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Niniejszy Raport przygotowany zostat przez firme BAA Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(BAA Polska, Wykonawca). Przedmiotem Raportu jest aktualizacja wyceny wartosci udziatéw
Spotki Presspublica Sp. z 0.0. zsiedzibg w Warszawie (Presspublica, Spdtka), sporzadzanej
przez Wykonawce we wrzesniu 2014 r.

Podstawe formalng prac stanowi umowa zawarta w dniu 10 kwietnia 2015 r (Umowa)
pomiedzy Gremi Media S.A. siedzibg w Warszawie (Zamawiajgcy), a BAA Polska Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie.

Zgodnie z Umowa do wyceny Spotki zastosowano podejscie majgtkowe (asset-based approach)
wykorzystujgc metode skorygowanych aktywdéw netto (SAN).

Okreslona w Raporcie rekomendowana wartos¢ Spotki ustalona zostata wedtug stanu na dzien
28 maja 2015 roku (Data Wyceny).

W wycenie oparto sie na danych i dokumentach udostepnionych przez Spétke, w tym:
= sprawozdaniu finansowym za rok 2014 r. wraz z informacjg dodatkows,
= sprawozdaniu finansowym za okres 01.01.-28.05.2015 .,
» dodatkowych informacjach uszczegdétawiajgcych zapisy bilansowe na dzien 28.05.2015 r.,
przekazanych przez upowaznionych pracownikdw Grupy Gremi w formie pisemnej,
elektronicznej oraz ustne;j.

Wymienione wyzej sprawozdania finansowe Presspublica, na etapie sporzadzania niniejszego
Raportu, nie byty badane przez biegtych rewidentow.

Dokumenty i informacje udostepnione przez uprawnionych pracownikdw Grupy Gremi,
stanowity baze wyceny i miaty zasadniczy wptyw na otrzymane wyniki. Wykonawca zwraca
uwage, ze gdyby zostaty mu przedstawione inne informacje i dane, w szczegélnosci dotyczgce
stanu majatku Spotki i cigzacych na niej zobowigzan wyniki zaprezentowane w niniejszym
Raporcie mogtyby by¢ inne. Wykonawca nie badat wiarygodnosci dokumentéw i informacji
przedktadanych przez upowaznionych pracownikéw Grupy Gremi, uznajac, ze udostepnione
zostaty w dobrej wierze i prezentujg stan faktyczny na moment sporzadzania niniejszej wyceny.

Wykonawca dotozyt nalezytej starannosci, aby uwzglednic¢ wszystkie istotne elementy mogace
mie¢ wptyw na wycene wartosci Spotki, jednakze Wykonawca, jego partnerzy lub osoby
pracujgce nad tym Raportem nie ponoszg odpowiedzialnosci za jakiekolwiek pominiecia
w zwigzku z opracowaniem niniejszego Raportu (wyfaczajagc odpowiedzialno$¢ za szkode
spowodowang umyslnie).

Wyliczenia przeprowadzono z petng dokfadnoscig arkusza kalkulacyjnego, dlatego mogg
wystgpi¢ pewne rozbieznosci w tabelach prezentujgcych rezultaty kalkulacji, wynikajgce
z zaokraglen, ktére nie majg wptywu na poprawnosé oszacowanej wartosci Spoéfki.

BAA Polska oswiadcza, ze nie posiada i nie planuje zadnych zwigzkéw z Presspublica, ktére
mogtyby wptynaé na bezstronnos¢ rekomendacji w sprawie okreslenia wartosci Spotki.
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WYNIKI WYCENY

DATA, NA KTORA OKRESLONA ZOSTAtA WARTOSC: 28.05.2015r.

WARTOSC KSIEGOWA (KAPITALOW WEASNYCH): 38 005,7 tys. zt

WARTOSC WEASCICIELSKA (EQV) 100% UDZIAtOW PRESSPUBLICA SP. Z 0.0

WARTOSC OKRESLONA METODA SAN 251 965,1 tys. zt
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DANE IDENTYFIKUJACE SPOLKE

[1I.1 DANE KORPORACYJNE

Firma:

Adres siedziby:

NIP:

Data i miejsce rejestracji:

Kapitat zaktadowy:

Struktura wtascicielska:

Zarzad:

Potfaczenie

Przedmiot Dziatalnosci:

Presspublica Sp. z o.0.

00-838 Warszawa, ul. Prosta 51

5220103673

Spodtka zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 22.01.1991 r.
Aktualnie jest ona wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000134482.

11 290 000,00 zt

Udziatowiec Liczba udziatéw Udziat w kapitale

Presspublica Sp. z 0.0.

4458 41,82%
(udziaty wtasne)
KCIS.A. 4559 41,83%
Gremi Sp. z 0.0. 1783
. . 16,35%
Gremi Media S.A. 490
Razem
11 290 100%

Prezes Zarzgdu — Grzegorz Hajdarowicz
Wiceprezes — Eryk Klopotowski

W dniu 28.05.2015 r. Spdtka Presspublica Sp. z 0.0. zostata potgczona
ze spotkg Gremi Communication Sp. z 0.0. metoda fgczenia udziatéw.
Wycena Spoétki sporzgdzona jest po dokonaniu potaczenia.

Spoétka jest nie bankowa instytucja finansowa, ktdra zajmuje sie
ustugami finansowymi takimi jak obroét wierzytelnosciami, faktoring,
sekurytyzacja, udzielanie pozyczek oraz zarzadzanie akcjami i
udziatami spétek. Spétka nie jest notowana na GPW w Warszawie.

Wykonawca:
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WYNIKI FINANSOWE

Tabela Ill.1 Rachunek zyskéw i strat ( zt)

Rachunek zyskéw i strat (wariant poréwnawczy) za okres 1.01.-

Presspublica

28.05.2015
A. Przychody netto ze sprzedazy i zr6wnane z nimi, w tym: 234 981,63
- od jednostek powigzanych
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 24 981,63
Il.  Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie-warto$¢ dodatnia, 0.00
zmniejszenie-warto$¢ ujemna) !
IIl.  Koszt wytworzenia produktéw na witasne potrzeby jednostki 0,00
IV. Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 210 000,00
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 1898 998,68
-w tym od jednostek powigzanych tacznie
I. Amortyzacja 831 094,90
1. Zuzycie materiatéw i energii 98 353,33
IIl. Ustugi obce 587 036,83
IV. Podatki i optaty, w tym: 151 167,79
- podatek akcyzowy 0,00
V. Wynagrodzenia 14 146,00
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia -4,99
VII. Pozostate koszty rodzajowe 7 204,82
VIIl. Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 210 000,00
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A - B) -1 664 017,05
D. Pozostate przychody operacyjne 148 324,43
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0,00
Il. Dotacje 0,00
1II. Inne przychody operacyjne 148 324,43
E. Pozostate koszty operacyjne 248 446,88
| strata ze zbycia niefinans aktywéw 156 668,55
1. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych 48 243,25
IIl. Inne koszty operacyjne 43 535,08
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) -1764 139,50
G. Przychody finansowe 1034 243,05
|. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00
1. Odsetki, w tym: 734 932,22
- od jednostek powigzanych 734 811,00
IIl. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00
IV. Aktualizacja wartosci inwestycji 92,00
V.Inne 299 218,83
H. Koszty finansowe 456 234,74
I.  Odsetki, w tym: 264 337,19
- dla jednostek powigzanych 215 555,00
Il. Strata ze zbycia inwestycji 0,00
IIl. Aktualizacja wartosci inwestycji 40 145,00
IV. Inne 151 752,55
I. Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek 0,00

J.

podporzadkowanych
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-Hzl)

K. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (K.1.-K.I1.)

