochrony w Polsce, ktérego
ogolna wartos¢ szacowana jest na okoto 12-14 mld ztotych. Branza dziala w warunkach silnej
konkurencji cenowej i rosngcych kosztow, w tym kosztéw wynagrodzen. Istotnym wyzwaniem

jest takze odplyw wykwalifikowanych pracownikéw.

str. 12
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L6dz, jako duze miasto i wazny osrodek gospodarczy. notuje podobne trendy do
ogolnopolskich. Ustugi ochrony osob i mienia sg istotne z uwagi na rozw¢j inwestycji oraz
rosngce zapotrzebowanie na bezpieczefistwo obiektow komercyjnych, przemystowych oraz
instytucji publicznych. Coraz wigksze znaczenie maja nie tylko tradycyjne formy ochrony
fizycznej. ale takze zaawansowane rozwiazania techniczne i systemy monitoringu. Firmy
ochroniarskie inwestowaly w nowe technologie i podnosity jakos¢ ustug, odpowiadajac na

wymagania klientéw i wyzwania rynku.

Lédzki rynek uslug sprzatania w roku 2024

Rynek uslug sprzatania budynkéw i obiektow przemysfowych w Lodzi w roku 2024
charakteryzowat si¢ stabilng obecnoscia firm swiadczacych kompleksowe ustugi porzadkowe.
Uslugi sprzatania obejmowaly zaréwno obiekty mieszkalne — spdldzielnie i wspolnoty
mieszkaniowe — jak i budynki komercyjne i obiekty przemystowe. Firmy oferowaly
kompleksowa obstuge. w tym sprzatanie powierzchni wewnetrznych (klatki schodowe, windy.
piwnice), mycie okien, pielegnacje terendw zielonych oraz odéniezanie. W przypadku obiektow
przemystowych zakres uslug uwzglednial wigkszy nacisk na specjalistyczne czyszczenie i

utrzymanie porzadku na duzych powierzchniach uzytkowych.

Rynek ustug sprzatania w Lodzi w 2024 roku byl rozwinigty i zroznicowany, z dobrze
wypracowanymi standardami cenowymi. Srednia cena sprzatania powierzchni wspdlnych
klatek schodowych w Lodzi wynosita od 1,50 do 3,50 z} netto za m? miesiecznie. Sprzatanie
terenow zewnetrznych bylo wyceniane na poziomie 0,80-1.20 zl/m?. Pielegnacja terendw
zielonych zaczynala si¢ od okoto 200 zt miesigcznie. Koszty mogly sie rozni¢ w zaleznosci od

zakresu uslug, czestotliwosci sprzatania oraz specyfiki obiektow.
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4.2.Charakterystyka podmiotu
4.2.1. Dane organizacyjne

Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 22.08.2007 pod numerem 0000286937. Akt
zalozycielski spotki byt zawarty w dniu 26.07.2007 przed Notariuszem Pawlem Blaszczakiem
z Kancelarii Notarialnej w Warszawie, Repertorium A nr 9531/2003 i Repertorium A nr
13766/2007. Spotka powstala w wyniku przeksztalcenia przedsiebiorstwa panstwowego na
podstawie aktu komercjalizacji z dnia 26.07.2007.

Siedziba Spotki miesci sie przy Al J. Pitsudskiego 12, 90-051 w Lodzi.

Do dnia 5.06.2012 jedynym wtiascicielem spétki byt Skarb Panstwa. Nastepnie do dzisiaj

jedynym wspdlnikiem jest Wojewodztwo Lodzkie.

Dnia 22 lutego 2024 roku zostala podjeta uchwala Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspélnikow Spotki w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastapito w drodze ustanowienia 68.153 udziatéw o wartosci nominalnej po 50,00

zt kazdy, tj. tacznej wartosci nominalnej 3.407.650,00 zi.

Dnia 31 maja 2024 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki podjeto uchwale w
sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego w drodze ustanowienia 10.159 udzialéw o

wartosci nominalnej po 50,00 zt kazdy, tj. tacznej wartoéci nominalnej 507.950,00 zl

Dnia 25 listopada 2024 roku zostala powzigta uchwala Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspélnikow Spoétki w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Podwyzszenie nastapito
w drodze ustanowienia 92.399 udziatéw o wartosci nominalnej po 50,00 zt kazdy, tj. tacznej

wartos$ci nominalnej 4 619 950,00 zt.

Kwota podwyzszenia kapitalu zakladowego z dnia 22 lutego 2024 roku uzasadniona byta
rozpoczeta modernizacja budynku biurowego nalezacego do Spélki. Zardwno kwota
podwyzszenia kapitatu zaktadowego z dnia 31 maja 2024 roku, jak i kwota z dnia 25 listopada
2024 r., uzasadnione byly zawartg w dniu 22 czerwca 2018 roku Umowa Wsparcia dotyczaca
Programu Emisji Obligacji. Na mocy tej umowy Wojewddztwo Lodzkie zobowiazane jest do

dokonywania skutecznych Podwyzszen Kapitalu zgodnie z Harmonogramem Podwyzszen.

Na date wyceny kapitat spotki dzielit si¢ na 831.677 udzialéw o facznej wartosci 41.583.850,00
zl. W dniu 06.03.2025 zostalo zarejestrowane kolejne podwyzszenie kapitatu do 924.076
udzialéow o tacznej wartosci 46.203.800.00 z1.

Zgodnie z KRS do skladania o$wiadczen w imieniu spotki wymagane jest wspdtdzialanie

i e
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dwéch czlonkow zarzadu lub jednego czlonka zarzadu z prokurentem. Jezeli zarzad jest
jednoosobowy, do skladania o$wiadezen w imieniu spolki uprawniony jest jedyny czlonek

zarzadu.
Od dnia 09.12.2024 prezesem jednoosobowego zarzadu Spotki jest Pan Jarostaw Urbanski.

Zgodnie z wpisem do KRS przewazajaca dziatalno$¢ gospodarcza to PKD 68.20.Z — Wynajem
i zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi. Pozostala wykonywana

dziatalno$¢ gospodarcza na dzien opracowania niniejszej wyceny to:

= PKD 77, 11, Z, WYNAJEM 1 DZIERZAWA SAMOCHODOW OSOBOWYCH 1
LEKKICH POJAZDOW SILNIKOWYCH, W TYM MOTOCYKLI

= PKD 80, 01, Z, DZIALALNOSC DETEKTYWISTYCZNA 1 DZIALALNOSC
OCHRONIARSKA W ZAKRESIE OCHRONY OSOBISTEJ

= PKD 80, 09, Z, DZIALALNOSC OCHRONIARSKA, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA

= PKD 81,21, Z, NIESPECJALISTYCZNE SPRZATANIE BUDYNKOW

Stan zatrudnienia na koniec roku 2024 przedstawiono w tabeli.

= cl D e 0 24

Pracownicy umystowi 23,43
Pracownicy na stanow. robotniczych 3,66
Pracownicy ochrony oséb i mienia 71,93
Pracownicy utrzymania czystosci 32,45
Razem 131,47
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4.2.2. Opis dzialalnosci

Spotka skupia sie na dziatalnosci w zakresie wynajmu pomieszczen, ustug ochrony os6b i

mienia oraz ustug sprzatania budynkéw i obiektow przemystowych.

Ponadto zgodnie z par. 6" Aktu Zatozycielskiego Spotki do przedmiotu dziatalnosci nalezy
realizacja w porozumieniu z Samorzagdem Wojewodztwa bLoédzkiego oraz Urzedem
Marszatkowskim Wojewoédztwa todzkiego innych zadan, stuzacych rozwojowi regionu lub

wspierajacych administracje samorzadowa w wojewddztwie.

Spotka zaklada zwiekszenie sprzedazy we wszystkich rodzajach dziatalnosci. Zarzad Spotki
prowadzi rozmowy o rozszerzenie portfela klientéw i podmioty nadzorowane przez Samorzad
Wojewodztwa Lddzkiego. Prowadzone dziatania beda zmierzaty w kierunku pozyskania
nowych klientéw zaréwno dla ustug sprzatania jak i ochrony, ktérzy nie spowoduja wyjscia

Spotki z obszaru in-house.

Negocjacje w zakresie wynajmu powierzchni biurowych w budynku Spétki, w Lodzi przy al.
Pitsudskiego 12, powinny zdaniem Zarzadu przynies¢ mierzalny przyrost obrotéw w tym
segmencie. zakladajacy pokrycie kosztéw przypisanych do eksploatacji budynku. Zarzad
rozpoczal negocjacje z Samorzadem Wojewodztwa Lodzkiego, ktéry jest najwiekszym

klientem Spoétki, w kierunku urynkowienia stawek czynszu.

Zarzad Spolki bgdzie kontynuowat modernizacje budynku biurowego nalezacego do aktywow
trwalych w Lodzi przy al. Pilsudskiego 12 i planuje zamknigcie tego procesu do konica 2025

roku.

Zgodnie ze sprawozdaniem Zarzadu za rok 2024 na wygenerowanie ujemnego wyniku

finansowego istotny wplyw mialy nastepujace okolicznogcei:

» wzrost kosztoéw wynagrodzen,
* wzrost kosztéw amortyzacji oraz podatku od nieruchomosci,
= wazrost kosztow energii elektrycznej, cieplnej oraz zuzycia wody,

» wydatki na umowy dotyczace promocji Wojewddztwa Lodzkiego.
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4.2.3. Dane finansowe

M

Ponizej przedstawiono sprawozdania finansowe Spotki za lata 2021-2024 wraz z komentarzem.

