POLINVEST

doradztwo gospodarcze

SKORYGOWANA WYCENA

KClI KROWODRZA SP. Z O.0.
Z SIEDZIBA W KRAKOWIE

Krakéw, czerwiec 2011

Polinvest Sp. z 0.0.
ul. Jana Brozka 3, 30-347 Krakow
tel. 12 263 70 02 do 05, fax: 12 263 70 01
www. polinvest.pl



czerwiec 2011

POLINVEST

doradztwo gospodarcze

SPIS TRESCI
1. WNIOSKI

2. WYCENA UDZIALOW POSIADANYCH PRZEZ KCI KROWODRZA W |
PODMIOTACH

2.1 KCI - Centrum Zabtocie Sp. z o.0.
2.2  KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.0.
2.3  KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spétken&ndytowa

3. WYCENA KClI KROWODRZA

3.1  Wycena metoglskorygowanych aktywow netto
3.2  Wycena metogllikwidacyjna

3.3  Podsumowanie wynikow wyceny

NNYCH

21
31

42
44
53
56

Skorygowana wycena KCl KROWODRZA Sp. z 0.0. z sieglzv Krakowie



POLINVEST

czerwiec 2011 doradztwo gospodarcze

1. WNIOSKI

Niniejszy raport zawiera wycergodziwej wartéci pakietu udziatow KCl KROWODRZA Sp. z 0.0. z sduh w
Krakowie (zwanej dalej KCI KROWODRZA Ilub Spotka)asbwhcego nie wicej niz 39,68 % kapitatu
zaktadowego. Wybor metod wyceny uwathia fakt, # KCI KROWODRZA nie prowadzi we wlasnym zakresie
istotnej operacyjnej dziataldo gospodarczej. Oznacza to, KCl KROWODRZA ma charakter spotki mglkowej
posiadajcej aktywa gtownie w postaci:

* nieruchoméci w Krakowie przy ul. Wroctawskiej i przy ul. Poaiskiej,

« udziatbw w trzech innych spétkach, tj.. KCI Parkchaologiczny Rybitwy Sp. z o0.0., KCI — Centrum
Zabtocie Sp. z 0.0. oraz KCI Development Sp. z-6.W/roctawska — Spotka komandytowa,

e pozyczek udzielonych innym podmiotom, tj.: KCI Lobz&p. z 0.0., Gremi G.Hajdarowicz ZPCHR, GREMI
S.A.,, DRAGMOR, KCI Polonijna, KCI Development Sp.ao. Wroctawska Sp.k. oraz Wydawnictwo
Przekrgj.

Uwzgledniajgc powyzsze, wycena spagdzona zostata metodami migowymi (skorygowanych aktywéw oraz
likwidacyjna) na podstawie bilansu na 31.03.2011 r. z ugdtgkeniem:

» posiadanych pakietow udziatow w trzech spotkaclpodstawie wycen metodami me§owymi tych spotek,
tj. KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0., KEICentrum Zabtocie Sp. z 0.0. oraz KCI Development
Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spotka komandytowa,

» przekazanych przez KCI KROWODRZA wycen wdadiorynkowej nieruchomsxi, sporadzonych przez
biegtych rzeczoznawcéw, dotyazach wszystkich nieruchondoi, ktorych widcicielem jest KCI
KROWODRZA oraz trzy spotki, w ktérych KCI KROWODRZest udziatowcem.

Skorygowana wycena KCl KROWODRZA Sp. z 0.0. z sieglzv Krakowie 3



POLINVEST

czerwiec 2011 doradztwo gospodarcze

Reasumujc powyzsze, ustalenie wartagsci godziwe] udziatow ma, w przypadku KCI KROWODRZA,
charakter ostroznej wyceny korzyéci, jakie udzialowcy Spotki mog oshagnaé w wyniku uptynnienia
(sprzedazy w calcéci) posiadanych przez Spotk aktywow oraz pokryciu wszystkich zobowazan i kosztow
zwigzanych z ewentualnym zaprzestaniem przez Spatkiziatalnosci.

Zastosowaniew przypadku wyceny KClI KROWODRZA oraz udziatow vedch innych spoétkach, tj.: KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0., KCI — Centrumbleie Sp. z 0.0. oraz KCI Development Sp. z 0.0. —
Wroctawska — Spotka komandytowayceny metody likwidacyjn a ma na celu wyznaczenie ostimej wartosci
dolnego przedziatu wartdci spétek Oznacza to,zimetoda rynkowej wartai likwidacyjnej zostata zastosowana
w wycenach spoétek nie ze wedu na aktualyp sytuacg finansows tych spotek predestyraga je do ewentualnej
wymuszonej likwidacji. POLINVEST zwraca uwggz sytuacja finansowa wycenianych spoétek nie wskamnaje
konieczng¢ likwidacji tych spotek (spotki posiadagrodki pienkzne na kontynuowanie dziatakkw i regulowanie
zobowhzan). Decyzja o likwidacji spotki mie by podgta przez udziatowcow w dowolnym momencie jej
funkcjonowania (bez zwrku z brakiem mdiwosci kontynuowania dziatalr$gi), jezeli udzialowcy uznay, iz
wplywy oskgnicte z uptynnienia aktywow pomniejszone o wydatkiazane z likwidagi sa w ich ocenie znacznie
wyzsze ni przyszie korzyci, ktore mog uzyska& z kontynuowania dziataldoi w obecnym ksztatcie. Istotnym
czynnikiem determingcym warta¢ likwidacyjna Spotki jest poziom przychodow agiany ze sprzeds aktywow
Spotki (gtdownie nieruchomii).

W wycenie metoal likwidacyjna zostato uwzgidnione ostrene dyskonto od wyceny rzeczowych aktywow
trwatych sporzdzonej przez biegtych rzeczoznawcéwtej w wycenie metog skorygowanych aktywow netto w
wysokasci 30 % w przypadku nieruchordm. Dyskonto zostato okéone ostrégnie na podstawie szacunkowej
eksperckiej oceny (uwzgldniajpcej wiasne déwiadczenia w zakresie wycen mejothaptkowa, w tym opinie
uzyskane w ramach dotychczasowej wspotpracy z ymaigizeczoznawcami) skutkOw niespetnienia w ramach
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likwidacji wycenianych spotek co najmniej jednegaaazen definicji warunkow wartéci rynkowej rzeczowych
aktywow trwatych, tj.:

e sStrony umowy 8 od siebie niezaime,

* nie dziataj w sytuacji przymusowej,

* Majg stanowczy zamiar zawarcia umowy,

o uptymt czas niezbdny do wyeksponowania nieruchofoo (i ruchomdci) na rynku i do wynegocjowania
warunkow umowy,

przy uwzgednieniu atrakcyjnéci i biezacej rynkowej ptynnéci (poday i popytu oraz aktualnej chtoném rynku)
posiadanych przez wyceniane spotki nieruch&no

W ramach wyceny KCI KROWODRZA oraz udziatbw w treeinnych spotkach, tj.. KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. z 0.0., KCI — Centrum Zabtocie Sp. a.amraz KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawskapétsa
komandytowa POLINVEST uwzglednit dodatkowo aspekt wielkgci wycenianego/posiadanego pakietu
udziatow, w kontelkscie wigzacego s¢ z nim atrybutu kontroli lub braku kontroli nad spo6 tka. W przypadku
pakietu udziatébw riiszego ni 50 %, przygto brak posiadania atrybutu kontroli, natomiast meypadku pakietu
wyzszego nit 50 %, przygto, iz posiada on atrybut kontroli nad spgtleraktyka transakcji realizowanych na rynku
kapitatowym wskazuje, zi w przypadku zbywania pakietdw udziatéw/akcji atgich kontrot nad spoétk
inwestorzy/nabywcy realizgjtransakcje z premiod 10 % do 20 % w stosunku do wadiowyznaczonej w
przypadku zbywania pakietu akcji/udziatéw nieaggch nabywajcemu kontroli nad spodk Uzasadnieniem dla
stosowania premii przez inwestorow/nabywcow jekt,fe nabycie kontrolnego pakietu akcji/udziatow w danej
spotce pozwala na jednoznaczny wpltyw inwestora/magyna spotk poprzez maliwos¢ wyboru wtadz spotki
oraz podejmowanie istotnych decyzji strategicznfayli mazliwos¢ skutecznego wpltywu na liigce zarzdzanie
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spotka). Uwzgkdniajpc powyzsze, POLINVEST przy ostraznie poziom premii za kontr@lna poziomie 10 %.
Zastosowanie przez POLINVEST w wycenie KCI KROWODRZraz udziatow w trzech innych spotkach, tj.:
KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0., KCI erfrum Zabtocie Sp. z 0.0. oraz KCI DevelopmentZp.o.

— Wroctawska — Spotka komandytowa, premii za kdatsprowadza gido zr@nicowania w ramach wyznaczonej
wyceny catej spotki (100 % udziatdw) metposkorygowanych aktywdw netto oraz metddktwidacyjna wartasci 1
udziatu dla pakietu wycenianego (glz@go lub nie dapego kontrad) oraz 1 udziatu dla pozostatego pakietu
udziatow. W przypadku wycenianych spotek atrybuttkoli zostat odzwierciedlony w nagiujacym zakresie:

« KCI KROWODRZA — wyceniany pakiet (parej 50 % udziatow) nie posiada atrybutu kontroli,riwse
jednego wycenianego udziatu jestsra o 10 % od warfoi jednego udziatu w pakiecie nie etyym wycen,

« KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. — wy@any pakiet naleacy do KCI KROWODRZA (powyej
50 % udziatdbw) posiada atrybut kontroli, waigednego wycenianego udziatu jest asya o 10 % od
wartasci jednego udziatu w pakiecie nie otyym wycern,

 KCI — Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. — wyceniany pakialezacy do KCI KROWODRZA (powyej 50 %
udziatow) posiada atrybut kontroli, wastojednego wycenianego udziatu jestasya o 10 % od wardoi
jednego udziatu w pakiecie nie gtyjm wycern,

o KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spoétkean&ndytowa - wyceniany wktad naley do KCI
KROWODRZA (ponkej 50 % sumy wkiaddw) nie posiada atrybutu kontrefrtas¢ wycenianego wkitadu
jest nizsza 0 10 % od warfoi sumy komandytowej w pakiecie nie etyym wycera.

W wycenie KCI KROWODRZA metagdskorygowanych aktywow netto uwzgdhiono warté¢ udziatow w trzech
innych spotkach, tj.: KCI Park Technologiczny RyiytSp. z 0.0., KCI — Centrum Zabtocie Sp. z 0.@zoKCl
Development Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spotka komptwda, wynikajca z ich wycen metag skorygowanych
aktywow netto.
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W wycenie KCI KROWODRZA metagllikwidacyjna uwzgkdniono warté¢ udziatdw w trzech innych spoétkach,
ti.. KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0., K€ Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. oraz KCI Developtrign. z
0.0. — Wroctawska — Spotka komandytowa, wynikajz ich wycen metaogllikwidacyjna.

Podsumowanie wynikéw wyceny i ustalenie warkei godziwej 1 udzialu oraz pakietu udziatbw KCI
KROWODRZA

Sporadzona przez POLINVEST wycena KCI KROWODRZA metodamaptkowymi wskazuje na warfo
Spoétki na poziomie od 182,1 min zt do 258,3 min @mzy wartdci ksiggowej aktywow netto wg stanu na
31.03.2011 r. na poziomie 153,6 min zt (2 072,38azlL udzial). W¥sza wycena metadgskorygowanych aktywow
netto od wartéci ksieggowej aktywOw netto zdeterminowana jestzeg; wartdcia rynkowa nieruchomeci
oszacowai przez biegtego rzeczoznagvo 94,0 min zt w stosunku do wafto ujetej w bilansie na 31.03.2011 r.
oraz wyszy 0 10,7 min zt wartéciag udziatdw/wktadéw w trzech spoétkach wyniked z wyceny w stosunku do
wartosci ujetej w bilansie. Uwzgidniajc fakt, & przedmiotem wyceny jest pakiet udzialdw KCI KROWRIDA
(stanowacy nie wkcej niz 39,68 % kapitatu zaktadowego) nie posiadgjatrybutu dajcego kontra nad Spotk,
wartas¢ jednego udziatu w ramach tego pakietu ksztatij@a poziomie od 2 318 zt do 3 286 zi.