I. Zyski nadzwyczajne

1. Straty nadzwyczajne

Wykonawca:

E BAA Polska

Grupa Doradcow Biznesowych

-1186 131,19
0,00
0,00
0,00

Gremi
Communication

0,00

10 867,41

10 793,41

74,00

-10 867,41
200 350,59

200 350,59
180 000,26

180 000,26
9 482,92
0,00

2330 780,53
775 761,29
57 355,47

1555019,24

-2 321 297,61
0,00

korekty

0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00
-42 134,72

-42 134,72
-42 134,72

-42 134,72
-42 134,72
-42 134,72

0,00
0,00

Spétka po
potaczeniu
234 981,63
0,00
24 981,63

0,00
0,00

210 000,00
1909 866,09

831 094,90
98 353,33
597 830,24
151 167,79
74,00

14 146,00
-4,99
7204,82
210 000,00
-1 674 884,46
348 675,02
0,00

0,00

348 675,02
428 447,14
156 668,55
48 243,25
223 535,34
-1754 656,58
992 108,33
0,00

0,00

692 797,50
692 676,28
0,00

92,00

299 218,83
2744 880,55
997 963,76
230 775,75
0,00

40 145,00
1706 771,79

0,00
-3 507 428,80
0,00

0,00
0,00
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L. Odpis wartosci firmy
I. Odpis wartosci firmy - jednostki zalezne
1l. Odpis wartosci firmy - jednostki wspétzalezne
11l. Odpis wartosci firmy - jednostki stowarzyszone
M. Odpis ujemnej wartosci firmy
I. Odpis ujemnej wartosci firmy - jednostki zalezne
1I. Odpis ujemnej wartosci firmy - jednostki wspdtzalezne
11l. Odpis ujemnej wartosci firmy - jednostki stowarzyszone
. Zysk (strata) brutto (J+K-L+M)
. Podatek dochodowy
. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty)

. Zysk (strata) z udziatéow w jednostkach podporzadkowanych
wycenianych metoda praw wiasnosci

o ® O 2

o

. Zyski (straty) mniejszosci
. Zysk (strata) netto (N-O-PtQzR)

(7]

Wykonawca:

E BAA Polska

Grupa Doradcow Biznesowych

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1186 131,19
0,00
0,00
0,00

0,00
-1186 131,19

0,00

0,00

-2 321 297,61

-2 321 297,61

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00 -3 507 428,80

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00 -3 507 428,80
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Tabela Ill.2 Bilans Aktywa ( zt)

Bilans na dzien 28.05.2015

A. Aktywa trwate
I. Wartosci niematerialne i prawne
1. Koszty zakoriczonych prac rozwojowych
2. Wartos¢ firmy
3. Inne wartosci niematerialne i prawne
4. Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne
1l. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych
1. Wartos¢ firmy - jednostki zalezne
2. Wartosc firmy - jednostki wspétzalezne
3. Wartos¢ firmy - jednostki stowarzyszone
11l. Rzeczowe aktywa trwate
1. Srodki trwate
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu)
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej
¢) urzadzenia techniczne i maszyny
d) srodki transportu
e) inne $rodki trwate
2. Srodki trwate w budowie
3. Zaliczki na srodki trwate w budowie
IV. Naleznosci dtugoterminowe
1. Od jednostek powigzanych
2. Od pozostatych jednostek
V. Inwestycje dtugoterminowe
1. Nieruchomosci
2. Wartosci niematerialne i prawne
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe
a) w jednostkach zaleznych i niebedacych spétkami

handlowymi jednostkach wspoétzaleznych niewycenianych
metodg konsolidacji petnej lub proporcjonalnej

- udziaty lub akcje
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe

b) w jednostkach stowarzyszonych i bedacych spotkami
handlowymi jednostkach wspétzaleznych

- udziaty lub akcje
- inne papiery wartos$ciowe
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe
c) w pozostatych jednostkach
- udziaty lub akcje
- inne papiery wartos$ciowe
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe
4. Inne inwestycje krétkoterminowe
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

Wykonawca:

E BAA Polska

Grupa Doradcow Biznesowych

Presspublica
Spotka
przejmujaca
91 975 218,39
439 386,64
0,00
0,00
439 386,64
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3915473,34
3915473,34
1236 000,00
973 927,92
1682 845,42
5 066,67
17 633,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
87 620 358,41
0,00
0,00
87 620 358,41

84911 605,16

84911 605,16
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2708 753,25
2708 753,25
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00

Gremi
Communication

Spotka
przejmowana

80 800 000,00
0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

80 800 000,00

80 800 000,00
80 800 000,00

80 800 000,00

0,00

0,00

0,00

korekty

potgczeniowe

-80 800 000,00
0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

-80 800 000,00

-80 800 000,00
-80 800 000,00

-80 800 000,00

0,00

0,00

0,00

Spétka po
potaczeniu

91 975 218,39
439 386,64
0,00

0,00

439 386,64
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
3915473,34
3915473,34
1236 000,00
973 927,92
1682 845,42
5 066,67

17 633,33
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

87 620 358,41
0,00

0,00

87 620 358,41

84911 605,16

84911 605,16
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2708 753,25
2708 753,25
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
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Bilans na dzien 28.05.2015

B. Aktywa obrotowe
I. Zapasy
1. Materiaty
2. Pétprodukty i produkty w toku
3. Produkty gotowe
4. Towary
5. Zaliczki na dostawy
Il. Naleznosci krétkoterminowe
1. Naleznosci od jednostek powigzanych
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesigcy
b) inne
2. Naleznosci od pozostatych jednostek
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesiecy
b) z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen

spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen

c) inne
d) dochodzone na drodze sgdowe;j
Ill. Inwestycje krétkoterminowe
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
a) w jednostkach zaleznych i niebedacych spotkami

handlowymi jednostkach wspétzaleznych
- udziaty lub akcje
- inne papiery wartos$ciowe
- udzielone pozyczki

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe

b) w jednostkach stowarzyszonych i bedacych spotkami

handlowymi jednostkach wspétzaleznych
- udziaty lub akcje
- inne papiery wartos$ciowe
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe
c) w pozostatych jednostkach
- udziaty lub akcje
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe
d) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach
- inne $rodki pieniezne
- inne aktywa pieniezne
2. Inne inwestycje krétkoterminowe

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Aktywa razem

Wykonawca:

E BAA Polska

Grupa Doradcow Biznesowych

Presspublica
Spotka
przejmujaca
35 233 044,72
292 918,46
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4618 373,90
2515 200,00
1318 267,00
1318 267,00
0,00
1369 851,46
2103 173,90
196 564,23
196 564,23
0,00