Rachunek zyskow i strat

[PLN] | Rachunek zyskow i strat 2023
A Przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi 4 444 263,81 6 822 779,75 8999 244, 54| 11489771,74
! Przychody netto ze sprzedazy produktow 4 440 215,45 682277975 g 188 867,27 11 367 011,72
IL Zmiana stanu produkiow (+ zw igkszenie) 0,00 0,00 -189 622,73 122 760,02
liL Koszt w ytw orzenia produktéw na potrzeby wlasne jednostki 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Przychody netto ze sprzedazy tow arow i materiatow 4 048,36 0,00 0,00 0,00
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 6 122 006,62 10 522 761,48 13 521 018,05 15 382 007,76
. Amortyzacja 270 964,01 440 209,92 477 548,98 539 658,46
Il Zuzycie materialdw i energii 1018 987,97 1335 520,45 2127 071,87 173375583
Il Ustugi obce 682 194,93 99071750 1029 297,15 1327 296,06
M. Podatki i opfaty 325 806,08 407 139,80 593 312,87 630 080,81
V. Wynagrodzenia 307932232 5662 249,78 7263 525,93 8 503 806,17
VL Ubezpieczenia spoleczne | inne $w iadczenia 709 887,45 1 387 090,46 1695 732,30 1989 447,63
VI Pozostate kaszty rodzajow e 34 843,86 299 833,57 334 528,95 657 962,80
VIl Warto$¢é sprzedanych tow aréw i materiatow 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Zysk (strata) ze sprzedazy -1 677 742,81 -3 699 981,73 -4 521 773,51 -3 B92 236,02
D. Pozostate przychody operacyjne 18 230,35 110 013,67 290 659,91 406 866,70
L Zysk ze zbycia niefinansow ych aktyw éw trw alych 0,00 731,71 0,00 0,00
I Dotacje 0,00 0,00 0,00 83 655,00
L Inne przychody operacyjne 18 230,35 109 281,96 290 659,91 323 211,70
E; Pozostale koszty operacyjne 220210 68 560,00 14 094,77 16 977,10
| Strata ze zbycia niefinansow ych aktyw 6w trw alych 0,00 0,00 0,00 0,00
l. Aktualizacja w artosci niefinansow ych aktyw ow_trw alych 0,00 0,00 0,00 0,00
Il Inne koszty operacyjne 2202,10 68 560,00 14 094,77 16 977,10
F. Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 1661714,56] -3658528,06] 424520837 -3 50234642
G. Przychody finansowe 211,78 33 225,90 18 403,78 42 186,67
| Dyw idendy iudzialy w zyskach 0,00 0,00 0,00 0,00
Il QOdsetki 0,04 33 035,51 18 403,78 42 186,67
1§ Zysk ze zbycia inw estycji 0,00 0,00 0,00 0,00
Y Aktualizacja w artosci inw estycji 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Inne 211,74 190,39 0,00 0,00
H. Koszty finansowe 126 868,57 992 646,49 1277 024,64 357 472,83
L Odsetki 126 868,57 992 646,48 477 024,64 357 472,83
Il Strata ze zbycia inw estycji 0,00 0,00 0,00 0,00
L Aktualizacja w artoéci inw estycji 0,00 0,00 800 000,00 0,00
N Inne 0,00 ' 0,00 0,00 0,00
. Zysk (strata) brutto na dziatalnoéci gospodarcze] 1788 371,35 461794865 550382023 -381763258
J. Wynik zdarzeri nadzw yczajnych 0,00 0,00 0,00 0,00
K. Zysk (strata) brutto -1788 371,35 -4 617 948,65 -5 503 829,23 -3 817 632,58
L. Obow iazkow e obcigzenia w yniku finansow ego 0,00 0,00 -337 385,00 184 834,00
M. Zysk (strata) netto -1 788 371,35 -4 617 948,65 -5 166 444,23 -4 002 526,58
a p 0ao i 1 U 0
wynajem pomieszczen i usiugi niematerialne 3104 151,53 3090 720,97 3 551 475,78 3 996 058,86
ustugi ochrony o0sob i mienia 1336 063,92| 2174 391,00 3 596 519,58 5 066 433,09
ustugi sprzatania budynkéw i obiektow przemystowych 0,00| 1557667,78 2 040 871,91 2 304 519,77
sprzedaz materiatow 4 048,36 0,00 0,00 0,00
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Przychody ze sprzedazy
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Suma przychodow ze sprzedazy w latach 2021-2024 dynamicznie rosta, w ostatnim roku okresu
przekraczajac dwukrotnos¢ wartosci poczatkowej. Glowny wplyw na taka dynamike mialy
rosngce przychody z ustug ochrony. Pozostate zrodla przychodow byly stabilne.

Struktura kosztow operacyjnych - wartosci
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e
Proporcjonalnie do wzrostu przychodow zwigkszaly si¢ wartosci kosztow. Przewazajaca
pozycja wéréd nich byly wynagrodzenia. W roku 2024 spadla nieco wartos¢ kosztow

materialow i energii.

’7 Dynamika wyniku finansowego
0,00 - — — - — —_ — e — e - -

2021 2022 2023 2024 |

1 000 000,00 ‘
-2000000,00 -

3 00O 000,00

-4 D00 000,00

5000000,00 — o —— eSS — — — |

-6 000 000,00 — s I — - = = . _ s S o= ‘

—a-Wynik na sprzedazy - Wynik na dzistalnosci operacyjnej Wynik na dziafalnosci gospodarcze] ==\Wynik finansowy netto I

W calym analizowanym okresie spotka generowala straty na kazdym poziomie rachunku
zyskow i strat. Najnizsze wartosci wynikow finansowych odnotowano w roku 2023, kiedy
strata netto przyjela wartosé ponad 5 mln zi. W roku 2024 nastgpilo lekkie odbicie —strata netto

wyniosta 4 mln zi.

PSS - ’_i_;mﬁ-‘g_
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Aktywa
A. Aktywa trwate 8 991 547 28 20 837 197,96 34 941 929,53 38 046 923,65
I Wartosci niematerialne | praw ne 0,00 0,00 0,00 0,00
Il Rzeczowe aktywa trw ate 8 891 547,28 20 537 197,96 34 571 276,53 37 701 085,65
1. Srodki trw ale 7948 254,23 8 506 083,68 8410 164,78 7 870 506,32
a. grunty 122 781,44 111 031,53 99 281,63 87 531,73
b. budynki, lokale i obiekty inzynierii ladow ej i w odnej 7 807 952,85 7 565 044,86 732213684 7 079 228,82
[ urzgdzenia techniczne i maszyny 17 519,94 179 444,63 130 656,40 72 574,54
d. Srodki transportu 0,00 650 562,66 817 252,894 600 761,28
e. inne $rodki trw ate 0,00 0,00 40 836,97 30 408,95
2, Sradki trw ale w budow ie 1043 293,05 7 841 480,93 18 704 228,04 29 830 579,33
3. Zaliczka na $rodki trw ale w budow ie 0,00 4189 633,35 6 456 883,71 0,00
L Nalezno$ci diugaterminow e 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Inw estycje diugoterminow e 0,00] 300 000,00 0,00 150 000,00
V. Diugoterminow e rozliczenia miedzyokresow e 0,00 0,00 370 653,00 195 838,00
B. Aktywa obrotowe 8 919 781,90 6 513 062,42 5 613 076,41 6 526 041,35
| Zapasy 23945 84 0,00 0,00 0,00
1 Materiaty 13 945 84 0,00 0,00 0,00
2. Péiprodukty | produkty w toku 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Produkty gotow & 0.00 0,00 0,00 0,00
4 Tow ary 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Zaliczki na dostaw v 10 000,00 0,00 0,00 0,00
IL Naleznosci krétkoterminow e 456 364,77 1455 435,72 1166 791,88 1157 675,01
1 Od jednostek pow iazanych 0,00 55 878,90 10 281,39 655,49
a, Z tytulu dostaw | ustug o okresie splaty: 0,00 55 878,80 10281,39 65548
- do 12 miesiecy 0,00 55 878,80 10 281,38 655,49
- pow yZej 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00
B inne 0,00 0,00 0,00 0,00
2 0Od pozostalych jednostek 456 364,77 1 399 556,82 1156 510,49 1157 019,52
a 2z tytulu dostaw i ustug o okresie splaty: 237 265,57 577 663,76 863 492,63 1076 654,57
do 12 miesigey 237 265,57 577 663,76 863 492,63 1076 654,57
- pow yzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 0,00
b. publicznopraw ne 21085,00 778 730,00 226 201,00 6,00
C. inne 198 014,20 43 163,06 66 816,86 80 358,95
d. dochodzone na drodze sgdow gj 0,00 0,00 0,00 0,00
Il Inw estycje krétkoterminow e 8243 561,16 4 892 385,05 4 206 747,06 5299 214,07
N. Krotkoterminow e rozliczenia miedzyokresow e 195 910,13 165 241,65 239 537,47 69 152,27
C. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0,00 0,00 0,00 0,00
D. Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,00 0,00 0,00
SUMA AKTYWOW 17 911 329,18 27 350 260,38 40 555 005,94 44 572 965,00
l Struktura aktywéw
50 000000,00

40000 000,00
30000 000,00
20000000,00 1

|
10000000,00 |

0,00

2021 2022 2023 2024
 Wartosci niematerialne i prawne W Rzeczowe aktywa trwale
= Naleznosci diugoterminowe ¥ Inwestycje dfugotermincwe
# Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe I Zapasy

Naleznosci krotkoterminowe

Przewazajaca pozycja aktywoéw byly aktywa trwate. a wsrdd nich budynki i budowle wraz ze
zwiazanymi z nimi Srodkami trwatymi w budowie. W latach 2022 i 2024 spotka wykazywata
inwestycje dlugoterminowe w spolce zaleznej. W aktywach obrotowych najwicksza pozycja
byly inwestycje krétkoterminowe ($rodki pieniezne), ktore wahaly sie w granicach 4-8 min zl.