POLINVEST rekomenduje przyjecie ostraznie wartosci, jako majacej charakter godziwej, wynikajacej z
wyceny metod likwidacyjn a, tj. 2 318 zt za 1 udziat (po zaokggleniu do petnych ziotych) oraz 68 156 154 zt
za caly pakiet 29 403 udziatow, stanowcych 39,68 % kapitatu zakladowegoW opinii POLINVEST, takie
ustalenie wartéi godziwej udziatow KCI KROWODRZA uwzgtinia dwa kluczowe uwarunkowania, ktore rigle
mie¢ na uwadze w kontékie wyzszej wartdci rynkowej nieruchomgei, w stosunku do wykazanej w bilansie,
okreslonej przez biegtego rzeczoznawd.:
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» konieczndci zaptacenia podatku dochodowego oanrdy pomedzy wartdcia zbycia nieruchomii a
wartcicia wykazam w bilansie,

» konieczndci przyjecia dyskonta w stosunku do waitowyceny nieruchomiei sporadzonej przez biegtego
rzeczoznawg w przypadku szybkiego zbycia nieruchaimiop uwzgkdniajpc aktualm poda i popyt w
zakresie nieruchondoi na lokalnym rynku w Krakowie, odzwierciediaggo oszacowanrealrs wartgc
zbycia nieruchomizi na moment spoggzania wyceny.

Warto $¢
Warto $¢ taczna jednostkowa
PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY KCI KROWODRZA (tys. zb) (zt/udziat)
Liczba i struktura udziatbw KCl KROWODRZA
taczna liczba udziatéw, w tym: 74 109
pakiet 39,68 % udziatow 29 403
udziat w kapitale zaktadowym 39,68%
pozostate udzialy 44 706
udziat w kapitale zaktadowym 60,32%
Warto $¢ Spoiki
Wartos$¢ ksiegowa kapitatow wtasnych 153582,4 2072
w tym warto$c¢ ksiegowa kapitatow wtasnych przypadajgca na pakiet 39,68 % udziatléw 60 934,4
Wartosc¢ spoétki obliczona metoda skorygowanych aktywéw netto 258 251,0 3485
Warto$¢ spotki obliczona metoda likwidacyjng 182 133,2 2 458
Warto $¢ pakietow udziatow w Spétce
Premia z tytutu kontroli nad Spétkg 10%
Warto ¢ pakietu 39,68 % udziatléw
Na podstawie wartosci spoiki obliczonej metoda skorygowanych aktywow netto 96 618,3 3 286
Na podstawie wartosci sp6tki obliczonej metoda likwidacyjng 68 156,2 2318
Warto $¢€ pakietu pozostatych udziatéw
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodg skorygowanych aktywéw netto 161 632,7 3615
Na podstawie wartosci spétki obliczonej metoda likwidacyjng 113977,1 2549
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2. WYCENA UDZIALOW POSIADANYCH PRZEZ KCI KROWODRZAW | NNYCH PODMIOTACH
KCI KROWODRZA jest zaangawana kapitatowo w nagiujace spotki:

» KCI — Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. — KCI KROWODRZAsmda w tej spotce 318 341 udziatéw, co stanowi
79,99 % udziatu w kapitale zaktadowym,

« KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. — KClI RR/ODRZA posiada w tej spétce 376 711 udziatdw,
co stanowi 53,93 % udziatu w kapitale zaktadowym,

 KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawska Sp.k. —ialdkCl KROWODRZA w sumie komandytowe]
wynosi 10,00 %.

2.1 KCI — Centrum Zabtocie Sp. z o.0.

Krétka charakterystyka dziatalnosci

KCl — Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. (zwana dalej KCCentrum Zabtocie) zostata utworzona w 2002 r.eluc
realizowania inwestycji zwzanych z nieruchondoiami. Jedynymi udziatowcami w KCI — Centrum Zalhéoes
KCI KROWODRZA Sp. z 0.0., posiadgja 79,99 % dcznej liczby udziatow, KCI S.A., posiadap 20,00 %
tacznej liczby udziatéw oraz Grzegorz Hajdarowiczsipdajcy 0,001 % udziatow.

Podstawowym kierunkiem dziatalém KCl — Centrum Zabtocie jest najem innym podmiatmieruchoméci
wiasnych i dzierawionych, powierzchnizytkowych gtéwnie o charakterze magazynowym, aeai charakterze
biurowym i produkcyjnym. KCI — Centrum Zabtocie iastuje posiadane naduly finansowe udzielag pazyczek
oraz ustanawia zabezpieczenia na wilasnymatiajw zamian za wynagrodzenie. KCI — Centrum Zalbtoc
prowadzi roOwnie prace zwizane z przygotowaniem nowych sposobéw zagospodarawiarenu dla obszaru
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Zablocia — ul. Romanowicza i ulSlusarska (w oparciu o istnigly miejscowy plan zagospodarowania
przestrzennego) oraz z przygotowaniem zatalo nie uchwalonego jeszcze miejscowego planu pagiasowania
przestrzennego dla obszaru Rybitwy Pdéinoc — ulisgthBotewa.

KCI — Centrum Zabtocie jestzytkownikiem wieczystym gruntow oraz véacielem budynkow zlokalizowanych w
Krakowie przy ul. Romanowicza oraz przy ul. Lipoweglusarskiej. Nieruchonig zlokalizowana na Zabfociu
zabudowana jest budynkami pedcymi funkcje biurowo-magazynowe oraz halami p@oloa bezpé&rednio przy ul.
Romanowicza o powierzchni 31,1 tys. m2. Nieruchéhwmokalizowana jest na terenie, ktory posiada udbma
miejscowy plan zagospodarowania przestrzennegot@ko przeznaczony pod ustugi komercyjne.

Krétka charakterystyka kluczowych aktywow oraz zrédet ich finansowania
t aczna wartaé¢ zaangaowanego w KCIl — Centrum Zabtocie magtku wynosi 27,02 min zt (wg stanu na
dzien 31.03.2011 r.)Kluczowym sktadnikiem aktywoOwasaktywa trwate, ktoérych udziat vaéznym magtku KCI
— Centrum Zabtocie wynosi 64 %ktywa netto (kapitat wtasny) na dziex 31.03.2011 r. wynosity 24,16 min z§
ich udziat w finansowaniu magku wynosit 89 %.
Wycena metody skorygowanych aktywéw netto
Korekta warto §ci aktywow trwatych
Wartcé¢ ksiggowa aktywow trwatych KCI na koniec marca 2011 gnasita 17,39 min zt i dotyczyta niemal

wytacznie rzeczowych aktywow trwatych (93 % aktywow ahych). Inwestycje diugoterminowe stanowity w tym
okresie 7 %dcznej wartdci aktywow trwatych.
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Nieruchomosci

Na dzieh 31.03.2011 r. warté ksiggowa netto nieruchondoi nalezacej do KCI — Centrum Zabtocie wynosita
16,14 min zi. Korekta w zakresie rzeczowych aktyw@walych zostata dokonana na podstawie operatow
szacunkowych dotyaeych okrdlenia wartdci rynkowej nieruchomgti gruntowej zabudowanej paone] w
Krakowie przy ul. Romanowicza oraz przy @$lusarskiej i Lipowej, sporgdzonych w grudniu 2010 r. przez
rzeczoznawg maptkowego Pana Piotra Krochmala. Na podstawie przeamwych operatow warkd
nieruchomeci zostata przeszacowana o 41,24 min zt do kwot@&min zt stanowicej oszacowanwarta¢ przez
rzeczoznawg maptkowego.

Pozostate rzeczowe aktywa trwate

Wg stanu na koniec marca 2011 r. KCI — Centrum &abt nie wykazywat w bilansie ruchomydhodkéw
trwatych, natomiast wykazane w tym okresredki trwate w budowie w kwocie 57,6 tys. zt. POMEST nie
zidentyfikowat przestanek do dokonania korekt wgyxji aktywow trwatych.

Inwestycje diugoterminowe

Na dziex 31 marca 2011 r. KCI — Centrum Zabtocie wykazywadilansie udziaty w Forum XlIl Alfa Sp. z 0.0. w
wysokasci 1 178,8 tys. zt. Wartg udziatdbw w tej spéice zostata skorygowana w oparciwysokac¢ kapitatu
witasnego Grupy Kapitatowej Forum Xlll Alfa Sp. z na dzié 31.03.2011 r. przypadgiego na udziatowcow
Forum XIlI Alfa Sp. z o.0. Kapitat wlkasny Grupy Kiggtowe] Forum Xl Alfa Sp. z 0. na dzie31.03.2011 r.
wynosit 33 556,1 tys. zt, w tym przypadey na udziatowcoéw Forum Xlll Alfa Sp. z 0.0. wynb$il 421,1 tys. zi.
Uwzgledniajac, iz KCI — Centrum Zabtocie posiada 10,5 % udziatu pitede zaktadowym Forum Xl Alfa Sp. z
0.0. skorygowana wargé udziatdw KCI — Centrum Zabtocie w Forum XlIl Alfgp. z 0.0. wynosi 1 199,2 tys. zi,

Skorygowana wycena KCl KROWODRZA Sp. z 0.0. z sieglzv Krakowie 11



POLINVEST

czerwiec 2011 doradztwo gospodarcze

co oznacza korektiej pozycji aktywéw w stosunku do wadtd wykazanej w bilansie na d4i€1.03.2011 r. o plus
20,4 tys. zt.

Diugoterminowe rozliczenia medzyokresowe
Dtugoterminowe rozliczenia milzyokresowe na dzke 31.03.2011 r. stanowily watznie aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. POLINVEST nie dgkat zadnych korekt w tym obszarze.

t aczna wartcéé korekty przyj etej przez POLINVEST w zakresie aktywow trwatych KCI — Centrum
Zabtocie wynosi plus 41 264,1 tys. zt. Warfé skorygowana aktywow trwatych ulega podwyszeniu z
17 393,4 tys. zt wartéci ujetej w bilansie na koniec marca 2011 r. do 58 657t%s. zt (tj. o plus 237 %).

Korekta warto sci aktywow obrotowych

Wartas¢ aktywow obrotowych KCI — Centrum Zabtocie na kanmearca 2011 r. wynosita 9,63 min zt. Na aktywa
obrotowe skladajsic gtdwnie wykazywane w inwestycjach krotkoterminoWwyadzielone payczki (68 % hcznej
wartasci aktywow obrotowych).

Naleznosci krotkoterminowe

W bilansie na koniec marca 2011 r. ralaci krotkoterminowe stanowity niemal wadznie nalenosci z tytutu
dostaw i ustug w wysokai 847,8 tys. zt. POLINVEST nie znalazt istotnycleg@stanek do korekty walda tej
pozycji aktywoéw obrotowych w stosunku do wadiowykazanych w bilansie na dai€1.03.2011 r.
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Inwestycje krotkoterminowe
Wykazane przez KCI — Centrum Zabtocie na fizg1.03.2011 r. inwestycje krotkoterminowe w wys@ho

7,90 min zt stanowity poyczki udzielone jednostkom posdanym w kwocie 6,52 min zt orazodki piengzne w
kwocie 1,87 min zt. Udzielone pgczki s sptacane zgodnie z zawartymi umowami. POLINVESE ni
zidentyfikowat przestanek do korekty wadto inwestycji krotkoterminowych wykazanych w bilaasKCl —
Centrum Zabtocie na dzie81.03.2011 r.

ZESTAWIENIE NALEZNOSCI KCI - CENTRUM ZABLOCIE Z Ujeta w bilansie t aczna

TYTULU UDZIELONYCH POZYCZEK (Zt) Termin sptaty taczna warto $¢ kwota pozostata do
pozyczki udzielonych po zyczek sptaty z odsetkami

De Oro 31.12.2011 25 083 28 652

Gremi 31.12.2011 4 350 600 5 335 270

Wydawnictwo Przekroj 31.12.2011 1100 000 1153 804

RAZEM 5 475 683 6 517 725

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Wykazane przez Spaikna 31.03.2011 r. krotkoterminowe rozliczeniagamyokresowe po stronie aktywow
wynosity 336,3 tys. zt i dotyczyly gtOwniezytkowania wieczystego oraz kosztow zwanych z uzyskaniem

decyzji o warunkach zabudowy oraz pozwolenia naobgd POLINVEST nie znalazt istotnych przestanek do
korekty tej pozycji aktywdéw w stosunku do waitowykazanych w bilansie na dai€1.03.2011 r.
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POLINVEST nie dokonywat zadnych korekt w zakresie wartgci aktywow obrotowych. Do oszacowania
wartosci KCI — Centrum Zabtocie przyj eto wartosé aktywdw obrotowych na poziomie wartdci ksiegowej
netto wedtug stanu na koniec marca 2011 r., tj. w ygsokasci 9 627,1 tys. zt.