972 384,55

934 225,12
0,00

30 226 272,15
30226 272,15

2942 305,03

0,00
0,00
2942 305,03
0,00

27128 422,78

0,00

0,00

6518 427,00
20609 995,78
0,00

0,00

0,00

0,00

120 000,00
155 544,34
155 544,34
0,00

0,00

0,00

95 480,21

127 208 263,11

Gremi
Communication
Spotka
przejmowana

57 427,29
0,00

44 226,34
0,00
0,00

44 226,34
0,00

44 226,34

13 200,95
13 200,95

0,00

0,00

0,00

13 200,95
13 200,95

80 857 427,29

korekty

potgczeniowe

-3 873 880,20
0,00

-223 010,00
-223 010,00
-223 010,00
-223 010,00

0,00
0,00

-3 650 870,20
-3 650 870,20

0,00

-3 650 870,20

-3 650 870,20
0,00

0,00

Spétka po
potaczeniu

31416 591,81
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

4 612 508,70
2465 108,46
1095 257,00
1095 257,00
0,00

1369 851,46
2147 400,24
196 564,23
196 564,23
0,00

1016 610,89

934 225,12
0,00

26 708 602,90
26 708 602,90

2942 305,03

0,00
0,00
2942 305,03
0,00

23 477 552,58

0,00

0,00

6518 427,00
16 959 125,58
120 000,00
0,00

0,00

0,00

120 000,00
168 745,29
168 745,29
0,00

0,00

0,00

95 480,21

-84 673 880,20 123 391 810,20
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Tabela Ill.3 Bilans Pasywa (zt)

A. Kapitat (fundusz) wtasny

I. Kapitat (fundusz) podstawowy

Il. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkos¢
ujemna)

Ill. Udziaty (akcje) wiasne (wielkos¢ ujemna)

IV. Kapitat (fundusz) zapasowy

V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VII. Réznice kursowe z przeliczenia

VIII. Zysk (strata) z lat ubiegtych

IX. Zysk (strata) netto
X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego

(wielkos$¢ ujemna)
B. Kapitat mniejszosci
C. Ujemna wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych
I. Ujemna wartos¢ firmy - jednostki zalezne
Il. Ujemna wartos¢ firmy - jednostki wspétzalezne
11l. Ujemna wartos¢ firmy - jednostki stowarzyszone
D. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
|. Rezerwy na zobowigzania
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
- dtugoterminowa
- krétkoterminowa
3. Pozostate rezerwy
- dtugoterminowe
- krétkoterminowe
1l. Zobowiazania dtugoterminowe
1. Wobec jednostek powigzanych
a) kredyty i pozyczki
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
c) inne zobowigzania finansowe
d) inne
2. Wobec pozostatych jednostek
a) kredyty i pozyczki
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
c) inne zobowigzania finansowe
d) inne
11l. Zobowigzania krétkoterminowe
1. Wobec jednostek powigzanych
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesigcy
- powyzej 12 miesiecy
b) kredyty i pozyczki
¢) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
d) inne zobowigzania finansowe
e) inne
2. Wobec pozostatych jednostek
a) kredyty i pozyczki
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

c) inne zobowigzania finansowe

Wykonawca:
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94 025 364,16
8 740 000,00

0,00

0,00
58 938 883,89
6304 374,73
0,00

0,00

21228 236,73
-1186 131,19

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

33 182 898,95
1230 229,04
0,00

0,00

0,00

0,00
1230229,04
0,00
1230229,04
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

31 643 904,62
18 614 448,78
4273 527,00
4273 527,00
0,00

12431 312,78
0,00

0,00

1909 609,00
8298 339,21
0,00

0,00

0,00

Gremi
Communication

24780 346,19
44 395 000,00

0,00

3200 000,00

-20 493 356,20
-2321297,61

0,00

56 077 081,10
0,00

0,00

0,00

0,00
29 761 904,34
0,00

29761904,34
29761 904,34

26 313 122,48
26 298 362,48
0,00

26 298 362,48
14 760,00
0,00

korekty

-80 800 000,00
-41 845 000,00

00,00

-4 458 000,00

-34 497 000,00
0,00

0,00

-3 873 880,20
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00

0,00

-3 873 880,20
-3 873 880,20
-223 010,00
-223 010,00

-3 650 870,20
0,00

Spétka po
potaczeniu
38 005 710,35

11 290 000,00
00,00

-4 458 000,00
58 938 883,89
6304 374,73
3200 000,00
0,00

-33762 119,47
-3 507 428,80

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

85 386 099,85
1230 229,04
0,00

0,00

0,00

0,00

1230 229,04
0,00

1230 229,04
29 761 904,34
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

29 761 904,34
29 761 904,34
0,00

0,00

0,00

54 083 146,90
41038 931,06
4050517,00
4050517,00
0,00

12 431312,78
0,00

0,00

24557 101,28
8313 099,21
0,00

0,00

0,00
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d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesiecy
e) zaliczki otrzymane na dostawy

f) zobowigzania wekslowe

g) z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych
Swiadczen

h) z tytutu wynagrodzen

i) inne
3. Fundusze specjalne
IV. Rozliczenia miedzyokresowe
1. Ujemna wartos¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
- dtugoterminowe

- krotkoterminowe

Pasywa razem

Wykonawca:
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6177 735,70
6177 735,70
0,00
0,00
0,00

82 136,62

65 487,48
1972 979,41
4731116,63

308 765,29

18 000,00

290 765,29
0,00

290 765,29

127 208 263,11

14 760,00
14 760,00

2 054,28

2054,28

2054,28
80 857 427,29

0,00

0,00

0,00

-84 673 880,20

6192 495,70
6192 495,70
0,00
0,00
0,00

82 136,62

65 487,48
1972 979,41
4731116,63
310 819,57
18 000,00
292 819,57
0,00

292 819,57

123 391 810,20
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IV

WYCENA METODA
SKORYGOWANYCH
AKTYWOW NETTO
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IV.1 CHARAKTERYSTYKA METODY WYCENY

Wycena wartosci Spotki metodg aktywow netto sktada sie z dwdch komplementarnych czesci:
= okreslenia ksiegowej (bilansowej) wartosci aktywoéw netto,

= korekty szczegdtowych zapiséw ksiegowych, dotyczacych aktywoéw trwatych i biezgcych oraz
pasywow obcych.

IV.1.1 WARTOSC KSIEGOWA AKTYWOW NETTO

Metoda wyceny wedtug wartosci bilansowej aktywéw netto nalezy do najczesciej stosowanych
sposobéw wyceny. Jej powszechnosé¢ wynika z prostego ijednoznacznego algorytmu obliczenia,
bazujgcego na bilansie firmy sporzagdzonym na dzied wyceny lub dzied mozliwie najblizszy dacie
wyceny. Ma on nastepujacg postac:

Wsan = A¢ + A, — B

gdzie:
Wsan wartosé wg metody aktywdw netto,
A wartos¢ aktywow trwatych,
A, wartos¢ aktywoéw obrotowych,
P, pasywa obce.