Naleznosci przyjmowaly kilkakrotne mniejsze wartoscei.
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M

Pasywa
; Pasywa 2021 2023 0
A. Kapitat wiasny 10 958 067,95 32 501 805,77 42 201 273,42
I Kapital podstaw ow y 8 036 950,00 16 973 150,00 32 175 900,00 41 583 850,00
Il Kapital zapasow y 0,00 0,00 0,00 0,00
1L Kapital rezerw ow y z akiualizacji w yceny 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Pozostale kapitaty rezerw ow e 6 501 350,00 7 952 300,00 5492 350,00 4619 950,00
V. Niepodzielony w ynik 2 lat ubiegych -1791 860,70 -1 788 371,35 0,00 0,00
Vi Wynik finansow y netto roku obrotow ego -1788371,35 -4 617 948,65 -5 166 444,23 -4 002 526,58
Vi Qdpisy z zysku netto w_ciggu roku obrotow ego (-) 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Zobowigzania i rezerwy 6 953 261,23 8 831 130,38 8 053 200,17 2 371 691,58
1 Rezerw y na zobow igzania 0,00 269 687,58 507 875,31 378 461,29
Il Zobow igzania dugoterminow e 5674 435,04 5318 466,70 4 509 350,45 666 340,21
1: \Wobec jednostek pow igzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Wobec pozostalych jednostek 5674 435,04 5318 466,70 4509 350,45 666 340,21
a. kredyty i pozyczki 0.00 0.00 0,00 0,00
b. z tytutu emisjl diuznych papieréw wartosciow ych 567443504 5318 466,70 4277 879,61 0,00
G inne zobow igzania finansow e 0,00 0,00 106 200,63 72271,07
d inne 0,00 0,00 125 270,21 594 069 14
Il Zobow igzania krétkoterminow e i fundusze specjaine 1215 508,28 3176 301,83 2 868 824,25 1205 063,16
1. Wobec jednostek pow igzanych 0.00 0,00 0,00 0,00
a. z tylulu dostaw i ustug, o okresie w ymagalnosci: 0,00 0,00 0,00 0,00
- do 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00
- pow yzej 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00
b. inne 0,00 0,00 0,00 0,00
2 \Wobec pozostatych jednostek 121471295 3053 872,47 274375610 1026 903,72
a. kredyty | pozyczki 2 248,85 10 933,47 3801,94 1 308,31
b. z tylutu emisji diuznych papieréw w artosciow ych 810 510,00 957 942,54 900 084,81 0,00
3 inne zobow iazania finansow e 0,00 0,00 31 070,99 33928,74
d. z tytulu dostaw i usiug, o okresie w ymagalnosci: 368 502,90 i 146 282,25 269 124,58 94 653 50/
- do 12 miesigcy 368 502,90 146 282,25 269 124,58 94 653,50
- pow yzej 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00
. zaliczki otrzymane na poczet dostaw 0,00 0,00 0,00 0,00
f. zobow igzania w ekslow e 0,00 0,00 0,00 0,00
a. publicznopraw ne 355,00 183 581,98 309 949,49 544 550,76
h. z tytulu w ynagrodzen 3 0,00 60 696,85 0,00 73,54
i. inne 33 096,20 1694 435,38 122972429 352 390,87
A Fundusze specjaine 795,33 122 429,36 125 068,15 178 159,44
V. Rozliczenia miedzokresow & 63 317.91 66 674,27 167 150,16 121 826,92
SUMA PASYWOW 17 911 329,18 27 350 260,38 40 555 005,94 44 572 965,00
[ ) x . o
! Struktura pasywow
50000000,00 (- . i
45000 000,00 |-
4000000000 |
3500000000 ——
30,000 000,00
25000 000,00 I
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15000000,00
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® Kapital wiasny m Rezerwy na zobowigzania
1 Zobowigzania diugoterminowe 1 Zobowiazania krétkoterminowe i fundusze specjalne
[ ® Rozliczenia migdzokresowe J

Najwickszymi skladnikami pasywow byly kapitaly wlasne. Nieco mniejsze wartosci

przyjmowaty zobowiazania diugoterminowe (z tytutu obligacji), ktore jednak zmalaly do zera

w roku 2024. Zobowiazania krétkoterminowe przyjmowaty kilkunasto-kilkudziesigciokrotnie

nizsze wartosci. Szczegdlowe analizy poszezegolnych pozycji aktywow i pasywow znajduja

sie w dalszej czesci opracowania.
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S

Podstawowe wskazniki finansowe

\ Wskazniki struktury [ 2021 : 2022 2023 2024

Struktura aktywéw

udziat aktywdw trwalych 50,20% 76,19% 86,16% 85,36%
udziat aktywéw obrotowych 49,80% 23,81% 13,84% 14,64%
Struktura pasywow

udziat kapitalu dlugoterminowego 92,86% 88,14% 92,51% 97,02%
udziat kappitatu krétkoterminowego 7,14% 11,86% 7,49% 2,98%

Struktura przeptywow

znak operacyjnych * minus minus minus minus
znak inwestycyjnych ** minus minus minus minus
znak finansowych *** plus plus plus plus

") plus: efektywna dziatalno$c podstawowa
**) minus: inwestycje przekraczajg dezinwestycje
***) minus: splaty przekraczajg zaciagniecia

Zarowno w aktywach jak i w pasywach przewazaly sktadniki dlugoterminowe, co sprzyja
stabilnej dziatalnosci. Operacyjne przeptywy pienigzne byly trwale ujemne, co $wiadczy o
nierentownej dzialalnosci podstawowej. Jednoczesnie w kazdym roku spdtka realizowala

nakfady inwestycyjne, a swoja dzialalnos¢ finansowata obligacjami i podniesieniami kapitatu.

_ Wskazniki dynamiki ' 2022 2024
dynamika sprzedazy* 153,52% 131,90% 127,67%
dynamika kosztéw operacyjnych * : 171,88% 128,49% 113,76%
dynamika wyniku finansowego * 258,22% 111,88% 77,47%
dynamika sumy bilansowej * 152,70% 148,28% 109,91%
dynamika kapitatéw wtasnych * 169,00% 175,50% 129,84%
dynamika $rodkéw pienieinych * 59,35% 85,99% 125,97%

") w stosunku poprzedniego okresu; warto$¢ wieksza niz 100% oznacza wzrost

Niemal wszystkie pozycje wynikowe i bilansowe w analizowanym okresie wykazywaty roczne
przyrosty. Wyjatkiem jest wynik finansowy w roku 2024, co w przypadku straty jest zjawiskiem
pozytywnym. Srodki pieniezne po poczatkowych spadkach zanotowaly przyrost w roku 2024,

Wskazniki ptynnosci 2021 2022 2023 2024

ptynnos¢ biezaca * 7,34 2,05 1,96 5,42
plynnosc¢ szybka ** 7,32 2,05 1,96 5,42
ptynnos¢ gotdwkowa *** 6,78 1,54 1,47 4,40

*) optymalne widelki: 1.2 do 2,0
**) optymalne widetki: 0,5 do 1,0
***) optymalne widetki: 0,1 do 0,6

Wszystkie wskazniki ptynnosci w kazdym analizowanym roku plasowaly sie powyzej
przedzialu uznanego za optymalny. Oznacza to zwigkszone bezpieczenistwo dzialalnosci, ale

takze nieoptymalng alokacje zasobow.



rentowno$c sprzedazy * -37,75% -54,23% -50,25% -33,88%
rentowno$¢ operacyjna -37,39% -53,62% A7 17% -30,48%
rentowno$¢ netto * -40,24% -67,68% -57,41% -34,84%
rentowno$¢ kapitatu wiasnego (ROE) ** -16,32% -24,94% -15,90% -9,48%
rentowno$¢ kapitatow catkowitych ** -9,41% -13,94% -10,19% -8,33%
rentowno$¢ aktywow (ROA) ** -9,98% -16,88% -12,74% -8,98%

*) wynikowe
**) bilansowe

Wszystkie wskazniki rentownos$ci w analizowanym okresie przyjmowaly ujemne wartosci, co

$wiadczy o trwalej niedochodowosci Spotki.