Korekta warto §ci zobownzan oraz rezerw na zobowizania

taczna warté¢ zobownzan i rezerw na zobowkeania KCI — Centrum Zabtocie na koniec marca 20Mynosita
2,86 min zt. Giéwnym sktadnikiem zoboyzian i rezerw na zobowrzania KCI — Centrum Zablociey sezerwy na
zobowhzania (66 % dcznej wartéci zobowhzan | rezerw na zobowkania), natomiast zobogdania
krotkoterminowe stanowity w tym okresie 34 964nej wartéci zobownzan i rezerw na zobowgkania.

Rezerwy na zobowizania

taczna warté¢ rezerw na zobowrania wykazanych w bilansie KCI — Centrum Zabtatzedziéh 31.03.2011 r.
wynosita 1,87 min zt i dotyczyta watznie rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochaamw POLINVEST nie
zidentyfikowat przestanek do korekty tej pozycjspaow.

Zobowigzania krétkoterminowe

taczna warté¢ zobowhzan krotkoterminowych spotki na dzie31.03.2011 r. wynosita 0,98 min zt, z czego 67 %
stanowity zobowizania z tytutu dostaw i ustug, 10 % stanowily zobmania budetowe, natomiast 20 %
stanowity inne zobowzania (gtéwnie zobowrania z tytutu kaucji otrzymanych od najemcow). PNEST nie
zidentyfikowat istotnych przestanek do korekty wéci zobowhzan krotkoterminowych w stosunku do wadto
netto wykazanych w bilansie KCI Centrum Zabtocie3aa03.2011 r.
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Rozliczenia medzyokresowe
Na 31 marca 2011 r. rozliczeniaguzyokresowe po stronie pasywow wynosity jedynie @9 zi. POLINVEST
nie dokonywaktadnych korekt w obszarze rozli¢zaigdzyokresowych.

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie zobowazan i rezerw na zobowszania. Do oszacowania
wartosci KCI — Centrum Zabtocie przyj ¢to wartos¢ zobowhzan | rezerw na zobowjzania na poziomie
wartosci ksieggowej netto wedtug stanu na koniec marca 2011 rj, iv wysokasci 2 858,1 tys. zt.

Warto ¢ spotki wyznaczona metod skorygowanych aktywow netto

Skorygowana wartd aktywow KCI — Centrum Zabtocie wynosi 68 284,6. tgls natomiast skorygowana waito
zobowhzan i rezerw na zobowkania wynosi 2 858,1 tys. zi.

Warto §¢ KCI — Centrum Zabtocie, okreslona metoda skorygowanych aktywow netto, wynosi 65 426,5 tyst i
jest wylacznie wynikiem korekty aktywow trwatych o plus 41 34,1 tys. zt. Korekta wart@gci aktywow netto w
stosunku do wartaci ksieggowej na dzieh 31.03.2011 r. wynosi plus 171 %.
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SKORYGOWANE AKTYWA NETTO KCI - CENTRUM ZABLOCIE Bilans na dzie n Korekta Warto $¢
(zh) 31.03.2011 r. Warto $¢ % skorygowana
A. |Aktywa trwate 17 393 395,49 41 264 088,14 237,24% 58 657 483,63
. Warto $ci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00% 0,00
Il.  |Rzeczowe aktywa trwate 16 192 950,09 41 243 669,58 254,70% 57 436 619,67
1. |Srodki trwate 16 135 330,42 41 243 669,58 255,61% 57 379 000,00
a) |grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) 3813 304,09
b)  Ibudynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej | wodnej 1232200633 4124366958 255,61%|  57379000,00
2. |Srodki trwate w budowie 57 619,67 0,00 0,00% 57 619,67
Ill.  |Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00% 0,00
IV. [Inwestycje diugoterminowe 1178 800,00 20 418,56 1,73% 1199 218,56
3.  |Dtlugoterminowe aktywa finansowe 1178 800,00 20 418,56 1,73% 1199 218,56
a) |w jednostkach powigzanych 1178 800,00 20 418,56 1,73% 1199 218,56
udzialy lub akcje 1178 800,00 20 418,56 1,73% 1199 218,56
V. |Dtugoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 21 645,40 0,00 0,00% 21 645,40
1. |Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21 645,40 0,00 0,00% 21 645,40
B. |Aktywa obrotowe 9627 104,88 0,00 0,00% 9 627 104,88
l. Zapasy 0,00 0,00 0,00% 0,00
Il |Nalezno$ci krétkoterminowe 907 771,74 0,00 0,00% 907 771,74
1. |Naleznosci od jednostek powigzanych 32 983,88 0,00 0,00% 32 983,88
b) inne 32 983,88 0,00 0,00% 32 983,88
2. |Naleznosci od pozostatych jednostek 874 787,86 0,00 0,00% 874 787,86
a) |z tytutu dostaw i ustug 847 768,25 0,00 0,00% 847 768,25
do 12 miesiecy 847 768,25 0,00 0,00% 847 768,25
c) inne 27 019,61 0,00 0,00% 27 019,61
lll.  JInwestycje krétkoterminowe 8383 070,99 0,00 0,00% 8383 070,99
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 8383 070,99 0,00 0,00% 8 383 070,99
b) |w pozostalych jednostkach 6517 724,83 0,00 0,00% 6517 724,83
udzielone pozyczki 6517 724,83 0,00 0,00% 6517 724,83
c) |$rodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 1865 346,16 0,00 0,00% 1865 346,16
$rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 1865 346,16 0,00 0,00% 1865 346,16
IV. [Krétkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 336 262,15 0,00 0,00% 336 262,15
AKTYWA RAZEM 27 020 500,37 41 264 088,14 152,71%| 68 284 588,51
B Zobowi gzania i rezerwy na zobowi 3gzania 2 858 051,60 0,00 0,00% 2 858 051,60
. Rezerwy na zobowi azania 1874 345,06 0,00 0,00% 1874 345,06
1. |Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1874 345,06 0,00 0,00% 1874 345,06
Il.  |Zobowi gzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00% 0,00
Ill.  |Zobowi gzania krétkoterminowe 978 831,54 0,00 0,00% 978 831,54
1. |Wobec jednostek powigzanych 32 900,00 0,00 0,00% 32 900,00
a) |z tytulu dostaw i ustug 32 900,00 0,00 0,00% 32 900,00
do 12 miesiecy 32 900,00 0,00 0,00% 32 900,00
2. |Wobec pozostatych jednostek 945 931,54 0,00 0,00% 945 931,54
d) |z tytutu dostaw i ustug 657 918,28 0,00 0,00% 657 918,28
do 12 miesiecy 657 918,28 0,00 0,00% 657 918,28
g) |z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 93 551,00 0,00 0,00% 93 551,00
i) inne 194 462,26 0,00 0,00% 194 462,26
IV. |Rozliczenia mi edzyokresowe 4 875,00 0,00 0,00% 4 875,00
2. |Inne rozliczane migdzyokresowe 4 875,00 0,00 0,00% 4 875,00
krétkoterminowe 4875,00 0,00 0,00% 4 875,00
AKTYWA NETTO 24 162 448,77| 41 264 088,14 170,78%| 65426 536,91

A. _|Kapitat (fundusz) wtasny

24 162 448,77

. Kapitat (fundusz) podstawowy
IV. [Kapitat (fundusz) zapasowy
VII. |Zysk (strata) z lat ubiegtych
VIII. |Zysk (strata) netto

19 896 450,00
2647 195,36
1252 065,74

366 737,67
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Wycena metod likwidacyjn a

Ponkej przedstawiono prognozowany rachunek zyskoéwait stwiazany z likwidacy KCl — Centrum Zabtocie. W
wyniku zatawonego procesu likwidacji oszacowans,spotka osignie ujemny wynik na sprzegdaw wysokaci
252,0 tys. zt (w wyniku poniesienia kosztow zaamyeania likwidatora).

POLINVEST oszacowatzispotka osignie:

e pozostate przychody operacyjne na poziomie 40278 zt (gtdwnie przychody ze sprzega
nieruchomeci, z uwzgekdnieniem dyskonta zwzanego z szyhksprzedas),

» pozostate koszty operacyjne na poziomie 16 52%2zty(gtdwnie warté ksiegowa nieruchomgei),

» przychody finansowe w wysokai 1 199,2 tys. zt (w wyniku zbycia udziatow w FarXIll Alfa Sp. z 0.0.),

» koszty finansowe w wysokoi 1 178,8 tys. zt (wartd ksiggowa udziatow w Forum XIII Alfa Sp. z 0.0.).

Osiagnicty wynik finansowy netto wyniku likwidacji KCI — Gérum Zabtocie wynosi 19 008,3 tys. zt.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA OKRES LIKWIDACJI KCI - C ENTRUM

ZABLOCIE (Zt) WARTOSC

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 0,00
KOSZTY DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ 252 000,00
Koszty likwidatora oraz ogdine koszty likwidacji 252 000,00
WYNIK NA SPRZEDAZY -252 000,00

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Wartos$¢ nieruchomosci przy ul. Romanowicza z wyceny sporzadzonej przez biegtego
rzeczoznawce

Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %)

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci z uwzglednieniem dyskonta

40 227 794,67

37 696 000,00
-11 308 800,00
26 387 200,00

Wartos$é nieruchomosci przy ul. Slusarskiej i ul. Lipowej z wyceny sporzadzonej przez
biegtego rzeczoznawce

19 683 000,00

Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %) -5904 900,00
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci z uwzglednieniem dyskonta 13 778 100,00
Przychody ze sprzedazy ruchomych sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych 57 619,67
Pozostate 4 875,00

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

Wartos¢ ksiegowa nieruchomosci

Warto$¢ ksiegowa ruchomych sktadnikéw aktywow trwatych
Pozostate

WYNIK NA DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ

16 529 212,24
16 135 330,42
57 619,67
336 262,15

23 446 582,43

Przychody finansowe
Koszty finansowe

WYNIK FINANSOWY BRUTTO

1199 218,56
1178 800,00

23 467 000,99

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
Wynik finansowy brutto
Korekta zwigzana z r6znicg pomiedzy wartoscig podatkows i ksiegowg

Podatek dochodowy i inne obci  gzenia wyniku finansowego
Podatek dochodowy biezacy
Podatek dochodowy odroczony
w tym aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w tym rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

WYNIK FINANSOWY NETTO

33218 051,83
23 467 000,99
9 751 050,84

4 458 730,19
6 311 429,85
-1 852 699,66
21 645,40

-1 874 345,06

19 008 270,80
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Wartos¢ KCI — Centrum Zabtocie okreslona metody likwidacyjna wynosi 43 170,7 tys. zWWyniki wyceny
metod likwidacyjna zostaty zaprezentowane paaji

WARTOSC KCI - CENTRUM ZABLOCIE OKRE SLONA METODA LIKWIDACYJN A

(Zt) WARTOSC
WPLYWY W OKRESIE LIKWIDACJI 50 712 980,96
Zbycie rzeczowych aktywow trwatych 40 222 919,67
Wptywy dotyczace skorygowanej wartosci naleznosci 907 771,74
Inwestycje krotkoterminowe 8 383 070,99
Inwestycje dlugoterminowe 1199 218,56
WYDATKI W OKRESIE LIKWIDACJI 7 542 261,39
Splata zobowi gzan bilansowych 978 831,54
Skorygowane zobowigzania wobec dostawcéw 690 818,28
Skorygowane pozostate zobowigzania 288 013,26
Dodatkowe wydatki w okresie likwidacji 6 563 429,85
Koszty likwidatora 252 000,00
Podatek dochodowy 6 311 429,85
WARTOSC LIKWIDACYJNA 43 170 719,57
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Podsumowanie wynikéw wyceny

Warto §¢
Warto $¢€ taczna jednostkowa
PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY KCI - CENTRUM ZABLOCIE (tys. z}) (zt/udzia)
Liczba i struktura udzialtéw KCI - Centrum Zablocie
taczna liczba udziatéw, w tym: 397 929
udzialy nalezace do KCI KROWODRZA 318 341
udziat w kapitale zakladowym 79,99%
pozostate udziaty 79 588
udziat w kapitale zakladowym 20,01%
Warto $¢€ spoiki
Wartos¢ ksiegowa kapitatow wiasnych 24 162 60,72
w tym warto$¢ ksiegowa kapitatéw wiasnych przypadajgca na udziaty nalezgce do KCI
KROWODRZA 19 330
Wartos$¢ spoiki obliczona metoda skorygowanych aktywéw netto 65 427 164,42
Wartos$¢ spoiki obliczona metoda likwidacyjna 43171 108,49
Warto $¢ pakietéw udziatdbw w spoice
Premia z tytutu kontroli nad spotkg 10%
Warto $¢€ pakietu udziatéw nale zacych do KCI KROWODRZA
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodq skorygowanych aktywdéw netto 53 309 167,46
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 35177 110,50
Warto $¢€ pakietu pozostatych udziatdw
Na podstawie wartosci spoétki obliczonej metoda skorygowanych aktywow netto 12 117 152,25
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 7 994 100,44
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2.2 KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0.