Na tej podstawie mozna uzyskac szacunek wartosci ksiegowej majatku netto.

Do najwazniejszych wad tej metody mozna zaliczy¢:

= oparcie wyceny na ujetych w ksiegach wartosciach historycznych,

= arbitralny charakter ustalania niektdrych pozycji bilansowych, co moze powaznie wypaczac
wynik wyceny;

= wystepujacy czesto brak zwigzku pomiedzy wyceng bilansowa a zdolnoscig poszczegdlnych
aktywow do generowania dochodu;

= fakt, iz cze$¢ zasztosci biznesowych nie zawsze znajduje odzwierciedlenie w zapisach
ksiegowych.

Wartos$¢ ewidencyjna majgtku rzadko odzwierciedla wiec jego wartosc rzeczywistg lub jego wartos¢
rynkowa. Zapisy ksiegowe majg bowiem charakter rejestracyjny i uzaleznione sg od czasu nabycia
tych sktadnikéw, réznych sposobédw amortyzacji, charakteru wykorzystania majatku oraz inflacji.
Dlatego tez rzeczywista wartos¢ aktywow moze bardzo znacznie odbiega¢ od ich wartosci
ewidencyjnej'.

W zwigzku z powyziszym okreslenie wartosci bilansowej aktywdw netto stanowi na ogdét punkt
odniesienia w szacunku wartosci spotki innymi metodami, zwtaszcza tzw. wartosci skorygowanej
aktywow netto.

1
A. Dowzycki, H. Sobolewski, W. Ttuchowski, “Restrukturyzacja, prywatyzacja | wycena przedsiebiorstwa”, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
w Poznaniu, 2003 rok, str. 180.
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[V.1.2 SKORYGOWANA WARTOSC AKTYWOW NETTO

Metoda wyceny skorygowanych aktywdw netto jest istotnym uprawdopodobnieniem metody
bilansowej. Zaktada ona bowiem, ze wartos¢ ksiegowa aktywdw i zobowigzan powinna by¢ tak
zweryfikowana i skorygowana, aby odpowiadaty one wartosci aktualnej (terazniejszej), tj. ustalonej
na moment wyceny majatku lub firmy jako catosci’.

Przyjmuje sie, ze metoda wartosci aktywdw netto moze by¢ zastosowana jako podstawowa metoda
wyceny, gdy spetnione sg nastepujgce trzy zasadnicze warunki:

= zakftadana jest kontynuacja dziatalnosci gospodarczej przez wyceniang firme wedtug zasady
going concern,

= wycenie podlega cata spétka albo jej akcje / udziaty wiekszosciowe umozliwiajgce
przeniesienie prawa wtasnosci lub tez wycenie podlega pakiet mniejszosciowy, a ich nabywca
jest juz wtascicielem czesci akcji / udziatéw wycenianej spotki,

= istniejg warunki utrudniajgce stosowanie innych (dochodowych lub rynkowych) metod
wyceny, ktére w petniejszym stopniu odzwierciedlajg komercyjng wartos¢ ,zywego”
organizmu gospodarczego®.

Procedura wyceny skorygowanej wartosci aktywow netto opiera sie na zapisach ksiegowych
wycenianego podmiotu.

Podstawg korekty wartosci aktywow jest klasyfikacja ich poszczegélnych pozycji wedtug stopnia
ptynnosci. Wedtug tego kryterium wydzielono pieé¢ grup aktywdéw (od najwyiszej do najnizszej
ptynnosci). Sposdb podejscia do poszczegdlnych grup aktywdw zaprezentowany zostat ponizej:

Grupa | — S$rodki pieniezne w kasie, Srodki pienigzne wykazane w bilansie sa wycenione
— $¢rodki na rachunku wedtug wartosci nominalnej. W przypadku, gdy dotycza

bankowym one walut obcych wycenione s3 wedtug kursu kupna

— inne érodki pieniezne stosowanego w dniu sporzadzenia bilansu przez bank,
. o zktérego ustug korzysta jednostka. Grupa ta

— inne aktywa pieniezne o L . -
charakteryzuje sie najwyzszym stopniem ptynnosci, a

realna warto$¢ tych srodkéw trwatych pokrywa sie z ich

wartoscig ksiegowa.

Grupal ll — naleznosci W bilansie warto$¢ naleznosci wykazana jest w kwocie
nieprzeterminowane od netto, a wiec takiej, jaka wynika z dowodu Zrédtowego.
odbiorcéw krajowych W wycenie naleznosci handlowe poddaje sie weryfikacji

i zagranicznych, pod katem ich sciggalnosci, przy czym istotny jest okres

windykacji naleznosci w spétce w latach poprzednich oraz
ptynnos¢ finansowa odbiorcéw.

2
A. Dowzycki, H. Sobolewski, W. Ttuchowski, op.cit.,str. 215.
3
B. Cornell, “Wycena spdtek, metody | narzedzia efektywnej wyceny”, K.E. Liber, Warszawa 1999 r. str. 22 — 24.
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— papiery wartosciowe
i udziaty.

Grupa lll

zapasy Surowcowo-

materiatowe,

— zapasy towaréw i wyrobow
gotowych,

— produkcja niezakoriczona,

— zaliczki na poczet dostaw.

Grupa IV

wyposazenie i przedmioty

nietrwate,

— Srodki trwate,

— Srodki trwate w budowie,

— zaliczki na srodki trwate w
budowie,

— inne wartosci trwate.

naleznosci
przeterminowane,

GrupaV —

— roszczenia sporne.

— wartosci niematerialne
i prawne.

— S$rodki wydzielone,

— rozrachunki z budzetem
iinne,

— inne sktadniki majatkowe.

W przypadku weryfikacji wartosci akcji iudziatow
podstawa wyceny jest:
= notowanie akcji danego podmiotu na gietdzie,
= sytuacja finansowa jednostki ktorej akcje lub
udziaty posiada wyceniany podmiot,
= wartos$¢ kapitatu podstawowego oraz wartosé
ksiegowa podmiotu ktérego akcje/udziaty sa
wyceniane,
= dywidenda generowana przez udziaty/akcje oraz
ich kapitalizacja przy okreslonej oczekiwanej
stopie zwrotu,
= mozliwos¢ zwrotu zaangazowanych w danym

podmiocie sSrodkow.

Weryfikacja wartosci zapasow polega na okresleniu ich
wartosci rynkowej z uwzglednieniem struktury wiekowej
zapas6w oraz ich  przydatnosci do  dalszego
wykorzystania.

Korekta wartosci tych sktadnikdéw majgtku moze wynikaé
z przyjecia aktualnego poziomu cen rynkowych lub
oszacowania stanu technicznego, faktycznego stopnia
zuzycia, ewentualne mozliwosci ich uptynnienia na
wolnym rynku.

W przypadku srodkéw trwatych w budowie oraz zaliczek
na S$rodki trwate w budowie ocenia sie rowniez
prawdopodobienstwo realizacji danej inwestycji oraz
sposob w jaki wptyng one na wartosé srodkéw trwatych.