Zewnetrzne zrodia finansowania |

ryzyko likwidacji * 61,18% 67,71% 80,14% 94,68%
wskaznik dzwigni ** 63,45% 47 69% 24 78% 5,62%
wskaznik zadiuzenia *** 38,82% 32,29% 19,86% 5,32%

*)  kap. wlasne do sumy bilansowej, warto$¢ bezpieczna - powyzej 25%

**)  kap. obce do wiasnych, wartos¢ bezpieczna - ponizej 200%
***) kap. obce do sumy bilansowej, warto$¢ bezpieczna - ponizej 67%

Wskazniki zewnetrznych zrodel finansowania dowodza bezpiecznej struktury pasywow. Kazdy
z nich miescit sie bowiem w dopuszezalnych granicach, podanych pod tabela. Odpowiednia
struktura pasywow wynikata dotad z podwyzszania przez wspolnika wartosci kapitatow

wlasnych, poprzez dokapitalizowania, pokrywajace z nawigzka skumulowane straty.
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4.3.Wycena spotki metodg Skorygowanych Aktywow Netto
4.3.1. Majatek
Wartosci niematerialne i prawne i srodki trwale

W sklad wartosci niematerialnych i prawnych w dacie wyceny nie wchodzily prace rozwojowe
ani wartos¢ firmy, a jedynie tzw. ,,inne”. Sa to licencje na oprogramowanie komputerowe i

podobne. Poniewaz nie podlegaja one odsprzedazy, ich wartos¢ skorygowano do zera.

Wartos¢ wykazywanych w bilansie gruntow uzytkowanych wieczyscie wynika z wartosci
nabycia pomniejszonej o dotychczasowe umorzenie. Dziatka ma powierzchni¢ 0,0675 ha.
Nieruchomos¢ zawarta jest w ksiedze wieczystej nr KW LDIM/00081709/5. Dziatka jest

zabudowana budynkiem biurowym.

Posiadany przez Spotke budynek biurowca wykorzystywany jest na uzytek wlasny (3.666,64
m’) oraz na wynajem powierzchni uzytkowych (6.480.56 m®). Budynek ten w calosci
ujmowany jest i wyceniany jak srodek trwaly. Naklady poniesione na modernizacje budynku

biurowca przedstawione sa jako srodki trwale w budowie.

Nieruchomos¢ powyzsza jest zlokalizowana w $cistym centrum Lodzi, na terenie o wysokim
stopniu zurbanizowania. W bliskim otoczeniu znajduje si¢ reprezentacyjna ulica Piotrkowska.
Bezposrednie otoczenie stanowi zabudowa wielofunkcyjna: biurowa, handlowa, ustugowa,
administracji samorzadowej, kompleks kinowo rozrywkowy Silver Screen, hotele Ibis,
Novotel, Hampton. W dalszym otoczeniu polozona jest zabudowa mieszkaniowa
wielorodzinna. Teren jest bardzo dobrze skomunikowany: droga dwujezdniowa z trzema
pasami ruchu w kazda strong z torowiskiem tramwajowym, miejska komunikacja autobusowa

i tramwajowa.

Budynek posiada 15 kondygnacji nadziemnych i nadbudowy technicznej oraz 2 kondygnacje
podziemne, pelnigce funkcje techniczna i magazynowa. Kondygnacje od pigtra 1 do 15 petnig
funkcje biurowa, a parter funkcje holu z sanitariatami, lokalami uzytkowo-ustugowymi (od

strony ulicy) oraz pomieszczeniami technicznymi.

Nieruchomos¢ zawierajaca dziatke zabudowana powyzszym budynkiem biurowym,
polozonym w Lodzi przy Al. J. Pilsudskiego 12, zostata wyceniona wg wartosci rynkowej w
operacie szacunkowym autorstwa rzeczoznawcy Ewy Rogowskiej na dzien 14 lipca 2025 na
kwotg 42.998 tys. zl. Data operatu jest pozniejsza niz data wyceny przedsigbiorstwa, jednak

wartos¢ rynkowa nieruchomosci poznana w trakcie procesu wyceny, gdy roznica w datach jest

R
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nie wieksza niz 12 miesigcy, zastuguje na uwzglednienie. W kwocie z operatu zawieraja si¢
lacznie wartosci rynkowe trzech pozycji srodkow trwatych: gruntow, budynkéw i budowli oraz
srodkéw trwatych w budowie. W wycenie zastapiono wartosci ksiegowe tych trzech pozycji

wartoscig rynkowa nieruchomosci.

Pozostate $rodki trwate Spotki to urzadzenia techniczne i maszyny, $rodki transportu i inne
érodki trwate. Ze wzgledu na brak wycen ruchomoscei wykonanych przez rzeczoznawce

majatkowego, do wyceny Spoltki przyjeto ich wartosci bilansowe.

Podsumowanie grup bilansowych wedlug wartosci poczatkowych (brutto), wartosci

ksiggowych (netto), stopnia umorzenia oraz wartosci przyjetych do wyceny zawiera ponizsza

tabela.

od ate P alto arto efto O P 5 ag

0 0 c d 0

wartoci niematerialne i prawne 95 766,43 0,00 100,00% 0,00|brak wartosci rynkowej
grunty 234 998,00 87 531,73 62,75% 0,00/ razem z budynkiem
budynki, lokale i obiekty inzynierii 9716 320,69| 707922882 27.14%| 42 998 000,00| operat szacunk
urzgdzenia techniczne i maszyny 425 881,40 72 574,54 82,96% 72 574,54| warto$¢ ksiggowa
Srodki transportu 1089 127,10 600 761,28 44 84% 600 761,28 wartos¢ ksiegowa
inne $rodki trwale 57 622,23 30 409,95 47 23% 30 408,95| wartos¢ ksiegowa
$rodki trwale w budowie 29 830 579,33 29 830 579,33 0,00% 0,00/ razem z budynkiem
zaliczka na érodki trwale w budowie 0,00 0,00 0,00% 0,00 -
RAZEM 41 450 295,18 37 701 085,65 " 9,05%| 43 701 745,77 -

Zabezpieczenia na majatku Spélki

W zwiazku z podpisaniem umowy programu emisji obligacji do kwoty 9.940.815.00 zf oraz
nabyciem obligacji i umowa o ustanowieniu administratora hipoteki, ustanowiono na rzecz
Banku Polska Kasa Opieki S.A. hipotekg umowna do kwoty 14.911 222,50 z1, zabezpieczajaca
istniejace i przyszle wierzytelnosci pienigzne obligatariusza wobec emitenta. Hipoteka ta
obciaza przystugujace Spolce prawo uzytkowania wieczystego dzialki gruntu nr 402/98 oraz
prawo wlasnosci posadowionego na gruncie budynku stanowigcego odrgbng nieruchomosc.
Ponadto zawarto umowe przelewu praw na zabezpieczenie wynikajacych z Umowy
Ubezpieczenia nieruchomosci. Zgodnie z umowa programu emisji obligacji ustanowiono

rowniez zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych spoiki.

Na dzieh wyceny zastawy rejestrowe zostaly zwolnione przez Bank i zostaly ztozone wnioski
o wykreslenie zastawow do sadu rejestrowego. Oswiadczenia do zwolnienia hipoteki spotka
jeszcze nie otrzymala do Banku. Umowa zwrotnego przelewu cesji zostala podpisana w

styczniu 2025 roku.
Inwestycje dlugoterminowe

Jednostka powiazang jest Regionalna Agencja Wspierania Inwestycji spolka z o.0. Jej




Wycena wartosci przedsigbiorstwa Biprowlok sp. z 0.0. na dzien 31.12.2024 (aktualizacja)

udziatowcem wigkszodciowym jest spotka Inwestycje Medyczne Lodzkiego spotka z o.0.

Kapital zaktadowy spotki RAWI sp. z o.0. zarejestrowany w KRS na dzien 31.12.2024 roku
wynosit 5.150.000,00 zt. Spotka Biprowldk sp. z 0.0. posiadata 19.000 udzialéw o igcznej
wartosci nominalnej 950.000,00 zI, co stanowilo 18,45% kapitatu zaktadowego. Wartosé
udziatéw Spotki Biprowldk sp. z 0.0. w spolce RAWI sp. z 0.0. wg ceny nabycia wynosita
zatem 950.000 zl. odpis aktualizujacy wynosit 800.000 zt, co dawalo wartos¢ w bilansie spotki
Biprowldk sp. z 0.0. réwng 150.000 z1.

Zgodnie z informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego Spotki Biprowlok sp. z 0.0. za
rok 2024, wartos¢ kapitaléw wlasnych spétki RAWI sp. z 0.0. na koniec roku 2024 wynosita
2.042.928.47 zk. Na podstawie tej wartosci ksiggowej spotki RAWI sp. z 0.0., posiadany przez
Spotke Biprowlok sp. z 0.0. pakiet udzialéw na koniec roku 2024 byt wiec wart 376.920,30 zt.