Krétka charakterystyka dziatalnosci

KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. (zwarsefl KCI Park Technologiczny Rybitwy) zostata utwona
w 1993 r. Jedynymi udziatowcami w KCI Park Techmptany Rybitwy 8 KCI KROWODRZA Sp. z o.0.,
posiadajca 53,93 %dcznej liczby udziatow, oraz JUPITER Narodowy Furmlirswestycyjny S.A., posiadga
46,07 % 4cznej liczby udziatow.

Podstawowym obszarem dziatadnp KCI Park Technologiczny Rybitwy jest dziamwa spoice KCI — Centrum
Zabtocie nieruchomii, zlokalizowanej w Krakowie przy ul. Christo Bete, na mocy umowy zawartej w 2006 r.
Dzierzawa stanowi gtownerodto dochodow spétki. KCI Park Technologiczny Rylyi oshga przychody ze

sprzeday na poziomie 2 min zt rocznie.

Krétka charakterystyka kluczowych aktywow oraz zrédet ich finansowania

t aczna wartos¢é zaangaowanego w KCI Park Technologiczny Rybitwy magtku wynosi 6,82 min zt (wg
stanu na dzie 31.03.2011 r.).Kluczowym skiadnikiem aktywowasaktywa trwate, ktorych udziat wa¢znym
majatku KCI Park Technologiczny Rybitwy wynosi 94 %ktywa netto (kapitat wtasny) na dziea 31.03.2011 r.
wyniosty minus 6,46 min ztco byto spowodowane poniesieniem strat w latacbgiiach.
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Wycena metody skorygowanych aktywéw netto
Korekta warto §ci aktywow trwatych

Nieruchomosci

Na dzien 31.03.2011 r. wartg ksiggowa netto nieruchondoi nalezacej do KCI Park Technologiczny Rybitwy
wynosita 6,20 min zt. Korekta w zakresie rzeczowwglywow trwatych zostata dokonana na podstawigaipes
szacunkowych dotyazych okrdlenia wartdci rynkowe] nieruchomsti gruntowej zabudowanej paionej w
Krakowie przy ul. Christo Botewa, spadzonych w czerwcu 2010 r. przez rzeczoznameptkowego Pana Piotra
Krochmala. Na podstawie przedmiotowych operatowt@samieruchomeci zostata przeszacowana o 39,79 min zt
do kwoty 45,99 min zt stanowgej oszacowanwartas¢ przez rzeczoznawanaptkowego.

Ruchomesrodki trwate i srodki trwate w budowie

W(g stanu na koniec marca 2011 r. KCI Park Technoimy Rybitwy nie wykazywat w bilansi@odkow trwatych
w budowie, natomiast ruchonteodki trwate (urzdzenia techniczne i maszyny) mialy watiksiggowa netto
111,6 tys. zt. POLINVEST nie dokonywat korekty pejzycji aktywow trwatych.

Diugoterminowe rozliczenia medzyokresowe
Ditugoterminowe rozliczenia milzyokresowe na dzke 31.03.2011 r. stanowily watznie aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. POLINVEST nie dgkat zadnych korekt w tym obszarze.
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t aczna wartcéé korekty przyj etej przez POLINVEST w zakresie aktywow trwatych KCI Park
Technologiczny Rybitwy wynosi plus 39 791,1 tys..AVartosé¢ skorygowana aktywow trwatych ulega
podwyzszeniu z 6 429,8 tys. zt warkei ujetej w bilansie na koniec marca 2011 r. do 46 221t@s. zt
(. o plus 619 %).

Korekta warto sci aktywow obrotowych

Wartas¢ aktywdw obrotowych spétki na koniec marca 201wynosita 393,1 tys. zt. Na aktywa obrotowe sktadaj
sie gtownie inwestycje krotkoterminowe (87 % aktywotrotowych ogotem).

Naleznosci krotkoterminowe

W bilansie na koniec marca 2011 r. ralaci krotkoterminowe miaty wartd jedynie 4,9 tys. zt i nie stanowity
istotnej pozycji bilansowej. POLINVEST nie znalagtiotnych przestanek do korekty wastotej pozycji aktywow
obrotowych w stosunku do waétm wykazanych w bilansie na dai®1.03.2011 r.

Inwestycje krotkoterminowe

Wykazane przez spakna dzié 31.03.2011 r. inwestycje krétkoterminowe mialy te&t 342,4 tys. zi, z czego
48 % stanowity pgyczki udzielone Krakmeat Sp. z 0.0. (z terminemagpi31.12.2011 r.), 29 % stanowity
jednostki uczestnictwa w Pioneer Funduszy Globdlr§E€lO, natomiast 23 % stanowdisodki pienkzne.

Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
Wykazane przez KCI Park Technologiczny Rybitwy 4a03.2011 r. krétkoterminowe rozliczeniacgizyokresowe
po stronie aktywow wynosity 45,9 tys. zt i dotycgygtownie rozliczanych w czasie kosztéw zmanych z
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eksploatag kottowni. POLINVEST nie zidentyfikowat istotnychrzestanek do korekty tej pozycji aktywow w
stosunku do wartezi wykazanych w bilansie na dai@1.03.2011 r.

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie aktywow dorotowych. Do oszacowania wartéci KCI Park
Technologiczny Rybitwy przyjeto wartos¢ aktywow obrotowych na poziomie wartdci ksiggowej netto
wedtug stanu na koniec marca 2011 r., tj. w wysokoi 393,1 tys. zt.

Korekty warto §ci zobowgzan oraz rezerw na zobowazania

taczna warté¢ zobowhzan i rezerw na zobowrania KCI Park Technologiczny Rybitwy na koniec caa011 r.
wynosita 13,28 min zt. Glownym sktadnikiem zobawman i rezerw na zobowkrania KCI Park Technologiczny
Rybitwy s3 zobowhzania krotkoterminowe (95 %dznej wartgéci zobowhzan | rezerw na zobowgeania).

Rezerwy na zobowizania
taczna warté¢ rezerw na zobowrania wykazanych w bilansie KCI Park TechnologicRybitwy na dzié

31.03.2011 r. wynosita 1,9 tys. zt i dotyczyta wognie rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochaatpw
POLINVEST nie zidentyfikowat przestanek do korekty pozycji pasywow.

Zobowiazania diugoterminowe

Na dzieh 31.03.2011 r. KCI Park Technologiczny Rybitwy wykézobowizania inne o wartei 676,4 tys. zt.
POLINVEST nie zidentyfikowat przestanek do korekty pozycji pasywow.
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Zobowigzania krétkoterminowe

taczna warté¢ zobownzan krotkoterminowych KCI Park Technologiczny Rybitwya dzié 31.03.2011 r.
wynosita 12,60 min zi, z czego 97 % dotyczyto zobkmah wobec GREMI S.A. z tytutu przeych przez ¢ spotke
zobowhzan w stosunku do podmiotéw zewtrznych (Wojewddzki Fundusz Ochror§rodowiska i Gospodarki
Wodnej oraz Przedghiorstwo Oszcgdzania Energii ESCO Sp. z 0.0.). Sptata zoheat wobec GREMI S.A.
realizowana jest zgodnie z umgwnie wystpuja w tym obszarze zobowaania o charakterze przeterminowanym.
POLINVEST nie zidentyfikowat istotnych przestanek #orekty wartéci zobownzan krotkoterminowych w
stosunku do wartei netto wykazanych w bilansie KCI Park Technolagiz Rybitwy na 31.03.2011 .

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie zobowazan i rezerw na zobowszania. Do oszacowania
wartosci KCI Park Technologiczny Rybitwy przyjeto warto§¢ zobowizan i rezerw na zobowizania na
poziomie wartasci ksieggowej netto wedtug stanu na koniec marca 2011 rj, v wysokaosci 13 282,8 tys. zi.

Warto ¢ spotki wyznaczona metod skorygowanych aktywow netto

Skorygowana wartg aktywow KCI Park Technologiczny Rybitwy wynosi 864,1 tys. zi, natomiast
skorygowana wartg zobowhgzan i rezerw na zobowreania wynosi 13 282,8 tys. zt.

Warto§¢ KCI Park Technologiczny Rybitwy, okreslona metodh skorygowanych aktywow netto, wynosi
33 331,3 tys. zt i jest wycznie wynikiem dodatniej korekty aktywow trwatych o plus 39 7911 tys. zt.
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SKORYGOWANE AKTYWA NETTO KCI PARK TECHNOLOGICZNY RY BITWY Bilans na dzie n Korekta Warto $¢
(zh) 31.03.2011 r. Warto $¢ % skorygowana
A, |Aktywa trwale 6 429 830,59 39 791 143,00 618,85%) 46 220 973,59
I Warto éci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00% 0,00
Il.  |Rzeczowe aktywa trwate 6 313 459,01 39 791 143,00 630,26%) 46 104 602,01
1. |Srodki trwate 6 313 459,01 39 791 143,00 630,26% 46 104 602,01
a) |grunty (wtym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) 2194 232,55
b) |budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 4007 624,45 39791 143,00 641,60% 45993 000,00
c) |urzadzenia techniczne i maszyny 111 602,01 0,00 0,00% 111 602,01
1I. |Naleznosci dugoterminowe 0,00 0,00 0,00%) 0,00
IV. |Inwestycje diugoterminowe 93,84 0,00 0,00% 93,84
3.  |Dlugoterminowe aktywa finansowe 93,84 0,00 0,00% 93,84
b) |w pozostatych jednostkach 93,84 0,00 0,00% 93,84
udzialy lub akcje 93,84 0,00 0,00% 93,84
vV Dilugoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 116 277,74 0,00 0,00% 116 277,74
1. |Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 116 277,74 0,00 0,00% 116 277,74
B. |Aktywa obrotowe 393 142,98 0,00 0,00% 393 142,98
| Zapasy 0,00 0,00 0,00%] 0,00
1l Naleznosci krétkoterminowe 4900,96 0,00 0,00%) 4900,96
2. |Naleznosci od pozostatych jednostek 4 900,96 0,00 0,00% 4 900,96
a) |z tytulu dostaw i ustug 2,20 0,00 0,00% 2,20
do 12 miesiecy 2,20 0,00 0,00% 2,20
b) |z tytulu podatkéw, cel, ubezp.oraz innych $w. 2 324,58 0,00 0,00% 2 324,58
c) |inne 2574,18 0,00 0,00% 2 574,18
Il |Inwestycje krétkoterminowe 342 358,76 0,00 0,00% 342 358,76
1. |Krétkoterminowe aktywa finansowe 342 358,76 0,00 0,00% 342 358,76
b) |w pozostatych jednostkach 262 262,52 0,00 0,00% 262 262,52
inne papiery warto$ciowe 98 269,71 0,00 0,00% 98 269,71
udzielone pozyczki 163 992,81 0,00 0,00% 163 992,81
c) |$rodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 80 096,24 0,00 0,00% 80 096,24
$rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 80 096,24 0,00 0,00% 80 096,24
IV. |Krétkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 45 883,26 0,00 0,00% 45 883,26
AKTYWA RAZEM 6822 973,57 39 791 143,00 583,19%| 46 614 116,57
B. |Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 13 282 772,20 0,00 0,00% 13 282 772,20
l. Rezerwy na zobowi gzania 1 895,23 0,00 0,00%) 1895,23
1. |Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1 895,23 0,00 0,00% 1895,23
1} Zobowi gzania dtugoterminowe 676 448,00 0,00 0,00% 676 448,00
2. |Wobec pozostatych jednostek 676 448,00 0,00 0,00% 676 448,00
d) |inne 676 448,00 0,00 0,00% 676 448,00
1. |Zobowi gzania krotkoterminowe 12 604 428,97 0,00 0,00% 12 604 428,97
1. |Wobec jednostek powiazanych 12 248 481,71 0,00 0,00% 12 248 481,71
a) |z tytutu dostaw i ustug 12 300,00 0,00 0,00% 12 300,00
do 12 miesiecy 12 300,00 0,00 0,00% 12 300,00
b) |inne 12 236 181,71 0,00 0,00% 12 236 181,71
2. |Wobec pozostatych jednostek 355 947,26 0,00 0,00% 355 947,26
d) |z tytutu dostaw i ustug 38 423,26 0,00 0,00% 38 423,26
do 12 miesiecy 38 423,26 0,00 0,00% 38 423,26
g) |z tytulu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 38 836,00 0,00 0,00% 38 836,00
i) inne 278 688,00 0,00 0,00% 278 688,00
IV. |Rozliczenia mi gedzyokresowe 0,00 0,00 0,00% 0,00
AKTYWANETTO -6 459 798,63| 39 791 143,00 -615,98%| 33 331 344,37
A.  |Kapitat (fundusz) wtasny -6 459 798,63

I Kapitat (fundusz) podstawowy
VII. |Zysk (strata) z lat ubiegtych
VIII. | Zysk (strata) netto

69 852 300,00
-76 382 954,73
70 856,10
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Wycena metod likwidacyjn a
Ponkej przedstawiono prognozowany rachunek zyskowat sawhzany z likwidacg KCI Park Technologiczny
Rybitwy. W wyniku zataonego procesu likwidacji oszacowand spoétka osignie ujemny wynik na sprzegdaw
wysokaci 252,0 tys. zt (w wyniku poniesienia kosztow zgatowania likwidatora).
POLINVEST oszacowatzispotka osignie:
» pozostate przychody operacyjne na poziomie 32 30§5. zt (gidbwnie przychody ze sprzega
nieruchomeci, z uwzgekdnieniem dyskonta zwzanego z szyhksprzedas),

» pozostate koszty operacyjne na poziomie 6 359,3ztygtownie warté¢ ksiggowa nieruchomizi).