W przypadku wykazanych w bilansie naleznosci
przeterminowanych i spornych nalezy dokonac ich
korekty pod katem s$ciggalnosci. W tym miejscu
uwzglednia sie réwniez naleznosci objete rezerwami
(ktére majg charakter pozabilansowy) oraz wartosc¢
naleznych odsetek z tytutu przeterminowanych ptatnosci.

Wartos¢ sktadnikow niematerialnych i prawnych okresla
sie na podstawie aktualnych cen rynkowych oraz
szacunkéw ekspertow. Nalezy podkresli¢, iz korekty tej
grupy aktywéw dotycza tylko w sposdb jednoznaczny
zidentyfikowanych aktywéw niematerialnych.

Pozostate sktadniki aktywéw poddawane sg weryfikacji
pod katem prawdopodobienstwa ich uptynnienia, a wiec
mozliwosci odzyskania zaangazowanych w nich $rodkéw
pienieznych.

Pasywa obce, zmniejszajgce warto$¢ aktywoéw wycenianej firmy, oszacowane sg wedtug stopnia
wymagalnosci. Dokonuje sie przy tym podziatu pasywow obcych na cztery grupy, w ramach, ktérych

prowadzi sie szczegétowe szacunki korygujace.

Wykonawca:
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Grupa | — zobowigzania

przeterminowane.

Grupa ll — hieprzeterminowane
zobowigzania wobec:
= dostawcéw,

» budzetu,

= inne,

— kredyty krétkoterminowe.

Grupa lll — kredyty i pozyczki inwestycyjne
w okresie sptaty,

— dostawy niefakturowane.

Grupa IV — kredyty i pozyczki inwestycyjne

w okresie realizacji,

— fundusze specjalne,

— zobowigzania dziatalnosci
wyodrebnionej,

— rezerwy i rozliczenia
miedzyokresowe.

W bilansie warto$¢ zobowigzan wykazana jest
w kwocie netto, a wiec takiej, jaka wynika z dowodu
zrédtowego. Zobowigzania handlowe poddaje sie
weryfikacji pod katem ich wymagalnosci, przy czym
istotny jest okres ptatnosci zblizonych zobowigzan w
latach  poprzednich oraz ptynnos¢ finansowa
wycenianej spotki.

W tym miejscu uwzglednia sie réwniez wartosé
odsetek, jakie firma najprawdopodobniej bedzie
musiata zaptacic, z tytutu nieuregulowania ptatnosci w
terminie.

Roéwniez w tym przypadku dokonuje sie weryfikacji
zobowigzan pod katem ich wymagalnosci.

Wartos¢ skorygowana powinna odzwierciedlaé¢ kwote
zobowigzan kredytowych i pozyczkowych wymagang
do zapftaty tj. wraz z uwzglednionymi odsetkami.
Wyceniajgcy uwzglednia wptyw poszczegdlnych
pozycji pasywOw na zmniejszenie majgtku firmy.

Nalezy w tym przypadku dokona¢ analizy ioceny
wysokosci oraz celowosci utworzenia rezerw,
funduszy i rozliczen miedzyokresowych oraz
rzeczywistego ich wykorzystania.

W tym miejscu dokonuje sie tez zakwalifikowania tych
sktadnikow pasywéw do kapitatdow obcych lub
kapitatéw wtasnych. W zdecydowanej wiekszosci firm
stanowig one fundusze obce, chociaz w nielicznych
przypadkach, kiedy stanowig fundusze wiasne,
zaliczenie ich do kapitatéw obcych prowadzi do
istotnego zanizenia wartosci firmy (np. w przypadku
wartosci prawa wieczystego uzytkowania gruntow
ujmowanego czesto w rozliczeniach
miedzyokresowych).

Korekty bilansowych wartosci aktywodw i pasywéw mogg przyjmowac wartosci dodatnie i ujemne
i jako takie wptywajg ostatecznie na wartos¢ wycenianego podmiotu. Wartosci korekt dodatnich po
stronie aktywow zwiekszajg wartosé firmy, zas ujemne powoduja jej obnizenie. Doktadnie odwrotny
wplyw bedg miaty stosowne korekty przeprowadzone po stronie pasywow. Przysparzajacy lub
ujmujacy wptyw dokonywanych korekt jest skutkiem metody bilansowej opartej na podwdjnym
zapisie zdarzeri gospodarczych w urzadzeniach ksiegowych®.

4
A. Dowzycki, H. Sobolewski,
w Poznaniu, 2003 rok, 209.

W. Ttuchowski,
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Przedstawione wyzej zatozenia szczegdtowej analizy poszczegdlnych elementéw bilansu prowadza
do:

= ustalenia faktycznego stopnia zuzycia, funkcjonalnosci, wykorzystania lub przydatnosci do
dalszego wykorzystania Srodkow trwatych, a takze korekty ich wartosci ksiegowej do wartosci
aktualnej (w poszczegdlnych grupach);

= oceny faktycznej wartosci inwestycji w toku oraz niematerialnych sktadnikéw majatku;
= weryfikacji Sciggalnosci naleznosci i zbywalnosci zapaséw;

= wydzielenia z aktywéw pozycji nie bedacych w istocie ich sktadnikami, atylko efektem
biezacych zapiséw ksiegowych;

= przeszacowania wartosci zobowigzan i kredytéw dewizowych, stosownie do kursu walut
z dnia wyceny;

= uwzglednienia odsetek od przeterminowanych naleznosci izobowigzan, ewentualnych
kosztow sgdowych z tym zwigzanych, itp.;

= uwzglednienia aktywdw oraz zobowigzan, ktére nie s3 wykazane w lub w niepetny sposéb
odzwierciedlone w bilansie spétki, a ktére mogg miec niekiedy bardzo istotny wptyw na
koncowy rezultat wyceny.

Zaletg metody wyceny skorygowanych aktywdw netto jest jednoznacznosé obliczen, tj. uzyskanych
wynikéw czgstkowych oraz wartosci firmy jako catosci, a takie mozliwos¢ szerokiego
udokumentowania osiggnietych wynikow. Uargumentowanie obliczeri powoduje, ze wyniki te s3
czesto bardziej wiarygodne niz wyniki wycen ustalonych przez zastosowanie metod bazujgcych na
prognozach rozwoju (metoda dochodowa) lub relacjach ekonomicznych (metoda rynkowa),
zwtaszcza w przypadku firm nie cechujacych sie dobrg kondycjg ekonomiczno — finansowsa.

Metoda powyzsza moze by¢ rowniez obarczona btedem np. szacunku rzeczywistej wartosci majatku,
zwilaszcza rzeczowego oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Wptywa na to wiele przyczyn,
takich jak: trudne do ustalenia ceny $rodkéw trwatych, kosztéw ich zakupu, zwtaszcza starych
i zuzytych moralnie, rézne metody i stawki amortyzacyjne, opdznienia w przeszacowaniu wartosci
srodkow ze wzgledu na wzrost cen, itp. Wadga tej metody jest takze nieuwzglednianie mozliwosci
rozwojowych firmy oraz stopnia efektywnego wykorzystania posiadanego majatku, a wiec sposobu,
w jaki majgtek powinien by¢ uksztattowany i ,ozywiony”, aby umozliwiat osigganie i pomnazanie
zyskow.
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IV.2 WARTOSC KSIEGOWA PRESSPUBLICA

Wartos¢ ksiegowg Presspublica, stanowigcy baze do wyceny metodg skorygowanych aktywdw netto
(SAN), okreslono wedtug stanu na dzien 28 maja 2015 roku, po potgczeniu z Gremi Communication,
na podstawie bilansu sporzgdzonego przez komérki finansowo-ksiegowe Spétki.