W dniu 08.08.2025 w KRS spotki RAWI sp. z 0.0. pojawila sig¢ informacja o zabezpieczeniu
majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadlosci, poprzez ustanowienie
tymczasowego nadzorcy sadowego. Informacja ta nie byla znana w dacie wyceny, nie moze
wiec by¢ podstawa do calkowitego skorygowania wartosci bilansowej udziatéw. Poniewaz
jednak jest ona efektem poprzedzajacych ja zdarzen, mozna w oparciu o nig zdecydowaé o
braku korekty w gore bilansowej wartosci udziatow spotki Biprowtok sp. z 0.0. w spolce RAWI

Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2024.
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

W skiad dlugoterminowych rozliczen migdzyokresowych wehodzity wylgcznie aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ustala si¢ w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku
dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére spowoduja w
przysziosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia. Ich warto$¢ bilansowg skorygowano do zera, poniewaz nie obejmujg

one zadnych aktywow podlegajacych sprzedazy.
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Zestawienie wartosci bilansowych aktywéw trwatych na koniec roku 2024, ewentualnych

korekt warto$ciowych i mnoznikowych oraz wartosci przyjetych do wyceny zawiera

ponizsza tabela.

O O 0

A. AKTYWA TRWALE 38 046 923,65 43 851 745,77
|. Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
1. Koszty organizacji poniesione przy zatozeniu lub

o ; A o 0,00 - - 0,00
poiniejszym rozszerzeniu spotki akcynej -
2. Koszty prac rozwojowych 0,00 - = 0,00 -
3. Warto$¢ firmy 0,00 - - 0,00 -
4. Inne warto$ci niematerialne i prawne 0,00 - - 0,00 -
5. Zaliczki na poczet wartosci niematerialnych i 0.00 3 3 000
prawnych =
Il. Rzeczowe aktywa trwale 37 701 085,65 43 701 745,77
1. Grunty 87 531,73| -87531,73 0,00 0,00 korekta
2. Budynki i budowle 707922882| 3591877118 6,07 42998 000,00 korekta
3. Urzadzenia techniczne i maszyny 72 574,54 0,00 1,00 7257454 bez korekt
4. Srodki transportu 600 761,28 0,00 1,00 600 761,28 bez korekt
5. Pozostate Srodki trwate 30 409,95 0,00 1,00 3040995 bez korekt
6. Srodki trwate w budowie 29 830 579,33| -29 830 579,33 0,00 0,00 korekta
7. Zaliczki na érodki trwate w budowie 0,00 - - 0,00 -
lll. Nalezno$ci diugoterminowe 0,00 0,00
1. Od jednostek powigzanych 0,00 - - 0,00 -
2. 0d pozostatych jednostek 0,00 - - 0,00 -
IV. Inwestycje diugoterminowe 150 000,00 150 000,00
1. Nieruchomosci 0,00 - - 0,00 -
2. Dlugoterminowe aktywa finansowe 150 000,00 150 000,00
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 - - 0,00 -
- udzielone pozyczki 0,00 - - 0,00 -
- inne diugoterminowe aktywa trwate 0,00 - - 0,00 -
b) w pozostatych jednostkach 150 000,00 150 000,00
- udziaty lub akcje 150 000,00 0,00 1,00 150 000,00 bez korekt
- udzielone pozyczki 0,00 - - 0,00 -
- inne dhugoterminowe aktywa trwate 0,00 - @ 0,00 -
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 195 838,00 0,00
1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 195838,00( -195838,00 0,00 0,00 korekta
2 Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 - - 0,00 -




Naleznosci

Niewielkie naleznosci od jednostek powiazanych w wycenie skorygowano do zera. Bez zmian
pozostawiono nalezno$ci publicznoprawne (o znikomej wartosci), poniewaz pochodza od
wiarygodnego dtuznika. Nie korygowano réwniez innych naleznosci. Terminowe naleznosci z
tytulu dostaw przyjeto bez korekt (wspdlezynnik 100%), natomiast do kazdej kategorii
przeterminowania w stosunku do wartosci bilansowych zastosowano stopniowo malejace
wspotczynniki korekt (od 80% dla naleznosci przeterminowanych do 90 dni po wspoélezynnik

5% dla naleznosci przeterminowanych powyzej 1 roku). Obliczenia zawiera tabela.

wartosc
skorygowana

wartosé
brutto bilansowa

wspolczynnik
korekty

wartost

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

od jednostek powigzanych 655,49 0,00 655,49 0,00% 0,00
publicznoprawne 6,00 0,00 6,00 100,00% 6,00
inne naleznosci 80 358,95 0,00 80 358,95 100,00% 80 358,95
dochodzone na drodze sgdowej 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00
z tytutu dostaw 1076 654,57 0,00 1076 654,57 1076 616,62
w tym terminowe 1074 215,70 0,00[ 107421570 100,00% 1074 215,70
przeterminowane, w tym: 2 438,87 0,00 2 438,87 1.200,46
do 90 dni 0,00 0,00 0,00 80,00% 0,00

do 180 dni 1562,67 0,00 1.562,67 60,00% 937,60

do 365 dni 876,20 0,00 876,20 30,00% 262,86
powyzej 365 dni 0,00 0,00 0,00 5,00% 0,00
RAZEM 2 234 329,58 0,00( 1157 675,01 99,940% 1156 981,57

Inwestycje krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe, jako aktywa najbardziej plynne, przyjeto bez korekt, na

podstawie ich wartosci bilansowej.
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne

W sklad krotkoterminowych rozliczen miedzyokresowych czynnych wchodzily ponizsze

pozycje.

|Krotkoterminowe rozliczenia

imiedzyokresowe kosztow

ubezpieczenia 39 521,08
gwarancje, licencje 8 990,80
prenumeraty 0,00
koszty zakupu optacone z géry 20 640,39
RAZEM 69 152,27

Nie stanowia one majatku sprzedawalnego, tylko koszty do rozliczenia w przysziosci. W

wycenie skorygowano wigc ich wartos$¢ do zera.
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Zestawienie wartosei ksiegowych aktywéw obrotowych na koniec roku 2024,
ewentualnych korekt wartosciowych i mnoznikowych oraz warto$ci przyjetych do

wyceny, a takze podsumowanie dla aktywow lacznie, zawiera ponizsza tabela.

Korekta rynkowa wartosci aktywéw obrotowych

Wyszczegolnienie

Wartos¢
ksiggowa

Korekta
wartosciowa

Korekta
mnoznikowa

Aktywa
skorygowane

B. AKTYWA OBROTOWE 6 526 041,35 6 456 195,64
|. Zapasy 0,00 0,00
1 Materiaty 0,00 - - 0,00 -
2. Pétprodukty i produkty w toku 0,00 - - 0,00 -
3.Produkty gotowe 0,00 - - 0,00 -
4.Towary 0,00 - - 0,00 -
5.Zaliczki na poczet dostaw i zapasow 0,00 - - 0,00 -
1. Naleznosci krétkoterminowe 1157 675,01 1156 981,57
1. Naleznosci od jednostek powiazanych 655,49 -655,49 0,00 0,00 korekta
2. Naleznoséci od pozostalych jednostek 1157 019,52 1156 981,57
a) Z tytulu dostaw i ustug o okresie sptaty 1076 65457 1076616,62
-do 12 miesiecy 1076 654,57 -37,95 1,00 1076 616,62 korekta
- powyzej 12 miesiecy 0,00 - - 0,00 -
b) publicznoprawne 6,00 0,00 1,00 6,00 bez korekt
c) Inne 80 358,95 0,00 1,00 80 358,95 bez korekt
d) dochodzone na drodze sadowej 0,00 - = 0,00 *
lll. Inwestycje krétkoterminowe 5299 214,07 5299 214,07
1 Krotkoterminowe aktywa finansowe 5299 214,07 5299 214,07
a) Srodki pienieme 57299 214,07 5299 214,07
- srodki pieniezne w kasie i banku 5299 214,07 0,00 1,00 5299 214,07 bez korekt
- inne érodki pienigine 0,00 - - 0,00 -
2.inne aktywa pienigzne 0,00 - - 0,00 -
IV Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 69 152,27 0,00
1. Z tytutu podatku odroczonego 0,00 - - 0,00 -
2. Inne rozliczenia 69 152,27 -69 152,27 0,00 0,00 korekta

SUMA AKTYWOW 44 572 965,00 50 307 941,41

4.3.2. Rezerwy i zobowiazania

Rezerwy

Spotka na date wyceny wykazywata rezerwy na podatek odroczony, na $§wiadczenia emerytalne

i podobne oraz pozostale.
Zobowigzania dlugoterminowe

W sktad zobowiazan dlugoterminowych wchodzily tylko inne zobowiazania finansowe, czyli

umowy leasingowe.
Zobowiazania krétkoterminowe

Wirdéd zobowiazan krétkoterminowych réwniez nie bylo zobowiazan wobec jednostek
powigzanych. Ponadto wystepowaly tu niewielkie kredyty, inne zobowigzania finansowe,
zobowiazania z tytulu dostaw, publicznoprawne, znikome z tytulu wynagrodzen, inne oraz

fundusze specjalne.
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Rozliczenia miedzyokresowe bierne

W tej pozycji Spotka nie wykazuje dotacji ani przychodow przyszlych okresow — ktore w
warunkach kontynuacji dziatalnosci nie sg rzeczywistymi zobowigzaniami. Sg tu natomiast
wylacznie koszty przysztych okresow. Bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow to kwoty
kosztow jeszcze nieponiesionych, ktore zostaly ujete w kosztach biezacego okresu
sprawozdawczego, dla ktorych zobowiazania powstang w  przyszlych okresach

sprawozdawczych.

Ze wzgledu na zasade ostroznosci zadnych z powyzszych zobowiazan ani rezerw nie

korygowano w wycenie.