Osiagnicty wynik finansowy netto w wyniku likwidacji KCI Rl Technologiczny Rybitwy wynosi 20 813,2 tys. zt.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA OKRES LIKWIDACJI KCI PAR K

TECHNOLOGICZNY RYBITWY (Zt) WARTOSC

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 0,00
KOSZTY DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ 252 000,00
Koszty likwidatora oraz ogélne koszty likwidacji 252 000,00
WYNIK NA SPRZEDAZY -252 000,00

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Warto$¢ nieruchomosci przy ul. Christo Botewa (obreb 106 i 23) z wyceny
sporzadzonej przez biegtego rzeczoznawce

Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %)

Przychody ze sprzedazy nieruchomos$ci z uwzglednieniem dyskonta

32 306 702,01

41 235 000,00
-12 370 500,00
28 864 500,00

Warto$¢ nieruchomosci przy ul. Christo Botewa (obreb 107) z wyceny

sporzadzonej przez biegtego rzeczoznawce 4 758 000,00
Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %) -1 427 400,00
Przychody ze sprzedazy nieruchomos$ci z uwzglednieniem dyskonta 3 330 600,00
Przychody ze sprzedazy ruchomych sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych 111 602,01
Pozostate 0,00
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 6 359 342,27
Warto$¢ ksiegowa nieruchomosci 6 201 857,00
Warto$¢ ksiegowa ruchomych sktadnikéw aktywoéw trwatych 111 602,01
Pozostate 45 883,26

WYNIK NA DZIALALNO S$CI OPERACYJINEJ

25 695 359,74

Przychody finansowe
Koszty finansowe

WYNIK FINANSOWY BRUTTO

98 363,55
98 363,55

25 695 359,74

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
Wynik finansowy brutto
Korekta zwigzana z r6znicg pomiedzy wartoscig podatkowa i ksiegowg

Podatek dochodowy i inne obci gzenia wyniku finansowego
Podatek dochodowy biezacy
Podatek dochodowy odroczony

w tym aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

w tym rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

WYNIK FINANSOWY NETTO

250933 46,53

25695 359,74
-602 013,21

4 882 118,35

4767 735,84
114 382,51
116 277,74

-1 895,23

20 813 241,39
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Wartos¢ KCI Park Technologiczny Rybitwy okreslona metody likwidacyjn a wynosi 14 353,4 tys. zZWyniki

wyceny metod likwidacyjna zostaty zaprezentowane poaji

WARTOSC KCI PARK TECHNOLOGICZNY RYBITWY OKRE SLONA METODA

LIKWIDACYJN A (L)

WARTOSC

WPLYWY W OKRESIE LIKWIDACJI

32 654 055,57

Zbycie rzeczowych aktywow trwatych

Wplywy dotyczace skorygowanej wartosci naleznosci
Inwestycje krétkoterminowe

Inwestycje diugoterminowe

WYDATKI W OKRESIE LIKWIDACJI

32 306 702,01
4 900,96

342 358,76
93,84

18 300 612,81

Sptata zobowi gzan bilansowych
Skorygowane zobowigzania wobec dostawcéw
Skorygowane pozostate zobowigzania

Dodatkowe wydatki w okresie likwidacji
Koszty likwidatora
Podatek dochodowy

WARTOSC LIKWIDACYJINA

13 280 876,97
50 723,26
13 230 153,71

5019 735,84
252 000,00
4767 735,84

14 353 442,76
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Podsumowanie wynikéw wyceny

Warto ¢
PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY KCI PARK TECHNOLOGICZNY Wartosé tagczna  jednostkowa
RYBITWY (tys. zb) (zt/udziat)
Liczba i struktura udziatéw KCI Park Technologiczny Rybitwy
taczna liczba udziatéw, w tym: 698 523
udzialy nalezace do KCI KROWODRZA 376 711
udziat w kapitale zaktadowym 53,93%
pozostate udziaty 321 812
udziat w kapitale zaktadowym 46,07%
Warto ¢ spotki
Wartos¢ ksiegowa kapitatow wtasnych -6 460 0,00
Wartos¢ spoétki obliczona metoda skorygowanych aktywéw netto 33331 47,72
Wartos¢ spotki obliczona metoda likwidacyjng 14 353 20,55
Warto $¢ pakietéw udziatébw w spoice
Premia z tytutu kontroli nad spo6tk g 10%
Warto $¢ pakietu udziatébw nale zacych do KCI KROWODRZA
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodg skorygowanych aktywow netto 18 760 49,80
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 8 080 21,45
Warto ¢ pakietu pozostatych udziatow
Na podstawie wartosci spétki obliczonej metoda skorygowanych aktywéw netto 14 571 45,28
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjnag 6 273 19,49
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2.3 KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spétka kaandytowa

Krétka charakterystyka dziatalnosci

KCI Development Sp. z 0.0. — Wroctawska — Spotkan&ndytowa (zwana dalej: KCI Development) zostata
utworzona w 2007 r. jako spoétka celowa w ramacHizagi projektu deweloperskiego dotyeego budowy
kompleksu apartamentowcow w Krakowie przy ul. Waeadkiej i Poznaskiej. Dotychczas zrealizowano pierwszy
etap inwestycji — realizagjbudynkéw mieszkalnych nazwanych ,Kamienica Herb&®wana” (budynek D) oraz
,Kamienica Herbowa Gdak” (budynek B). W ramach drugiego etapu planowasarealizacja czterech kolejnych
budynkow (budynki C, E, F i1 G).

KCl Development jest reprezentowany przez kompldararsza — KCl Development Sp. z 0.0., pozostali
udziatowcy g komandytariuszami. Struktura udziatow w sumie kodydowej:

. KCI Development Sp. z 0.0. — 10 % udziatu w sukusandytowej,

. Gremi G.Hajdarowicz ZPCHR - 25 % udziatow w sukoenandytowej,

. GREMI S.A. — 25 % udziatow w sumie komandytowej,

. KCI Lobzéw Sp. z 0.0. — 30 % udziatbw w sumie kordytowe),

. KClI KROWODRZA - 10 % udziatéw w sumie komandytgwe

Krétka charakterystyka kluczowych aktywow oraz zrédet ich finansowania

t aczna wartcs¢ zaangaowanego w KCI Development majtku wynosi 39,95 min zt (wg stanu na dzie
31.03.2011 r.) Kluczowym sktadnikiem aktywowasaktywa obrotowe, ktorych udziat vadznym magtku KCI

Development wynosi niemal 100 %Aktywa netto (kapitat wilasny) na dziewn 31.03.2011 r. wyniosty
11,31 min z} a ich udziat w finansowaniu mgku wynosit 28 %.
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Wycena metody skorygowanych aktywow netto
Korekta warto §ci aktywow trwatych

Wartcs¢ ksiggowa aktywow trwatych KCI Development na koniec caa2011 r. wynosita 126,9 tys. zt i dotyczyta
niemal wyhcznie nalenosci diugoterminowych (98 % aktywow trwatych).

Nieruchomaosci
KCI Development wykazuje posiadane nieruchécha zapasach towarow.

Ruchomesrodki trwate i srodki trwate w budowie
Wg stanu na koniec marca 2011 r. KCI Developmenkazywat w bilansiesrodkow trwate inne o wartgi
1,9 tys. zt. POLINVEST nie zidentyfikowat istotnypinzestanek do korekty tej pozycji aktywow trwatych

Naleznosci dlugoterminowe

Na koniec marca 2011 r. KCI Development wykazywalemosci diugoterminowe o wartai ksiggowej netto
125,0 tys. zi, ktore dotyczyly przekazania Miejskie Przedsibiorstwu Wodocigow i Kanalizacji S.A. w
Krakowie sieci wodoeigowej i kanalizacyjnej (termin ptatéa 30.06.2012 r.).

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie aktywow twatych. Do oszacowania wartéci KCI
Development przygto wartos¢ aktywow trwatych na poziomie wartaci ksiggowej netto wedtug stanu na
koniec marca 2011 r., tj. w wysokéci 126,9 tys. zi.
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Korekta warto sci aktywow obrotowych

Zapasy

Na koniec marca 2011 r. KCI Development wykazat Nansie zapasy w kwocie 38,70 min zt, w tym 44 %
stanowity produkty gotowe, 39 % stanowity towarpgmdane przez KCI Development nierucheéono natomiast
17 % stanowity potprodukty i produkty w toku. Kotakw zakresie wartgi wykazywanych w zapasach
nieruchomeci zostata dokonana na podstawie operatu szacumjmwetycacego okrélenia wartdci rynkowej
nieruchomeci gruntowej zabudowanej paionej w Krakowie przy ul. Pozhakiej, sporzdzonego w styczniu
2011 r. przez rzeczoznagmaptkowego Pana Piotra Krochmala. Na podstawie przetinwego operatu wardé
nieruchomeci zostata przeszacowana o 39,89 min zt do kwot9®4nln zt stanowicej oszacowanwarta¢ przez
rzeczoznawg maptkowego. Poza przedmiotawkorektha POLINVEST nie zidentyfikowat przestanek do korekty
wartosci pozostatych sktadnikéw zapasow w stosunku daager netto wykazanych w bilansie na koniec marca
2011 .

Naleznosci krotkoterminowe

W bilansie na koniec marca 2011 r. mal@ci krotkoterminowe miaty wartd jedynie 32,4 tys. zt (nateosci
budzetowe, nalenosci z tytutu dostaw i ustug oraz naflesci inne) i nie stanowity istotnej pozycji bilansowe
POLINVEST nie znalazt istotnych przestanek do ktyekartcici tej pozycji aktywéw obrotowych w stosunku do
wartasci wykazanych w bilansie na dai@1.03.2011 r.

Inwestycje krotkoterminowe
Wykazane przez spaikna dzié 31.03.2011 r. inwestycje krétkoterminowe mialy to&d 741,3 tys. zt i dotyczyly
wytaczniesrodkow piengznych. POLINVEST nie dokonywat korekt tej pozycjitakow obrotowych.
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Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Wykazane przez spdikna 31.03.2011 r. krétkoterminowe rozliczeniagaialyokresowe po stronie aktywow
wynosity 348,0 tys. zt. POLINVEST nie zidentyfikowvistotnych przestanek do korekty tej pozycji akémw w
stosunku do wartei wykazanych w bilansie na dai€1.03.2011 r.

t aczna wartcéé korekty przyj etej przez POLINVEST w zakresie aktywow obrotowych KCI Development
wynosi plus 39 890,5 tys. zt. Wark# skorygowana aktywow obrotowych ulega podwiszeniu z 39 820,0 tys.
zt wartosci ujetej w bilansie na koniec marca 2011 r. do 79 710t%s. zt (tj. o plus 100 %).

Korekta warto §ci zobownzan oraz rezerw na zobowizania

taczna warté¢ zobowhzan i rezerw na zobowgrania KCI Development na koniec marca 2011 r. wiaos
28,64 min zt. Gtéwnym skiadnikiem zoboawen i rezerw na zobowkrania KCI Developmentaszobowszania
krotkoterminowe (95 Y%mtznej wartéci zobowhzan | rezerw na zobowgeania).