Tabela IV.1. Wartosc¢ ksiegowa Spotki (w tys. zt)

Wyszczegdlnienie stan na
28.05.2015 .

Aktywa trwate 91 975,2
Wartosci niematerialne i prawne 439,4
Rzeczowe aktywa trwate 3915,5
Naleznosci dtugoterminowe -
Inwestycje dtugoterminowe 87 620,3
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -
Majatek obrotowy 31416,6
Zapasy -
Naleznosci krotkoterminowe 4612,5
Inwestycje krotkoterminowe 26 708,6
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 95,5

Aktywa ogétem 123 391,8
Rezerwy na zobowigzania 1230,2
Zobowigzania dtugoterminowe 29761,9
Zobowigzania krétkoterminowe 54 083,1
Rozliczenia miedzyokresowe 310,8

Pasywa obce ogétem 85 386,1

WARTOSC KSIEGOWA SPOLKI 38 005,7

Wartosé ksiegowa Presspublica na dzien 28.05.2015 r. wynosi:

38 005,7 Tvs. zt
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IV.3 SKORYGOWANE AKTYWA NETTO PRESSPUBLICA

Weryfikacje ksiegowej wartosci aktywow i pasywoéw Presspublica przeprowadzono na podstawie:

. szczegdtowej analizy zapiséw poszczegdlnych pozycji bilansu Spétki, sporzadzonego na
dzien 28.05.2015 .,

. dodatkowej dokumentacji ksiegowe]j Spoétki,

. rozméw wyjasniajacych, przeprowadzonych z uprawnionymi pracownikami Grupy Gremi,
oraz z pracownikami komérek ekonomiczno — finansowych Spétki.

IV.3.1 AKTYWA

IV.3.1.1 AKTYWA TRWALE

(1) Warto$ci niematerialne i prawne

Na dzien 28.05.2015 r., r. faczna bilansowa kwota pozycji wartosci niematerialnych i prawnych
wynosi 439,4 tys. zt. Wartosci niematerialne i prawne sklasyfikowane w catosci jako inne, zawierajg
oprogramowanie komputerowe i licencje na programy a takze znaki towarowe, w znacznej czesci o
zerowej ksiegowe]j wartosci.

Generalnie te wartosci niematerialne i prawne traktowane sg jako trudno sprzedawalne, gdyz nie ma
na nie rynku wtérnego, badzZ ograniczone sg mozliwosci prawne ich odsprzedazy z uwagi na umowy
licencyjne. Ich realna wartos¢ rynkowa wynika zatem tylko z mozliwosci ich dalszego uzytkowania
w Spofce jesli Spotka bedzie istniata. Presspublica jest podmiotem w dobrym stanie finansowo —
ekonomicznym stad uznano iz ujeto w bilansie warto$¢ WNiP uznaé mozna za ich wartos¢ rynkowa.

439,4 tys. zt.

(2) Rzeczowe aktywa trwate

Wedtug stanu na dzien 28.05.2015 r., r. ksiegowa wartos¢ netto rzeczowych aktywdéw trwatych Spoétki
wynosi 3 915,5 tys. zt i obejmuje wytgcznie srodki trwate. W rozbiciu na grupy rodzajowe, wartosc
netto rzeczowych srodkdéw trwatych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela IV.2. Srodki trwate Presspublica wg stanu na dzier 28.05.2015 r. (tys. zf)

Wartos¢ netto

Grunty, w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntéow 1236,0
Budynki, lokale i budowle 973,9
Urzadzenia techniczne i maszyny 1682,9

Srodki transportu -

Inne $rodki trwate 22,7
RAZEM 3915,5
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Nieruchomosci — grunty, budynki i budowle

W ewidencji nieruchomosci Presspublica wykazuje grunty, budynki i budowle o tacznej wartosci netto
2209,9 tys. zt. (1236,0+973,9). Ich charakterystyka rzeczowa przedstawiona zostata w ponizszej
tabeli.

Tabela IV.3. Nieruchomosci Presspublica wg stanu na dzien 28.05.2015 r. (tys. z)

L Bilansowa Wartos$¢ wg
Wyszczegdlnienie . . . ‘2
o Powierzchnia Opis wartosé operatu
Lokalizacja
netto szacunkowego
Grunt wiasny nieruchomos¢ gruntowa, sktadajaca sie
Jaworowa, z dz. ewid. nr: 58/4, 58/6, 63/3, 63/6
gm. Raszyn, zabudowana zespotem budynkow o funkcji
1. pow. pruszkowski, 13 465 m kw. produkcyjno-magazynowo-biurowej wraz 2209,9 7 169,9
ul. Drukarska 2 z infrastrukturg

(Ks. wieczysta nr: WA1P/00053761/5
Sad Rejonowy w Pruszkowie)

Wartosci rynkowe nieruchomosci bedacych w posiadaniu Spétki w Raszynie, zostaty dla potrzeb
wyceny okreslone w operacie szacunkowym sporzgdzonym przez Rzeczoznawce Majgtkowego (Anna
Szymanek, nr uprawnien 2983). Warto$s¢ rynkowa powyzszych nieruchomosci, wynikajaca
z operatéw, aktualnych na dzien sporzadzania niniejszej wyceny, wynosi facznie (gr. 0, I, II)
7 169,9 tys. zt. Te kwote przyjeto do wyceny wartosci Spoétki.

Inne (poza nieruchomosciami) sSrodki trwate

W tej grupie Spétka wykazata $rodki trwate znajdujgce sie w Raszynie o wartosci 11 178,5 tys. zt oraz
pozostate $rodki trwate o wartosci netto 265,3 tys. zt. Srodki trwate w Raszynie maja zosta¢ zbyte,
wraz z tg nieruchomoscig za kwote 1 440,2 tys. zt (cena bez nieruchomosci) i dlatego Spétka dokonata
odpisu aktualizujgcego wartosci tych aktywow na 9 738,8 tys. zt. W bilansie na 28.05.2015 r., ujete s3
zatem $rodki trwate z Raszyna w wartosci ceny sprzedazy 1 440,2 tys. zt plus pozostate srodki trwate
o wartosci 265,3 tys. zt; razem 1 705,5 tys. zt.

W odniesieniu do aktywow znajdujacych sie w Raszynie nie dokonywano korekt uznajac, ze zostaty
juz one wykazane w cenie rynkowej — 1 440,2 tys. zt.