Zestawienie wartoSci bilansowych zobowiazan i rezerw na koniec roku 2024,
ewentualnych korekt warto$ciowych i mnoznikowych oraz wartosci przyjetych do wyceny

zawiera ponizsza tabela.

Korekta zobowiazan i rezerw

i Wartoscé Korekta Korekta ["Zobowiazania
[ly=zezeo0iiibhie ksiegowa wartosciowa | mnoznikowa | skorygowane

|. Rezerwy na zobowigzania 378 461,29 378 461,29
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch. 26614,00 0,00 1,00 26 614,00 bez korekt
2. Rezerwa na $wiadczenia emenytalne i podobne 297 436,79 0,00 1,00 297 436,79 bez korekt
3. Pozostate 54 410,50 0,00 1,00 54 410,50 bez korekt
II. Zobowiazania diugoterminowe 666 340,21 0,00 1,00 666 340,21 bez korekt
1. kredyty i pozyczki 0,00 - - 0,00 -
2. ztylutu emisji diuznych papieréw warto$ciowych 0,00 N = 0,00 -
3.inne zobowligzania finansowe 7227107 0,00 1,00 7227107 bez korekt
4.inne 594 069,14 0,00 1,00 594 069,14 bez korekt
lll. Zobowiazania krétkoterm. i fundusze i
specjalne 1205 063,16 1205 063,16
1. Wobec jednostek powigzanych 0,00 - - 0,00 -
2. Wobec pozostatych jednostek 102690372 1026 903,72
a) kredyty i pozyczki 1306,31 0,00 1,00 1306,31 bez korekt
b) ztytutu emisji dtuinych papierow wart. 0,00 - - 0,00 -
¢) inne zobowigzania finansowe 33 928,74 0,00 1,00 33 928,74 bez korekt
d) ztytutu dostaw i ustug 94 653,50 0,00 1,00 94 653,50 bez korekt
e) zaliczki otrzymane na poczet dostaw 0,00 - - 0,00 -
f) zobowigzania wekslowe 0,00 5 b 0,00 =
g) publicznoprawne 544 550,76 0,00 1,00 544 550,76 bez korekt
h) z tytutu wynagrodzen 73,54 0,00 1,00 73,54 bez korekt
i) inne 352 390,87 0,00 1,00 352 390,87 bez korekt
3. Fundusze specjalne 178 159,44 0,00 1,00 178 159,44 bez korekt
IV. Rozliczenia miedzokresowe 121 826,92 121 826,92
1. Dotacje 0,00 = - 0,00 -
2. Koszty przys zlych okreséw 121826,92 0,00 1,00 121 826,92 bez korekt
3. Przychody przysztych okresow 0,00 - - 0,00 -

SUMA ZOBDWIAZAN | REZERW 2371691,58 2371691,58
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4.3.3. Oszacowanie wartosci majatkowej

Ponizsza tabela zawiera wynik metody Skorygowanych Aktywow Netto wraz z jego

poréwnaniem do wartoéci aktywow netto, czyli do wartosci ksiegowej Spotki.

D cl O
Hele
DI O e O (0

Aktywa 44 572 965,00] 50 307 941,41
Zobowigzania i rezerwy 2 371 691,58 2371691,58
Aktywa Netto 42 201 273,42| 47936 249,83

Wartoéé¢ podmiotu ,Biprowlok sp. z o0.0.”, oszacowana w oparciu o metod
s P

Skorygowanych Aktywéw Netto, na dzief 31.12.2024 wynosi 47.936,2 tys. zl.

S __ﬁm_
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4.4.Wycena spolki metodg likwidacyjna
4.4.1. Majatek
Wartosci niematerialne i prawne i Srodki trwale

Poniewaz przyjeto. iz likwidacja Spolki nie mialaby charakteru przymusowego (brak
przestanek do upadlosci), wartosci rynkowe aktywdw niematerialnych, srodkéow trwalych i
inwestycji dlugoterminowych przyjeto w takiej samej wysokosci jak przy wycenie metoda
Skorygowanych Aktywow Netto.

Inwestycje dlugoterminowe

Wobec strat generowanych przez spotke RAWI sp. z 0.0., ujemnych kapitatéw wlasnych w roku
2023, ktore staty si¢ dodatnie tylko ze wzgledu na dokapitalizowanie przez wigkszosciowego
wspolnika, zatozono, ze przy likwidacji Spotki Biprowltok sp. z 0.0. kapital zainwestowany w

spotke RAWI sp. z 0.0. nie zostanie odzyskany.
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Poniewaz nie obejmuja one zadnych aktywow ktore moglyby by¢ uplynnione, ich wartosé

skorygowano do zera (tak jak w metodzie Skorygowanych aktywow Netto).

L

str. 32
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Zestawienie warto$ci bilansowych aktywow trwalych na koniec roku 2024, ewentualnych

korekt warto$ciowych i mnoznikowych oraz wartosci przyjetych do wyceny zawiera

ponizsza tabela.

A

arygo

A. AKTYWA TRWALE 38 046 923,65 43 701 745,77
I. Warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
1. Koszty organizacji poniesione przy zatozeniu lub
O : T G 0,00 - - 0,00
péiniejszym rozszerzeniu spotki akeyjnej -
2. Koszty prac rozwojowych 0,00 - - 0,00 -
3. Warto$¢ firmy 0,00 - - 0,00 -
4. Inne warto$ci niematerialne i prawne 0,00 - - 0,00 -
5. Zaliczki na poczet warto$ci niematerialnych i 0.00 } B 0.00
prawnych =
Il. Rzeczowe aktywa trwate 37 701 085,65 43701 745,77
1. Grunty 87 531,73| -87531,73 0,00 0,00 korekta
2. Budynki i budowle 7079 22882| 35918771,18 6,07 42998 000,00 korekta
3. Urzadzenia techniczne i maszyny 72 574,54 0,00 1,00 7257454 bez korekt
4. Srodki transportu 600 761,28 0,00 1,00 600 761,28 bez korekt
5. Pozostate $rodki trwate 30 408,85 0,00 1,00 30 409,95 bez korekt
6. Srodki trwate w budowie 29 830 579,33 -29 830 579,33 0,00 0,00 korekta
7. Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 - - 0,00 -
lil. Naleznos$ci diugoterminowe 0,00 0,00
1. Od jednostek powiazanych 0,00 - - 0,00 -
2. Od pozostatych jednosiek 0,00 - - 0,00 -
IV. Inwestycje diugoterminowe 150 000,00 0,00
1. Nieruchomosci 0,00 - - 0,00 -
2. Diugoterminowe aktywa finansowe 150 000,00 0,00
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 - - 0,00 -
- udzielone pozyczki 0,00 - - 0,00 -
- inne diugoterminowe aktywa trwate 0,00 - - 0,00 -
b) w pozostatych jednostkach 150 000,00 0,00
- udzialy lub akcje 150 000,00{ -150000,00 0,00 0,00 korekta
- udzielone pozyczki 0,00 - - 0,00 -
- inne diugoterminowe aktywa frwate 0,00 - - 0,00 -
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 195 838,00 0,00
1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 0,00 - - 0,00 -
2 Inne rozliczenia miedzyokresowe 195 838,00| -195838,00 0,00 0,00 korekta
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Naleznosci
W oparciu o zatozenia metody Wilcoxa-Gamblera wartos¢ rynkowa naleznosci z tytutu dostaw

oraz innych naleznosci w metodzie likwidacyjnej oszacowano na poziomie 70% wartosci

bilansowych.
Inwestycje kréotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe, jako aktywa najbardziej pltynne, analogicznie jak w metodzie
Skorygowanych Aktywéw Netto przyjeto bez korekt, na podstawie ich wartosci bilansowej (co

rowniez jest zgodne z zalozeniami metody Wilcoxa-Gamblera).
Kroétkoterminowe rozliczenia mi¢gdzyokresowe czynne

Poniewaz nie stanowia one sprzedawalnego majatku, analogicznie jak w metodzie

Skorygowanych Aktywéw Netto ich wartosé skorygowano do zera.

Zestawienie wartoSci ksiegowych aktywow obrotowych na koniec czerwca 2024,
ewentualnych korekt wartosciowych i mnoznikowych oraz wartosci przyjetych do

wyceny, a takze podsumowanie dla aktywdéw lacznie, zawiera ponizsza tabela.