Rezerwy na zobowizania

taczna warté¢ rezerw na zobowrania wykazanych w bilansie KCI Development na@3#.03.2011 r. wynosita
195,0 tys. zt i dotyczyta szacunkowej wdadb kosztow napraw w budynkach B i D. POLINVEST nie
zidentyfikowat przestanek do korekty tej pozycjsgaow.
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Zobowigzania dtugoterminowe

Na dzieh 31.03.2011 r. KCI Development wykazat zobgeeinia dtugoterminowe o wasiad 2,56 min zt, z czego
92 % stanowity zobowrania z tytutu wyptaty udziatu w zysku za 2009 terhin ptatnéci 31.12.2012 r.).
POLINVEST nie zidentyfikowat przestanek do korekty pozycji pasywow.

Zobowiazania krétkoterminowe

taczna warté¢ zobownzan krotkoterminowych KCI Development na di@1.03.2011 r. wynosita 23,60 min zt, w
tym 11,91 min zt stanowity zobowzania z tytutu kredytu (raty kredytu sptacamgerminowo co kwartat i sptata
zostanie zakieczona 01.03.2012 r.), natomiast 8,77 min zt staa@abowizania wobec jednostek pazanych (w
tym udzielone przez JUPITER NFI, KCI KROWODRZA, Ke€hkrk Technologiczny Krowodrza i TM Sp. z o0.0.
pozyczki w tacznej wysokeéci 7,95 min zt oraz zobowzanie wobec KCI KROWODRZA z tytutlu zakupu
nieruchomeci). POLINVEST nie zidentyfikowat istotnych przesigk do korekty wart@i zobowazan
krotkoterminowych w stosunku do wasto netto wykazanych w bilansie KCI Development Aa03.2011 r.

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie zobowazan i rezerw na zobowszania. Do oszacowania
wartosci KCI Development przyjeto wartosé zobowizan i rezerw na zobowjzania na poziomie wartdci
ksiegowej netto wedtug stanu na koniec marca 2011 rj, v wysokasci 28 640,5 tys. zi.
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Warto §¢ spotki wyznaczona metod skorygowanych aktywow netto

Skorygowana wartd aktywoéw KCI Development wynosi 79 837,4 tys. zhtamiast skorygowana wasto
zobowhnzan i rezerw na zobowgrania wynosi 28 640,5 tys. zt.

Warto $¢ KCI Development, okreslona metodh skorygowanych aktywow netto, wynosi 51 196, 8 tyst i jest
wynikiem korekty aktywow obrotowych o plus 38 8903ys. zt. Laczna korekta w stosunku do wartdéci
ksiggowej aktywow netto na dzié 31.03.2011 r. wynosi plus 353 %.
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SKORYGOWANE AKTYWA NETTO KCI DEVELOPMENT Bilans na dzie n Korekta Warto $é
(zh) 31.03.2011 r. Warto $¢ % skorygowana
A, |Aktywa trwate 126 865,27 0,00 0,00%] 126 865,27
I Warto ci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00%) 0,00
Il.  |Rzeczowe aktywa trwate 1911,67 0,00 0,00%] 1911,67
1. |Srodki trwate 1911,67 0,00 0,00% 1911,67
e) |inne $rodki trwate 1911,67 0,00 0,00% 1911,67
11l. |Naleznosci dlugoterminowe 124 953,60 0,00 0,00% 124 953,60
2. |Od pozostatych jednostek 124 953,60 0,00 0,00% 124 953,60
IV. |Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00%) 0,00
V. |Dtugoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 0,00 0,00 0,00%) 0,00
B. |Aktywa obrotowe 39 820 014,22 39 890 504,21 100,18% 79 710 518,43
. |Zapasy 38 698 307,79 39 890 504,21 103,08% 78 588 812,00
2. |Potprodukty i produkty w toku 6 508 933,74 0,00 0,00% 6 508 933,74
3. |Produkty gotowe 17 179 878,26 0,00 0,00% 17 179 878,26
4. |Towary 15 009 495,79 39 890 504,21 265,77% 54 900 000,00
1. [Naleznosci krétkoterminowe 32 362,41 0,00 0,00%)| 32 362,41
2. |Naleznosci od pozostatych jednostek 32 362,41 0,00 0,00% 32 362,41
a) |z tytutu dostaw i ustug 4920,81 0,00 0,00% 4920,81
do 12 miesiecy 4920,81 0,00 0,00% 4920,81
b) |z tytutu podatkéw, cet, ubezp.oraz innych $w. 20 032,00 0,00 0,00% 20 032,00
c) [inne 7 409,60 0,00 0,00% 7 409,60
. |Inwestycje krétkoterminowe 741 303,71 0,00 0,00%] 741 303,71
1. |Krétkoterminowe aktywa finansowe 741 303,71 0,00 0,00% 741 303,71
c) |$rodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 741 303,71 0,00 0,00% 741 303,71
$rodki pieniezne wkasie i na rachunkach 741 303,71 0,00 0,00% 741 303,71
IV. |Krétkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 348 040,31 0,00 0,00% 348 040,31
AKTYWA RAZEM 39946 879,49] 39 890 504,21 99,86%| 79 837 383,70
B. |Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 28 640 544,80 0,00 0,00% 28 640 544,80
l. Rezerwy na zobowi gzania 194 950,73 0,00 0,00% 194 950,73
3. |Pozostate rezerwy 194 950,73 0,00 0,00% 194 950,73
krétk oterminowa 194 950,73 0,00 0,00% 194 950,73
Il.  |Zobowi gzania dtugoterminowe 2558 421,48 0,00 0,00%] 2 558 421,48
1. |Wobec jednostek powigzanych 2 360 001,85 0,00 0,00% 2 360 001,85
2. |Wobec pozostatych jednostek 198 419,63 0,00 0,00% 198 419,63
d) [inne 198 419,63 0,00 0,00% 198 419,63
I1l. |Zobowi gzania krétkoterminowe 23 604 492,51 0,00 0,00% 23 604 492,51
1. |Wobec jednostek powigzanych 9 060 188,45 0,00 0,00% 9 060 188,45
a) |z tytutu dostaw i ustug 287 996,87 0,00 0,00% 287 996,87
do 12 miesiecy 287 996,87 0,00 0,00% 287 996,87
b) |inne 8772 191,58 0,00 0,00% 8772 191,58
2. |Wobec pozostatych jednostek 14 544 304,06 0,00 0,00% 14 544 304,06
a) |kredyty i pozyczki 11 909 136,46 0,00 0,00% 11 909 136,46
d) |z tytutu dostaw i ustug 108 432,41 0,00 0,00% 108 432,41
do 12 miesiecy 108 432,41 0,00 0,00% 108 432,41
i) inne 2526 735,19 0,00 0,00% 2526 735,19
IV. |Rozliczenia mi edzyokresowe 2 282 680,08 0,00 0,00%] 2 282 680,08
2. |Inne rozliczane miedzyokresowe 2 282 680,08 0,00 0,00% 2 282 680,08
krétk oterminowe 2282 680,08 0,00 0,00% 2282 680,08
AKTYWANETTO 11 306 334,69| 39 890 504,21 352,82%| 51 196 838,90
A. |Kapitat (fundusz) wtasny 11 306 334,69
I Kapitat (fundusz) podstawowy 7 000 000,00
VI. |Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe 4 096 951,63
VIII. |Zysk (strata) netto 209 383,06
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Wycena metod likwidacyjn a

Poniej przedstawiono prognozowany rachunek zyskéwat givazany z likwidacy KCI Development. W wyniku
zalazonego procesu likwidacji oszacowang,spoétka osignie wynik na sprzedst na poziomie 23 168,5 tys. zi,
gtéwnie jako wypadkowa nadwgi przychoddéw ze sprzeéw zapasow (w tym gtownie nieruchofoo spoiki
wykazywanych w zapasach towarow) nad wanitpksiegowa zbywanych zapasow.

POLINVEST oszacowatzispotka osignie:
* pozostate przychody operacyjne na poziomie 2 4%8,5zt (w wyniku rozwizania rezerw oraz przychodow
z tytutu rozliczé miedzyokresowych po stronie pasywow),
» pozostale koszty operacyjne na poziomie 544,9zbyav wyniku poniesieniu wydatkow, na ktore utwonpo

rezerwy oraz koszty z tytutu rozliazenicdzyokresowych po stronie aktywow).

Osiagnigty wynik finansowy netto w wyniku likwidacji KCI Deslopment wynosi 20 333,5 tys. zt.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA OKRES LIKWIDACJI KCI DEV ELOPMENT (Zt)

WARTO SC

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY ZAPASOW

Warto$¢ nieruchomosci z wyceny sporzadzonej przez biegtego rzeczoznawce
Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %)

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci z uwzglednieniem dyskonta

62 118 812,00
54 900 000,00
-16 470 000,00
38 430 000,00

Przychody ze sprzedazy pozostatych zapasow

KOSZTY DZIALALNO SCI OPERACYJINEJ]
Warto$¢ sprzedanych zapasow
Koszty likwidatora oraz ogodlne koszty likwidacji

WYNIK NA SPRZEDA ZY

23 688 812,00

38 950 307,79
38 698 307,79
252 000,00

23 168 504,21

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE
Przychody ze sprzedazy ruchomych sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych
Pozostate

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE
Warto$¢ ksiegowa ruchomych skfadnikéw aktywéw trwatych
Pozostate

WYNIK NA DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ

2 479 542,48
1911,67
2 477 630,81

544 902,71
1911,67
542 991,04

25 103 143,98

Przychody finansowe
Koszty finansowe

WYNIK FINANSOWY BRUTTO

0,00
0,00

25103 143,98

Podatek dochodowy

WYNIK FINANSOWY NETTO

4 769 597,36

20 333 546,62
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Wartos¢ KCI Development okreslona metody likwidacyjna wynosi 31 639,9 tys. zWyniki wyceny metod
likwidacyjna zostaty zaprezentowane poeail

WARTOSC KCI DEVELOPMENT OKRE SLONA METODA LIKWIDACYJN A (Zt)

WARTOSC

WPLYWY W OKRESIE LIKWIDACJI

63 019 343,39

Zbycie rzeczowych aktywow trwatych

Wplywy dotyczace skorygowanej wartosci naleznosci
Naleznosci diugoterminowe

Zbycie zapasoOw po wartosci skorygowanej

Inwestycje krétkoterminowe

1911,67

32 362,41

124 953,60

62 118 812,00
741 303,71

WYDATKI W OKRESIE LIKWIDACJI

31 379 462,08

Sptata zobowi gzan bilansowych

Skorygowane zobowigzania finansowe
Skorygowane zobowigzania wobec dostawcow
Skorygowane pozostate zobowigzania

Poniesienie wydatk 6w, na ktdre utworzono rezerwy

Dodatkowe wydatki w okresie likwidacji
Koszty likwidatora
Podatek dochodowy

WARTOSC LIKWIDACYJNA

26 357 864,72
11 909 136,46
396 429,28
13 857 348,25
194 950,73

5021 597,36
252 000,00
4 769 597,36

31 639 881,31
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Podsumowanie wynikéw wyceny

Warto $¢ taczna

PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY KCI DEVELOPMENT (tys. zb)

Liczba i struktura wktadéw KCI Development

Suma komandytowa, w tym: 7 000
wkiad KCI KROWODRZA w sumie komandytowej 700
udziat wsumie komandytowej 10%
pozostaty wkiad w sumie komandytowej 6 300,0
udziat w sumie komandytowej 90%

Warto $¢ spotki

Wartos¢ ksiegowa kapitatéw wtasnych 11 306
w tym warto$¢ ksiegowa kapitatéw wtasnych przypadajgca na udzialy nalezgce do
KClI KROWODRZA 1131

Wartos¢ spotki obliczona metoda skorygowanych aktywow netto 51197

Wartos¢ spotki obliczona metoda likwidacyjng 31 640

Warto §¢ pakietow wktadow w spoice

Premia z tytutu kontroli nad spotkg 10%

Warto ¢ pakietu wktadu nale zacego do KCI KROWODRZA

Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodg skorygowanych aktywow netto 4 697

Na podstawie wartosci spétki obliczonej metoda likwidacyjng 2903

Warto $¢ pakietu pozostatych wktadow

Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodg skorygowanych aktywoéw netto 46 500

Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 28 737
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3. WYCENA KCI KROWODRZA

Krétka charakterystyka dziatalnosci

KCI KROWODRZA Sp. z o.0. zostata utworzona w 1999Jedynymi udziatowcami w Spoéicea UPITER
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., posiada] 60,32 % dcznej liczby udziatbw, oraz KCI Park
Technologiczny Krowodrza S.A., posiaglza 39,68 %4dcznej liczby udziatdow. KCI KROWODRZA koncentruje
swoj dziatalng¢ na dzierawie nieruchoméri spoice KCI Park Technologiczny oraz na zaaogeniu
posiadanych zasobow w dziataftadewelopersk Spotka jest gtownym podmiotem dla realizacji abgh oraz
przysztych projektow deweloperskich zlokalizowanyelrakowie przy ul. Wroctawskiej.