W grupie srodkéw pozostatych, o wartosci 265,3 tys. zt. Spétka ujeta natomiast nastepujgce aktywa:

= W grupie lll tylko umorzony w 100% generator prgdotworczy;

= Z IV grupy Srodkéw trwatych 109 szt. pozycji sprzetu komputerowego oraz urzadzen
towarzyszacych o wartosci ksiegowej 16,0 tys. zt, umorzonych niemal w 100%;

= W grupie V — maszyny i urzadzenia branzowe — znalazty sie dwa urzadzenia (ekspres
cisnieniowy oraz densytometr, umorzone w 100%);

= W aktywach ,urzadzenia techniczne (gr. VI) umieszczono 91 pozycji, w tym przede
wszystkim w petni umorzony sprzet telefoniczny oraz rézne inne urzadzenia o wartosci
ksiegowej 226,6 tys. zt, zamortyzowane od 47% do 82%;

= Presspublica nie posiada srodkéw transportu (gr. VII);

= W grupie VIII srodkdw natomiast znalazty sie wyposazenie biurowe, catkowicie juz
zamortyzowane oraz réznego rodzaju narzedzia i przyrzady matej wartosci w kwocie
netto 22,7 tys. zt.
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Srodki nie posadowione w Raszynie wyceniono dla potrzeb oszacowania wartosci Spétki wedtug
nastepujgcej metodologii:

Wartosci poczagtkowe zostaty zindeksowane na date wyceny wskaZznikami zmian cen
produkcji przemystowej podawanymi przez GUS. W ten sposéb uzyskana zostata
skorygowana wartos¢ poczgtkowa.

Dla wydzielonych podgrup srodkdéw trwatych okreslony zostat normatywny catkowity czas
uzytkowania (NUL) w oparciu o dane udostepnione Wykonawcy i/lub ogdlnodostepne
informacje.

Na podstawie NUL oraz czasu pracy poszczegélnych srodkéw trwatych (OT) oszacowano
skorygowang wartos¢ umorzenia, ktdra stanowita podstawe wyliczenia skorygowanej
wartosci netto

W przypadku, gdy zidentyfikowano $rodki trwate, dla ktdrych skorygowana wartos¢ netto

jest réowna zeru (OT>=NUL), do wyceny przyjeta zostata warto$¢ rezydualna w wysokosci
5% skorygowanej wartosci poczgtkowej.

Tabela 1V.4. Zestawienie wynikow przeszacowania $rodkéw trwatych gr. llI-VIIl na dzien 31.12.2014 r. (z_pominieciem

Srodkéw w Raszynie) w tys. zt.

Warto$¢ z

Grupa Srodkow Warto$¢ brutto Warto$¢ netto przeszacowania korekta
Gr. 1l 3413 - 2471 2471
Gr. IV 665,4 16,0 196,1 180,1
Gr.V 71 - 1,6 1,6
Gr. VI 1749,0 226,6 280,2 53,5
Gr. VI - - - -
Gr. VIl 3289 22,7 41,5 18,8
RAZEM 3091,7 265,3 766,5 501,1
Szczegbétowy rachunek przeszacowania rzeczowych srodkéw trwatych gr. Il - VIII zamieszczono

w Aneksie nr 1 do niniejszego opracowania.

Zgodnie z przeprowadzonym obliczeniem tgczna wartos¢ wszystkich srodkéw trwatych z grup 04-08,
przyjeta do wyceny wynosi zatem (1 440,2+766,5):

2 206,7 tys. zt

Srodki trwate razem

taczna wartos¢ rzeczowych srodkéw trwatych nalezacych do Presspublica, przyjeta do wyceny,
ksztattuje sie na poziomie:

9 376,6 tys. zt

Tabela IV.5 Wartos¢ srodkéw trwatych po korektach wg stanu na dzier 28.05.2015 r. (tys. z1)

A.
B.
C.

RAZEM

L, Wartosc ..
T Wartosc¢ netto Rdéznica
Wyszczegdlnienie skorygowana
(A) (B-A)
(B)
Grunty, w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntow 1236,0
Y . Y p ystego uzy & 7 169,9 4960,0
Budynki, lokale i budowle 973,9
Srodki trwate gr. Il - VIII 1705,5 2206,7 501,2
39154 9 376,6 5461,2

(3) Naleznosci dtugoterminowe

Na dzien 28.05.2015 r. Spétka nie wykazywata naleznosci dtugoterminowych.
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Na dzien 28.05.2015 r. Spétka wykazywata inwestycje dtugoterminowe o wartosci bilansowej
87 620,4 tys. zt, ktére obejmowaty udziaty i akcje w pieciu jednostkach zaleiznych i w dwdch

jednostkach pozostatych.

Tabela IV.6_Wartos¢ akcji i udziatéw posiadanych przez Pressbublica

; . s Liczba .
Liczba akcji/udziatow . o, Kapitat L
Nazwa spétki oedlem akcji/udziatéw akeyjny/udziatow Wartosé bilansowa
P & posiadanych przez viny. v akcji/udziatow (zt)
(szt.) ) (zt)
Spotke (szt.)

Gremi Business Communication Sp. z o.0. 200 100 200 100 10 005 000 77 889 000
E-Kiosk S.A. 18 090 000 9 046 095 1809 000 5879 962
Uwazam Rze Sp. z 0.0. 90 834 90 834 4541700 1139572
Kancelaria RP Sp. z 0.0. 100 21 X 2550
Notoria Serwis S.A. 521
MM Confereces S.A. 1073513 505 153 536 756 2652053
ComPress S.A. 5000 000 315000 500 000 56 700
RAZEM X X X 87 620 358

Wszystkie podmioty wymienione

w tabeli zostaty odrebnie wycenione przez BAA w maju br. i do

wyceny Presspublica przyjeto je wedtug tego oszacowania. Wyjgtkiem jest Notoria Serwis S.A., w
ktdrej to spotce Presspublica posiada akcje o wartosci nieistotne] dla wyceny.

Tabela IV.7. Wartos¢ godziwa inwestyciji dtugoterminowych Presspublica.

Wartoéé 1 Pakiet akcji/udziatéw nalezacy do Presspublica
Podmiot akcji/udziatu Liczba Udziat w kapitale Warto$¢ pakietu*
() akcji/udziatéw zaktadowym (zt)
Gremi Business Communication Sp. z o.0. 1310,35 200 100 100,00% 262 201 035,00
E-Kiosk S.A. 1,86 9 046 095 50,01% 16 825 736,70
Uwazam Rze Sp. z 0.0. 67,06 90 834 100,00% 6 091 328,04
MM Confereces S.A. 9,29 505 153 47,06% 4 692 871,37
ComPress S.A.  pakiet akcji 1,37 315 000 6,30% 431 550,00
opcja nabycia akcji - 2185100 43,70% 2 863 000,00
Kancelaria RP Sp. z 0.0. 61 035,00 51 51,00% 3112 785,00
RAZEM 296 218 306,11

*/ Wartos¢ pakietu = wartos¢ 1 akcji/udziatu x liczba akcji/udziatow nalezqcych do Presspublica Sp. z o.0.

taczna wartoscé dtugoterminowych Presspublica, po dokonaniu korekt, wynosi:

296 218,3 tys. zt

inwestycji

296 218,3 tys. zt

(5)

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Na dziert 28.05.2015 r. Spétka nie wykazywata dtugoterminowych rozlicze miedzyokresowych.