Korekta rynkowa wartosci aktywow obrotowych

Wyszczegolnienie

Wartos¢
ksiegowa

Korekta
wartosciowa

Korekta
mnoznikowa

Aktywa
skorygowane

B. AKTYWA OBROTOWE 6 526 041,35 6 109 785,02

I. Zapasy 0,00 0,00

1 Materiaty 0,00 - - 0,00 -

2. Potprodukty i produkty w toku 0,00 - - 0,00 -

3.Produkty gotowe 0,00 & - 0,00 -

4.Towary 0,00 - - 0,00 -

5.Zaliczki na poczet dostaw i zapasow 0,00 - - 0,00 -

Il. Nalezno$ci krétkoterminowe 1157 675,01 810 570,95

1. Naleznosci od jednostek powigzanych 655,49 0,00 1,00 655,49 bez korekt

2. Naleznosci od pozostatych jednostek 1157019,52 809 915,46

a) Z tytulu dostaw i usiug o okresie splaty 1076 654,57 ; 753 658,20

-do 12 miesiecy 1076 654,57| -32299637 0,70 753 658,20 korekta

- powyzej 12 miesiecy 0,00 - - 0,00 -

b) publicznoprawne 6,00 0,00 1,00 6,00 bez korekt

c) Inne B0 35895 -24 107,69 0,70 56 251,27 korekta

d) dochodzone na drodze sadowej 0,00 - - 0,00 -

lll. Inwestycje krétkoterminowe 5299 214,07 5299 214,07

1.Krétkoterminowe aktywa finansowe 5299 214,07 5299 214,07

a) Srodki pienigime 5299 214,07 5299 214,07

- §rodki pieniezne w kasie i banku 5299 214,07 0,00 1,00 5299 214,07 bez korekt

- inne $rodki pienieine 0,00 - - 0,00 -

2.inne aktywa pienieine 0,00 - - 0,00 -

IV Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 691562,27 0,00

1. Z tytutu podatku odroczonego 0,00 = = 0,00 -

2. Inne rozliczenia 69152,27| -6915227 0,00 0,00 korekta
SUMA AKTYWOW 44 572 965,00 49 811 530,79
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4.4.2. Rezerwy izobowigzania

Rezerwy i zobowiazania w wycenie likwidacyjnej pozostawiono na takim samym poziomie jak

w wycenie metoda Skorygowanych Aktywow Netto.

Zestawienie wartosci bilansowych zobowiazan i rezerw na koniec roku 2024,

ewentualnych korekt warto$ciowych i mnoznikowych oraz wartosci przyjetych do wyceny

zawiera ponizsza tabela.

orygo

|. Rezerwy na zobowigzania 378 461,29 378 461,29
1. Rezerwa na $wiadczenia emenytaline i podobne 0,00 - - 0,00 -
2. Pozostate 378 461,29 0,00 1,00 378 461,29 bez korekt
Il. Zobowiazania diugoterminowe 666 340,21 0,00 1,00 666 340,21 bez korekt
1. kredyty i pozyczki 0,00 : - 0,00 =
2.z tytutu emisji diuznych papieréw wartosciowych 0,00 - - 0,00 -
3.inne zobowigzania finansowe 72 271,07 0,00 1,00 7227107 bez korekt
4.inne 594 069,14 0,00 1,00 594 069,14 bez korekt
1ll. Zobowiazania krétkoterm. i fundusze
specjalne 1205 063,16 1205 063,16
1. Wobec jednostek powigzanych 0,00 - - 0,00 -
2. Wobec pozostatych jednostek 1026 903,72 1026 903,72
a) kredyty i pozyczki 1306,31 0,00 1,00 1306,31 bez korekt
b) z tytutu emisji diuinych papieréw wart. 0,00 - - 0,00 -
c) inne zobowiazania finansowe 33928,74 0,00 1,00 33 928,74 bez korekt
d) z tytulu dostaw i ustug 94 653,50 0,00 1,00 94 653,50 bez korekt
e) zaliczki otrzymane na poczet dostaw 0,00 - - 0,00 -
f) zobowigzania wekslowe 0,00 - - 0,00 -
g) publicznoprawne 544 550,76 0,00 1,00 544 550,76 bez korekt
h) z tylutu wynagrodzen 73,54 0,00 1,00 73,54 bez korekt
i) inne 352 390,87 0,00 1,00 352 390,87 bez korekt
3. Fundusze specjaine 178 159,44 0,00 1,00 178 159,44 bez korekt
IV. Rozliczenia miedzokresowe 121 826,92 121 826,92
1. Dotacje 0 - - 0,00 -
2. Koszty przyszlych okreséw 121 826,92 0,00 1,00 12182692 bez korekt
3. Przychody przysztych okresow 0,00 - - 0,00 -

SUMA ZOBOWIAZAN | REZERW 237169158 2 371691,58

4.4.3. Koszty likwidacji

Zalozono, ze okres trwania likwidacji wyniesie 24 miesigce. W sklad kosztow likwidacji

wchodza w szczegolnosci:

*  Wynagrodzenie likwidatora

= Wynagrodzenie asystenta likwidatora

»  Koszty odpraw pracowniczych

» Wydatki operacyjne na utrzymanie majgtku

= Koszt ustug prawnych, ksiggowych i doradczych

= Podatki i oplaty
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Wynagrodzenie likwidatora oszacowano na poziomie wynagrodzenia syndyka, w oparciu o
Ustawg z dnia 28.02.2003 r. Prawo upadiosciowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 498). Zgodnie z art.
162 wynagrodzenie syndyka ustala si¢ jako sume pigeciu czgsci skladowych, w granicach od
dwukrotnos$ci do dwustu szes$¢dziesieciokrotnosci podstawy wynagrodzenia. Podstawg
wynagrodzenia jest przecigtne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw bez
wyplat nagrod z zysku w trzecim kwartale roku poprzedniego. Wynagrodzenie to w trzecim

kwartale roku 2023 wyniosto 7462,25 zi.

Do oszacowania czterech z pieciu czeSci wynagrodzenia syndyka przyjeto nastgpujace

zatozenia, wynikajace z przedziatlow uwzglednionych w Ustawie:

= suma wyplacona wierzycielom powigkszona o koszty rozwiazania stosunkéw pracy: od
1 do 10 mIn zt (zobowiazania, rezerwy i odprawy pracownicze) — 10 podstaw
wynagrodzenia;

= liczba pracownikéw w dniu otwarcia likwidacji: od 50 do 200 (wg stanu zatrudnienia
na koniec roku 2024) — 10 podstaw wynagrodzenia;

= liczba wierzycieli: od 10 do 100 — 2 podstawy wynagrodzenia;

®  czas trwania postgpowania: 12-24 miesigce — 4 podstawy wynagrodzenia.

Pigta czgs¢ wynagrodzenia syndyka wynosi do 70 podstaw wynagrodzenia, w zaleznosci od

stopnia trudnosci postepowania. W obliczeniach przyjeto 35-krotnos¢.

Laczna wartos¢ wynagrodzenia likwidatora w calym okresie likwidacji wyniosta 455.197.25
zl, czyli 61-krotnos¢ podstawy. Koszty jego zatrudnienia powigkszono o skladki pracodawcy

na poziomie 20%.

Miesigczne wynagrodzenie asystenta likwidatora przyjeto na poziomie podstawy
wynagrodzenia likwidatora, czyli przecigtnego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw z
trzeciego kwartalu 2023, rownego 7462,25 zl. Koszty jego zatrudnienia powigkszono o skladki

pracodawcy na poziomie 20%.

Zgodnie z Ustawa z dnia 13.03.2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z
pracownikami stosunkéw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw, odprawa z tytutu
rozwigzania umowy o prace z przyczyn nielezacych po stronie pracownika moze by¢ przyznana
pracownikom zwalnianym w ramach procedury zwolnien grupowych lub w trybie
indywidualnym. Przepisy ustawy majg zastosowanie przy rozwiazaniu umowy o pracg w
zakladzie pracy, w ktorym zatrudnionych jest co najmniej 20 pracownikoéw. Zwalnianym
pracownikom nalezy sie¢ odprawa w wysokosci jedno-, dwu- lub trzymiesigcznego

e
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wynagrodzenia w zaleznosci od czasu zatrudnienia tego pracownika w danym zakladzie pracy:
jednomiesigczne wynagrodzenie, jezeli pracownik byl zatrudniony u danego pracodawcy
krécej niz 2 lata, dwumiesigczne, jezeli byt zatrudniony od 2 do 8 lat i trzymiesigczne, jezeli

pracownik byt zatrudniony ponad 8 lat.

Zatozono dwumiesieczne koszty odpraw pracowniczych, oszacowane na podstawie rocznych
kosztéw wynagrodzen w roku 2024. Wartos¢ skladek pracodawcy od tych wynagrodzen

oszacowano na poziomie 20%. Obliczenia przedstawiono w tabeli.

Oszacowahie kosztow odpraw pracowniczych |
wynagrodzenia osobowe w roku 8 503 806,17
sktadki pracodawcy w roku 1700 761,23
roczne koszty pracownicze 10 204 567,40
Dwumiesieczne odprawy pracownicze 1700 761,23

Miesieczne wydatki operacyjne na utrzymanie majatku, niepokrywane przez przychody z
uméw najmu, wygasajacych w trakcie trwania likwidacji, przyjeto na $rednim poziomie 10%

wartoéci dotychczasowych ustug obeych i kosztow materialow i energii.

Sredniomiesigezne koszty ustug prawnych, ksiegowych i doradczych dla calego okresu

likwidacji zalozono w wysokosci 8 tys. zt netto.
Miesigezne koszty podatkéw i oplat przyjeto na podstawie roku 2024.

Laczne koszty likwidacji w calym 24-miesigcznym jej okresie wyniosly 4.526.282,73 zl.

Podsumowanie obliczen zawiera tabela.

Wynagrodzenie likwidatora 546 236,70
Wynagrodzenie asystenta likwidatora 8 954,70 214 912,80
Koszty odpraw pracowniczych 1700 761,23
Wy.datkl operacyjne na utrzymanie 25 508,77 612 210,38
majatku

Koszt ustug prawnych, ksiegowych i 8 000,00 192 000,00
doradczych

Podatki i optaty 52 506,73 1260 161,62
RAZEM 4 526 282,73
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4.4.4. Oszacowanie wartosci likwidacyjnej

Ponizsza tabela zawiera wartosci likwidacyjne aktywow oraz zobowigzan i rezerw, wraz z ich

poréwnaniem do wartosci aktywow netto, czyli do wartosci ksiggowe] Spotki.