Ponkej przedstawione zostato podsumowanie wyceny dworatdami udziatbw KCI KROWODRZA w KCI —
Centrum Zabtocie, KCI Park Technologiczny Rybitwyan KCI Development. W ramach wyceny KCI
KROWODRZA metod skorygowanych aktywOw netto uwzghiono wartéci nalezacych do Spotki pakietéw
udziatow wyznaczone metgdkorygowanych aktywdéw netto, natomiast w ramaclktemy KCI KROWODRZA
metod, likwidacyjna uwzgkdniono wartéci nalezacych do Spotki pakietéow udzialtbw wyznaczone metod
likwidacyjna.
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WARTOSC UDZIALOW KCI KROWODRZA W KCI - CENTRUM ZABLOCIE, KCI - Centrum KCI Park KCI RAZEM
KCl PARK TECHNOLOGICZNY RYBITWY ORAZ KCI DEVELOPMEN T Zabtocie Technologiczny  Development
Rybitwy
WARTOSC (TYS. Zt)
Warto $¢ pakietu udziatéw nale zacego do KCI KROWODRZA okre slona w
bilansie KCI KROWODRZA na 31.03.2011 r. 48 688 16 669 700 66 057
Warto$c¢ spotki wyznaczona metoda skorygowanych aktywow netto 65 427 33331 51 197 149 955
Warto $¢€ pakietu udziatow nale zacego do KCI KROWODRZA wyznaczona
metod g skorygowanych aktywow netto z uwzgl ednieniem premii/dyskonta 53 309 18 760 4 697 76 767
Wycena tgcznej liczby udzialéw metodg likwidacyjng 43171 14 353 31640 89 164
Wycena pakietu udziatow nale zacych do KCI KROWODRZA 35177 8 080 2 903 46 160
WARTOSC JEDNOSTKOWA (Zt/UDZIAL)
Wartosé 1 udziatu okreslona w bilansie KCI KROWODRZA na 31.03.2011 . 152,94 44,25
Warto$¢ 1 udzialu wyznaczona metodg skorygowanych aktywéw netto 164,42 47,72
Warto $¢ 1 udziatu wyznaczona metod a skorygowanych aktywow netto w
pakiecie udziatow nale zacym do KCI KROWODRZA z uwzgl ednieniem
premii/dyskonata z tytutu posiadania/braku kontroli nad spotk g 167,46 49,80
Warto$¢ 1 udziatlu wyznaczona metodg likwidacyjng 108,49 20,55
Warto $¢ 1 udziatu wyznaczona metod 3 likwidacyjn g w pakiecie udziatéw
nalezacym do KCI KROWODRZA z uwzgl ednieniem premii/dyskonata z tytutu
posiadania/braku kontroli nad sp6tk g 110,50 21,45
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Planowane do realizacji przez Spgtkrojekty deweloperskie zawzane § z posiadanymi nieruchorddami
gruntowymi o §4cznej powierzchni 5,67 ha, zlokalizowanymi w Krakewrzy ul. Wroctawskiej i ul. Poziakiej.
Zgodnie z ,Decyzj o warunkach zabudowy i zagospodarowania tererag§¢agruntOw przeznaczona jest pod
realizacg inwestycji o charakterze biurowo-ustugowymaoznej powierzchni zytkowej 100 tys. M przy czym w
pierwszej kolejnéci planowana jest realizacja dwdch budynkéw biurcvyp powierzchni 20 tys. T(Spoétka
prowadzi obecnie w tym zakresie rozmowy z przyszipagema/kupcem odnénie kwestii wigcicielskiej
budynkow po zrealizowaniu inwestycji oraz jego @mztych potrzeb magych wpltyw na ostateczny ksztatt projektu
architektonicznego).

Krétka charakterystyka kluczowych aktywow oraz zrédet ich finansowania

t aczna wartcé¢ zaangaowanego w Spotce magku wynosi 155,81 min zt (wg stanu na dzie31.03.2011 r.).

Kluczowym sktadnikiem aktywéwasaktywa obrotowe, ktérych udziat vadznym magtku Spotki wynosi 64 %.
Aktywa netto (kapitat wiasny) na dzien 31.03.2011 r. wyniosty 153,58 min z& ich udziat w finansowaniu
majatku wynosit 99 %.

3.1 Wycena metod) skorygowanych aktywow netto

Korekta wartosci aktywéw trwatych

Wartas¢ ksiggowa aktywow trwatych Spotki na koniec marca 201Wynosita 99,36 min zt i dotyczyta gtownie
inwestycji diugoterminowych (66 % aktywow trwatycloyaz rzeczowych aktywow trwatych (33 % aktywow
trwatych).
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Nieruchomosci

Na dzieh 31.03.2011 r. wartd ksiggowa netto nieruchondoi nalezacej do KCI KROWODRZA wynosita
32,83 min zt. Korekta w zakresie nieruchadmio zostata dokonana na podstawie operatu szacumjmwe
dotycacego okrélenia wartdci kompleksu nieruchondoi przy ul. Wroctawskiej w Krakowie, spai@zonej w
grudniu 2010 r. przez rzeczoznawenaptkowego Pana Krzysztofa Bartusa (w azakeniu). Na podstawie
przedmiotowego operatu wastonieruchoméci zostata przeszacowana o 93,96 min zt do kwoty, 22 min zi,
stanowicej oszacowanwartasé przez rzeczoznawanaptkowego.

Ruchomesrodki trwate i srodki trwate w budowie
Wg stanu na koniec marca 2011 r. Spotka nie wykaiyw bilansie ruchomycfrodkow trwatych orazrodkéw
trwatych w budowie.

Naleznosci dlugoterminowe

Na koniec marca 2011 r. Spotka wykazywata w bilamsileénosci diugoterminowe w kwocie 291,5 tys. zt z tytutu
wyptaty dywidendy przez KCI Development za 2009(wyznaczony termin ptatdoi 31 grudnia 2012 r.).
POLINVEST nie znalazt przestanek do dokonania kbwekym obszarze.

Inwestycje diugoterminowe

Wykazywane w bilansie Spotki na koniec marca 201linwestycje dilugoterminowe o wafth netto
66 057,0 tys. zt dotyezudziatdw w KCI — Centrum Zabtocie, KCI Park Teclogczny oraz KCI Development.
Na podstawie spogdzonych w niniejszym opracowaniu (w pkt. 2.1., @kR. oraz pkt. 2.3) oszacowavartasci
tych spotek metag skorygowanych aktywoOw netto i przy uwgdhieniu aspektu kontroli nad darspotiq
dokonano korekty warfoi poszczegolnych udziatow:
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« KCI — Centrum Zabtocie — korekta o 6,51 min zt z,688 min zt wartéci bilansowej udziatow do
53,31 min z,

» KCI Park Technologiczny Rybitwy — korekta o 2,09nmzt z 16,67 min zt wartei bilansowej udziatéw do
18,76 min zi,

» KCI Development — korekta 0 4,00 min zt z 0,70 mlimvartasci bilansowej udziatow do 4,70 min zi.

taczna korekta wartmi udzialtbw posiadanych przez KCI KROWODRZA w inhyg@odmiotach wynosi
10,71 min zi.

Diugoterminowe rozliczenia medzyokresowe
Ditugoterminowe rozliczenia mglzyokresowe na daie 31.03.2011 r. stanowi wytacznie aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. POLINVEST nie dgkat zadnych korekt w tym obszarze.

t aczna wartoéé korekty przyj etej przez POLINVEST w zakresie aktywow trwatych wyrosi plus
106 562,7 tys. zt. Warté skorygowana aktywow trwatych ulega podwyszeniu z 99 356,5 tys. zt warkai
ujetej w bilansie na koniec marca 2011 r. do 204 025t$s. zt (tj. o plus 105 %).
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Korekta warto sci aktywow obrotowych

Wartas¢ aktywow obrotowych Spoétki na koniec marca 201dynosita 56,46 min zt. Na aktywa obrotowe sktadaj
sie gidwnie wykazywane w inwestycjach krétkoterminoWwypazyczki udzielone jednostkom poawianym oraz
pozostatym jednostkom (97 %cknej wartéci aktywow obrotowych).

Naleznosci krotkoterminowe

W bilansie na koniec marca 2011 r. ralaci krotkoterminowe w wysokaei 957,9 tys. zt stanowity niemal
wytacznie nalenosci od jednostek powranych. W zakresie nateosci krotkoterminowych, POLINVEST nie
znalazt istotnych przestanek do korekty tych waitav stosunku do warfsi wykazanych w bilansie na dzae
31.03.2011 .

Inwestycje krotkoterminowe

Wykazane przez KCI KROWODRZA na dzie31.03.2011 r. inwestycje krotkoterminowe w wys@ko
54,97 min zt stanowity udzielone pgzki (38,39 min zt jednostkom poszanym, 16,31 min zt jednostkom
pozostatym) orazrodki piengzne w kwocie 0,27 min zt. Udzielone pa@zki s sptacane zgodnie z zawartymi
umowami. POLINVEST nie zidentyfikowat przestanek dorekty wartdci inwestycji krotkoterminowych
wykazanych w bilansie KCI KROWODRZA na d#zi81.03.2011 r.
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ZESTAWIENIE NALE ZNOSCI KCl KROWODRZA Z TYTULU Ujeta w bilansie t gczna
UDZIELONYCH POZYCZEK (Zt) Termin sptaty taczna warto $¢ kwota pozostata do

pozyczki udzielonych po zyczek sptaty z odsetkami
Pozyczki udzielone jednostkom powi gzanym 108 885 000 38 385 260
DRAGMOR 31.12.2011 6 000 000 4 947 403
KCI DEV_POLONIINA 31.12.2011 95 000 112 759
KCI Development Sp. z 0.0. Wroctawska S.K. 31.12.2011 2 400 000 1817 467
KCI Lobzow 31.12.2011 83 890 000 16 555 458
KCI Lobzow 31.12.2011 1 482 795* 6 732 138
GREMI S.A. 31.12.2011 16 500 000 8 220 036
Pozyczki udzielone pozostatym jednostkom 19 650 000 16 310 212
Gremi G.Hajdarowicz ZPCHR 31.12.2011 18 500 000 15119 440
Wydawnictwo Przekroj 31.12.2011 1 150 000 1190 772
RAZEM 128 535 000 54 695 473

* warto$¢ pozyczki w EUR

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Wykazane przez Spaikna 31.03.2011 r. krotkoterminowe rozliczeniagaayokresowe po stronie aktywow
wynosity 529,5 tys. zt i dotyczyly niemal wadznie optat za wieczystezytkowanie. POLINVEST nie znalazi
istotnych przestanek do korekty tej pozycji aktywawstosunku do wartgsi wykazanych w bilansie na dzaie
31.03.2011 .

POLINVEST nie dokonywat korekt w zakresie aktywow dorotowych. Do oszacowania wartéci KCI
KROWODRZA przyj eto wartos¢ aktywdw obrotowych na poziomie wartdci ksiggowej netto wedtug stanu
na koniec marca 2011 r., tj. w wysoksri 54 456,6 tys. zt.
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Korekta warto §ci zobownzan oraz rezerw na zobowizania

taczna warté¢ zobowhzan i rezerw na zobowkania na koniec marca 2011 r. wynosita 2,23 minGiawnym
sktadnikiem zobowizan i rezerw na zobowrania Spotki § rezerwy na zobowrania (86 % dcznej wartdci
zobowhzan i rezerw na zobowkrania). Udziat zobowgan krotkoterminowych w strukturze zoboygen i rezerw
na zobowazania byt w tym okresie nieistotny i wynosit jedgrii4 %.

Rezerwy na zobowazania

taczna warté¢ rezerw na zobowkrania wykazanych w bilansie na dzi81.03.2011 r. wynosita 1,91 min zt i
dotyczyta wyhcznie rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochamyv POLINVEST nie zidentyfikowat
przestanek do korekty tej pozycji bilansu.

Zobowiazania krétkoterminowe

taczna warté¢ zobownzan krotkoterminowych Spoétki na dzi€31.03.2011 r. wynosita 311,4 tys. zt, z czego¥%82
stanowity zobowdzania z tytulu dostaw i ustug. Zobamania budetowe (3 % 4cznych zobowjzan
krotkoterminowych), zobowkania z tytutu wynagrodae(4 % hcznych zobowjzan krétkoterminowych) oraz
fundusze specjalne (11 %cknych zobowizan krotkoterminowych) nie stanowity istotnych pozyepbowihzan
krotkoterminowych. POLINVEST nie zidentyfikowat adhych przestanek do korekty waito zobowhzan
krotkoterminowych w stosunku do wagto wykazanych w bilansie na koniec marca 2011 r.

Rozliczenia medzyokresowe
Na 31 marca 2011 r. rozliczeniaguzyokresowe po stronie pasywow wynosity jedynie @9 zi. POLINVEST
nie dokonywakadnych korekt w obszarze tych rozliaamiedzyokresowych.
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Wartosé Spotki wyznaczona metod skorygowanych aktywéw netto

Skorygowana wartg aktywéw KCI KROWODRZA wynosi 260 481,6 tys. zi, tomiast skorygowana wado
zobowhzan i rezerw na zobowkania wynosi 2 230,6 tys. zi.

Skorygowana wycena KCI KROWODRZA Sp. z 0.0. z siegav Krakowie 50



czerwiec 2011

POLINVEST

doradztwo gospodarcze

SKORYGOWANE AKTYWA NETTO Bilans na dzie n Korekta Warto §¢
(zh 31.03.2011 . Warto ¢ % skorygowana
A. JAktywa trwale 99 356 465,76 104 668 527,71 105,35%| 204 024 993,47
l. Warto $ci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00% 0,00
Il Rzeczowe aktywa trwate 32831 981,08 93 959 018,92 286,18%]| 126 791 000,00
1. |Srodki trwate 32831 981,08 93 959 018,92 286,18%]| 126 791 000,00
a) |grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) 29 245 690,32
b) Jbudynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 3586 290,76 93959 018,92 286,18%| 126 791 000,00
lll.  |Naleznosci dlugoterminowe 291 479,85 0,00 0,00% 291 479,85
1. Od jednostek powigzanych 291 479,85 0,00 0,00% 291 479,85
IV. ]Inwestycje dtugoterminowe 66 057 040,57 10 709 508,79 16,21% 76 766 549,36
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 66 057 040,57 10 709 508,79 16,21% 76 766 549,36
a) Jw jednostkach powigzanych 66 057 040,57 10 709 508,79 16,21% 76 766 549,36
udzialy lub akcje 66 057 040,57 10 709 508,79 16,21% 76 766 549,36
\YJ Dilugoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 175 964,26 0,00 0,00% 175 964,26
1. |Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 175 964,26 0,00 0,00% 175 964,26
B. |JAktywa obrotowe 56 456 615,49 0,00 0,00% 56 456 615,49
| Zapasy 0,00 0,00 0,00% 0,00
1l Nalezno $ci krétkoterminowe 957 942,66 0,00 0,00% 957 942,66
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 930 109,91 0,00 0,00% 930 109,91
a) |z tytutu dostaw i ustug 68 075,73 0,00 0,00% 68 075,73
do 12 miesiecy 68 075,73 0,00 0,00% 68 075,73
b) Jinne 862 034,18 0,00 0,00% 862 034,18
2. Naleznosci od pozostalych jednostek 27 832,75 0,00 0,00% 27 832,75
a) z tytutu dostaw i ustug 0,00 0,00 0,00% 0,00
b) z tytutu podatkéw, cet, ubezp.oraz innych sw. 6 097,75 0,00 0,00% 6 097,75
c) [Jinne 21 735,00 0,00 0,00% 21 735,00
lll.  JInwestycje krotkoterminowe 54 969 144,09 0,00 0,00% 54 969 144,09
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 54 969 144,09 0,00 0,00% 54 969 144,09
a) Jw jednostkach powigzanych 38 385 260,49 0,00 0,00% 38 385 260,49
udzielone pozyczki 38 385 260,49 0,00 0,00% 38 385 260,49
b) Jw pozostalych jednostkach 16 310 212,43 0,00 0,00% 16 310 212,43
udzielone pozyczki 16 310 212,43 0,00 0,00% 16 310 212,43
c) |srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 273 671,17 0,00 0,00% 273 671,17
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 273 671,17 0,00 0,00% 273 671,17
IV. [Krotkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 529 528,74 0,00 0,00% 529 528,74
AKTYWA RAZEM 155 813 081,25] 104 668 527,71 67,18%| 260 481 608,96
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SKORYGOWANE AKTYWA NETTO Bilans na dzie h Korekta Warto $¢
(2h) 31.03.2011r. Warto $¢ % skorygowana
B. |Zobowi azania i rezerwy na zobowi azania 2 230 635,35 0,00 0,00% 2 230 635,35
I Rezerwy na zobowi gzania 1914 387,00 0,00 0,00% 1914 387,00
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1914 387,00 0,00 0,00% 1914 387,00
1. Zobowi gzania diugoterminowe 0,00 0,00 0,00% 0,00
lll. |Zobowi gzania krétkoterminowe 311 373,35 0,00 0,00% 311 373,35
1. Wobec jednostek powigzanych 24 680,57 0,00 0,00% 24 680,57
a) |z tytutu dostaw i ustug 24 680,57 0,00 0,00% 24 680,57
do 12 miesiecy 24 680,57 0,00 0,00% 24 680,57
2. |Wobec pozostatych jednostek 251 658,60 0,00 0,00% 251 658,60
d) |z tytulu dostaw i ustug 230 772,60 0,00 0,00% 230 772,60
do 12 miesiecy 230 772,60 0,00 0,00% 230 772,60
9) z tytutu podatkéw, cetl, ubezpieczen i innych swiadczen 9 095,20 0,00 0,00% 9 095,20
h) |z tytutlu wynagrodzen 11 790,80 0,00 0,00% 11 790,80
3. |Fundusze specjalne 35 034,18 0,00 0,00% 35 034,18
IV. |Rozliczenia mi edzyokresowe 4 875,00 0,00 0,00% 4 875,00
2. |Inne rozliczane miedzyokresowe 4 875,00 0,00 0,00% 4 875,00
krétkoterminowe 4 875,00 0,00 0,00% 4 875,00
AKTYWA NETTO 153 582 445,90| 104 668 527,71 68,15%| 258 250 973,61

A. |Kapital (fundusz) wlasny

153 582 445,90

I Kapitat (fundusz) podstawowy
IV. |Kapitat (fundusz) zapasowy
VII. |Zysk (strata) z lat ubiegtych
VIII. |Zysk (strata) netto

157 481 625,00
81 764,75

-4 267 783,37
286 839,52
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3.2 Wycena metod likwidacyjn a

Ponkej przedstawiono prognozowany rachunek zyskéw at stwwgzany z likwidacg KCI KROWODRZA. W
wyniku zatazonego procesu likwidacji oszacowann Spotka osignie ujemny wynik na dziataldoi operacyjnej w
wysokaci 252,0 tys. zt (w wyniku poniesienia kosztow zgatowania likwidatora).

POLINVEST oszacowatziSpotka osignie:

e pozostate przychody operacyjne na poziomie 88 758& 1zt (gtdwnie przychody ze sprzega
nieruchomeci, z uwzgekdnieniem dyskonta zwzanego z szyhksprzedas),

» pozostate koszty operacyjne na poziomie 33 36E,5zty(gtownie warté ksiegowa nieruchomgei),

» przychody finansowe w wysoka 46 159,9 tys. zt (w wyniku zbycia udziatdw w KEICentrum Zabtocie,
KCI Park Technologiczny Rybitwy i KCI Developmergrzy czym warté¢ pakietow udzialdw zostata
przyjeta na poziomie wartai wynikajacych ze sporgdzonej wyceny tych spotek metptikwidacyjna),

» koszty finansowe w wysokoi 66 057,0 tys. zt (wartdé ksieggowa udziatdw w KCI — Centrum Zabtocie, KCI
Park Technologiczny Rybitwy i KCI Development).

Osiagnicty wynik finansowy netto wyniku likwidacji KCI KROWDRZA wynosi 28 550,8 tys. zi.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA OKRES LIKWIDACJI KCI KRO WODRZA (Zt) WARTO SC

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 0,00
KOSZTY DZIALALNO $CI OPERACYJNEJ 252 000,00
Koszty likwidatora oraz ogoélne koszty likwidacji 252 000,00
WYNIK NA SPRZEDAZY -252 000,00

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Warto$¢ nieruchomosci z wyceny sporzgdzonej przez biegtego rzeczoznawce
Dyskonto z tytutu szybkiej sprzedazy (30 %)

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci z uwzglednieniem dyskonta

88 758 575,00
126 791 000,00
-38 037 300,00

88 753 700,00

Pozostate

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJINE
Warto$¢ ksiegowa nieruchomosci
Pozostate

WYNIK NA DZIALALNO $CI OPERACYJNEJ

4 875,00

33 361 509,82
32 831 981,08
529 528,74

55 145 065,18

Przychody finansowe
Koszty finansowe

WYNIK FINANSOWY BRUTTO

46 159 872,85
66 057 040,57

35 247 897,46

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
Wynik finansowy brutto
Korekta zwigzana z r6znicg pomiedzy wartoscig podatkows i ksiegowag

Podatek dochodowy i inne obci  gzenia wyniku finansowego
Podatek dochodowy biezacy
Podatek dochodowy odroczony
w tym aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w tym rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego

WYNIK FINANSOWY NETTO

44 397 490,83
35 247 897,46
9 149 593,37

6 697 100,52
8 435 523,26
-1738 422,74
175 964,26
-1 914 387,00

28 550 796,95
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Warto §¢ KCI KROWODRZA okre slona metody likwidacyjn a wynosi 182 133,2 tys. zWyniki wyceny metod
likwidacyjna zostaty zaprezentowane poesil

WARTOSC KCI KROWODRZA OKRE SLONA METODA LIKWIDACYJN A (Zt)

WARTOSC

WPLYWY W OKRESIE LIKWIDACJI

191 132 139,45

Zbycie rzeczowych aktywow trwatych

W plywy dotyczace skorygowanej wartosci naleznosci
Naleznosci dlugoterminowe

Inwestycje krétkoterminowe

Inwestycje diugoterminowe

88 753 700,00
957 942,66
291 479,85

54 969 144,09

46 159 872,85

WYDATKI W OKRESIE LIKWIDACJI 8 998 896,61
Sptata zobowi gzan bilansowych 311 373,35
Skorygowane zobowigzania wobec dostawcéw 255 453,17
Skorygowane pozostate zobowigzania biezgce 20 886,00
Fundusze specjalne 35 034,18
Dodatkowe wydatki w okresie likwidacji 8 687 523,26
Koszty likwidatora 252 000,00
Podatek dochodowy 8 435 523,26

WARTOSC LIKWIDACYJNA

182 133 242,85
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3.3 Podsumowanie wynikéw wyceny

Warto §¢
Warto $¢€ taczna jednostkowa
PODSUMOWANIE WYNIKOW WYCENY KCI KROWODRZA (tys. zh) (ztudziat)
Liczba i struktura udzialtdw KCI KROWODRZA
taczna liczba udziatéw, w tym: 74 109
pakiet 39,68 % udziatow 29 403
udziat w kapitale zakladowym 39,68%
pozostate udziaty 44 706
udziat w kapitale zakladowym 60,32%
Warto $¢€ Spokki
Wartos¢ ksiegowa kapitatow wiasnych 153 582,4 2072
w tym warto$c¢ ksiegowa kapitatéw wtasnych przypadajgca na pakiet 39,68 % udziatdw 60 934,4
Wartos$¢ spoiki obliczona metoda skorygowanych aktywéw netto 258 251,0 3485
Wartos$¢ spoiki obliczona metoda likwidacyjna 182 133,2 2 458
Warto $¢€ pakietéw udziatébw w Spéice
Premia z tytutu kontroli nad Spétkg 10%
Warto $¢€ pakietu 39,68 % udziatéw
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metodq skorygowanych aktywdéw netto 96 618,3 3 286
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 68 156,2 2 318
Warto $¢€ pakietu pozostatych udziatdw
Na podstawie wartosci spoétki obliczonej metoda skorygowanych aktywow netto 161 632,7 3615
Na podstawie wartosci spotki obliczonej metoda likwidacyjng 113977,1 2 549
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