Wartosci Wartosci

Wyszczegolnienie

bilansowe likwidacyjne

Aktywa 44 572 965,00f 49811530,79
Zobowigzania i rezerwy 2 371 691,58 2 371691,58
Aktywa Netto 42 201 273,42| 47 439 839,21

Warto$é likwidacyjna Spétki wynika z pomniejszenia aktywow netto, skorygowanych
likwidacyjnie, o koszty likwidacji.

Wartosc¢ likwidacyjna

Aktywa netto skorygowane likwidacyjnie 47 439 839,21
Koszty likwidacji 4 526 282,73
Wartos¢ likwidacyjna Spéiki 42 913 556,48

Wartosé¢ podmiotu ,,Biprowlék sp. z 0.0.”, oszacowana w oparciu o metode likwidacyjna,

na dzien 31.12.2024 wynosi 42.913,6 tys. zl
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5. Podsumowanie wycen

Przedmiotem niniejszej wyceny byto przedsigbiorstwo ,.Biprowlok™ sp. z 0.0. Datg wyceny byl
31.12.2024, a wycene przeprowadzono na podstawie danych ekonomiczno-finansowych na
koniec roku 2024 oraz przy uwzglednieniu informacji wedhug stanu na datg przeprowadzenia

wyceny — w tym z operatu szacunkowego nieruchomosci z dnia 14.07.2025.

Wycene opracowano w dniu 19 listopada 2025. Z tresci zlecenia oraz analizy sprawozdan
finansowych Spotki wynikngly dwie mozliwe do zastosowania metody wyceny:

Skorygowanych Aktywow Netto oraz likwidacyjna.

Wycena metoda Skorygowanych Aktywéw Netto zostata przeprowadzona przy zaloZeniu
kontynuacji dziatalnosci przez Spotke (ze wzgledu na sukcesywne dokapitalizowania i wigksza
warto$¢ majgtku niz zobowigzan). Wycena metoda likwidacyjna zakladata zaprzestanie
dzialalnosci w sytuacji nieprzymusowej (trwalta nierentowno$¢ lecz brak przestanek do

upadtosci).

Zgodnie ze zleceniem wycena miala charakter uproszczony, poniewaz na jej potrzeby nie
zostaly przeprowadzone odrgbne wyceny Srodkéw trwalych przez rzeczoznawcOw
majatkowych (za wyjatkiem nieruchomosci). Ruchomosci przyjeto do wyceny na podstawie

wartosci ksiegowych.

Zlecenie bedace podstawa wyceny nie precyzowalo jej celu. Przyjgto wiec, ze wyceng
sporzadzono na cele transakcyjne. Funkcjg wyceny okreslono jako doradczy. Zastosowanym

standardem wartosci byla tzw. godziwa wartosé rynkowa (ang. fair market value).

Ze wzgledu na fakt, iz spotka posiada jednego wspolnika, nie zastosowano dyskonta za brak
kontroli (DLOC). Nie zastosowano rowniez dyskonta z tytulu braku ptynnosci (DLOM),
poniewaz przyjeto, ze ewentualni docelowi wiasciciele wycenianego podmiotu nie nabywaliby

go w celu dalszej odsprzedazy. Zrodla informacji wymieniono na koficu wyceny.

Warto$¢ ksiegowa Spotki i wartos¢ jednego udziatu na dzien 31.12.2024 wynika z ponizsze]

tabeli.

Wartosci ksiegowe _ 31.12.2024
Wartosé Spétki na dzien 31.12.2024 42 201 273,42
Liczba udziatéw w Spoétce na date wyceny 831 677,00
Zaokraglona wartos¢ jednego udziatu 50,7424
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Rezultaty przeprowadzonych wycen Spotki sa nastepujace:
= Metoda Skorygowanych Aktywow Netto: 47.936,2 tys. zl.

= Metoda likwidacyjna: 42.913,6 tys. zl.

Wynikajaca z wyceny metoda Skorygowanych Aktywow Netto wartos¢ Spotki i wartosé

jednego udzialu sa zawarte w ponizszej tabeli.

Wycena wg SAN 31.12.2024

Wartos¢ Spdtki na dzien 31.12.2024 47 936 249,83
Liczba udziatow w Spétce na date wyceny 831 677,00
Zaokrgglona wartosé jednego udziatu 57,6381

Wynikajaca z wyceny metoda likwidacyjna wartos¢ Spotki i wartos¢ jednego udziatu sa zawarte

W ponizszej tabeli.

Wycena wg wartosci likwidacyjnej 31.12.2024
Wartos¢ Spdtki na dzien 31.12.2024 42 913 556,48
Liczba udziatéw w Spétce na date wyceny 831 677,00
Zaokraglona wartosé jednego udziatu 51,5988
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6. Zrédla informacji

Y

2)
3)

4)

5)
6)
7
8)
9)

Powszechne Krajowe Zasady Wyceny, Krajowy Standard Wyceny Specjalistyczny:
Ogolne Zasady Wyceny Przedsiebiorstw

Ustawa z dnia 28.02.2003 r. Prawo upadlosciowe

Ustawa z dnia 13.03.2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwiazywania z pracownikami
stosunkéw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikow
https://stat.gov.pl/sygna]ne/komunikaty-i-obwicszczenia/lista-komunikatow-i-
obwieszczen/obwieszczenie—w-sprawie-przecictnego—miesiecznego-wynagrodzenia-w-
sektorze-przedsiebiorstw-bez-wyplat-nagrod-z-zysku-w-trzecim-kwartale-Z023-
roku,59,40.html
https://dreamteam—lodz.pl/sprzatanie-wspolnot-mieszkaniowych-w—lodzi.htm

L6d7 — Atrakcyjno$¢ miasta i rynek biurowy, IV kwartal 2024, Knight Frank Sp. z 0.0.
Branza ochrony w Polsce, Raport 2024, Polski Zwiazek Pracodawcow Ochrona

Odpis petny z KRS Spétki Biprowlok z dn. 19.10.2025

Odpis peiny z KRS Spotki RAWI z dn. 19.10.2025

10) Sprawozdania finansowe z informacjami dodatkowymi Spolki Biprowldk za lata 2021-

2024

11) Sprawozdanie Zarzadu Spotki Biprowlok za rok 2024

12) Operat szacunkowy autorstwa rzeczoznawcy majatkowego Ewy Rogowskiej dotyczgcy

dziatki zabudowanej budynkiem biurowym potozonym w Lodzi przy Al J. Pitsudskiego
12; data wyceny: 14 lipca 2025.
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7. Profil wyceniajacego

Maciej Stamirski jest ekonomista, posiadajacym m.in. dyplom typu Master (francuski
odpowiednik MBA). Specjalizuje si¢ w wycenach, analizach i prognozach ekonomiczno-
finansowych, pozyskiwaniu finansowania i doradztwie gospodarczym. Jego do$wiadczenie
zawodowe obejmuje m.in. prace menedzera projektow inwestycyjnych typu venture capital w
Funduszu Gomoslagskim S.A. w Katowicach w latach 1997-2003. Od roku 1998 posiada

uprawnienia czlonka rad nadzorczych spélek Skarbu Panstwa.

Od 1 stycznia 2004 prowadzi wlasng dziatalno$¢ gospodarcza pod nazwa ..Uslugi
Ekonomiczno-Finansowe”. W tym czasie zrealizowal ponad 440 ustug doradczych, w tym z
zakresu pozyskania finansowania, opracowania biznes planow, analiz due diligence oraz innych
analiz i prognoz ekonomiczno-finansowych. W tym miesci si¢ ponad 170 wycen, dotyczacych
podmiotéw gospodarczych, udzialéw, instrumentéw finansowych, patentow, znakow

towarowych i know-how.

Ponadto jako biegly pisze opinie dla Prokuratur, Sadow, CBA, Komornikow oraz Urzedow i
Izb Skarbowych. Od roku 2015 jest bieglym sadowym Sadu Okregowego w Katowicach z
zakresu wycen i analiz ekonomiczno-finansowych. Od roku 2018 jest takze bieglym
skarbowym Izby Administracji Skarbowej w Katowicach z zakresu wycen. Od roku 2016
sporzadzit ponad 60 opinii bieglego.

Szczegoty mozna znalezé na stronie internetowej www.stamirski.pl
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8. Klauzule i zastrzezenia

)
2)

3)

4)
3)
6)

7

Wycena zostata wykonana zgodnie z najlepsza wiedza wyceniajgcego.

Wycena zostala sporzadzona na podstawie dostgpnych publicznie materiatow,

wyszczegolnionych w zrodtach danych.

Wyceniajacy nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne wady wyceny, wynikajace z

informacji niedostepnych publicznie.

Wyniki wyceny nie byly uzaleznione od uzyskanego wynagrodzenia.
Wyceniajacy nie ma zadnych powigzan z wycenianym podmiotem.
Tabele stanowia integralng czgs¢ wyceny.

Wycena moze by¢ wykorzystana tylko do celu, dla jakiego zostala sporzadzona.

i
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