Po dokonanych korektach warto$¢ rynkowa aktywoéw trwatych Spotki na dzien 28.05.2015 r.
wynosi (439,4+9 376,6+296 218,3):

305 934,6 tys. zt
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[V.3.1.2 AKTYWA OBROTOWE

(1) Zapasy

Na dzient 28.05.2015 r. Spétka nie wykorzystata w bilansie zadnych pozycji zapasow.

(2) Naleznosci krétkoterminowe

Naleznosci krotkoterminowe, zgodnie z Ustawg o rachunkowosci, obejmujg ogét naleznosci z réznych
tytutdw, nie zaliczanych do aktywoéw finansowych, ktére stajg sie wymagalne w ciggu 12 miesiecy od
dnia bilansowego.

Do naleznosci kréotkoterminowych, wykazanych w bilansie Presspublica na dzier 28.05.2015 r., nalezg

ptatnosci:

= Od jednostek powigzanych 2 465,1 tys. zt

—  ztytutu dostaw i ustug 1095,3 tys. zt

— inne 1369,8 tys. zt
= Od pozostatych jednostek 2 147,4 tys. zt

—  ztytutu dostaw i ustug 196,6 tys. zt

—  ztytutu podatkow, dotacji, cet, ZUS, itp. 1016,6 tys. zt

— inne naleznosci 934,2 tys. zt

Razem 4612,5 tys. zt

Naleznosci od jednostek powigzanych

Rozrachunki handlowe wynikajgce z transakcji z jednostkami powigzanymi ze Spdtka, o wartosci
bilansowej 1 095,3 tys. zt, miaty w 99% charakter przeterminowany. Z uwagi na fgczgce podmioty
powigzania kapitatowe prawdopodobienstwo, ze Spdtka nie odzyska tych naleznosci jest niewielkie;
nawet w sytuacji, gdy sg one przeterminowane. Stad tez uznano, iz nie ma podstaw do korygowania
wartosci wykazanej w bilansie. Ponadto, zgodnie z opinig Spétki podmioty w Grupie Gremi nie
naliczajg sobie wzajemnie odsetek od przeterminowanych naleznosci i zobowigzan. Do wyceny
przyjeto zatem kwote:
1095,3 tys. zt.

Naleznosci inne od jednostek powigzanych

Na inne naleznosci od jednostek powigzanych w kwocie 1 369,8 tys. zt sktadaty sie:

= naleznosci od GBC za nakfady na zakup mieszkania w firmie FROST (mieszkanie przejeta
GBC) — 172,00 tys. zt;
= wynagrodzenie od GBC za udzielenie zabezpieczenia na udziatach posiadanych przez
Presspublica — 1 155,7 tys. zt;
= naleznosci od Uwazam Rze z tytutu sptaty pozyczek z Funduszu Socjalnego zaciggnietych
przez pracownikéw, ktérzy obecnie sg juz pracownikami Uwazam Rze — 42,0 tys. zt.
Z wymienionych ptatnosci dotyczacych dwodch pierwszych pozycji majg charakter prawidtowy,
a jedynie naleznos¢ od Uwazam Rze jest przeterminowana. Z wyjasnien Spotki wynika ze zostanie ona
jednak uregulowana.
W zwigzku z powyiszym catos¢ kwoty ,naleznosci inne od jednostek powigzanych” przyjeto
w rachunku wyceny bez korekty.
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Naleznosci krétkoterminowe od jednostek pozostatych

Naleznosci krétkoterminowe od pozostatych jednostek, wykazane s3 w bilansie Presspublica
w tgcznej kwocie 2 147,4tys. zt. Obejmuja one:

= naleznosci z tytutu dostaw i ustug (handlowe) 196,6 tys. zt

= naleznosci z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen

= inne naleznosci 934,2 tys.zt

1016,6 tys.zt

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (handlowe) obejmuja wszelkie naleznosci zwigzane ze sprzedaza
produktoéw, ustug, towaréw i materiatdw. Na dzien wyceny tgczna wartos¢ naleznosci handlowych
Presspublica wynosi 196,6 tys. zt. Cato$¢é tej kwoty jest przeterminowana, ale Spétka nie uwaza jg za
utracona.

Do wyceny przyjeto zatem ich warto$¢ ksiegowq bez dokonywania korekt.

196,6 tys. zt

Grupa naleznosci z tytutu podatkdw, dotacji, cet, ZUS, itp. obejmuje ptatnosci z budzetu panstwa,
zwigzane ze standardowymi rozliczeniami z tytutdw publicznoprawnych. Ze wzgledu na charakter
wierzytelnosci budzetowych prawdopodobienstwo, ze Spotka nie odzyska catej kwoty, praktycznie
nie istnieje. Ponadto, zgodnie z informacjami przekazanymi Wykonawcy, wszystkie te naleznosci
znajdowaty sie w terminie pfatnosci i miaty prawidtowy charakter. Do wyceny przyjeto wiec ich
wartos$é wskazang w bilansie Presspublica, tj.

1 016,6 tys. zt.

Inne naleznosci

W tej grupie znajduja sie naleznoséci od pracownikéw z tytutu pozyczek z ZFSS w kwocie 934,2 tys. zt
Naleznosci od pracownikéw przyjeto do rachunku wyceny w kwocie bez korekt.

Naleznosci krétkoterminowe dochodzone na drodze sagdowej

Na dzien 28.05.2015 r. Presspublica nie posiada naleznosci spornych dochodzonych na drodze
sgdowe;j.
Razem naleznosci krétkoterminowe od pozostatych jednostek wynoszg (196,6+1 016,6+934,2)

2147,4 tys. zt

Naleznosci krétkoterminowe tgcznie

taczna wartos$é naleznosci krdtkoterminowych przyjeta do wyceny wynosi (2 465,1+2 147,4):
46125 tys. zt
(3) Inwestycje krétkoterminowe
Inwestycje krotkoterminowe to najogdlniej ujmujac, inwestycje ptatne i wymagalne lub przeznaczone

do zbycia w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego lub od daty ich zatozenia, wystawienia lub
nabycia, albo stanowigce aktywa pieniezne.
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W Spétce na dziert 28.05.2015 r. pozycja ta ma wartos¢ 26 708,6 tys. zt i obejmuje:

= wykupione przez Spoétke weksle pozostatych podmiotéw 16959,1 tys.zt
= pozyczki udzielone spétkom powigzanym 2942,3 tys.zt
= pozyczki udzielone innym podmiotom 6 158,5 tys. zt
= inne 120,0 tys. zt
= grodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 168,7 tys. zt

26708,6 tys.zt

Weksle bedgce w posiadaniu Presspublica w kwocie 16 959,1 tys. zt to papiery wartosciowe
wyemitowane przez KCI S.A. w roku 2012 oraz przez Gremi Sp. z 0.0. w roku 2012 w roku 2013.

W bilansie ujeto warto$¢ nominalng tych weksli wraz z odsetkami naliczonymi na dzien wyceny. Stad
tez przyjeto je do wyceny bez dokonywania korekt.

16 959,1 tys. zt

Udzielone jednostkom powigzanym pozyczki na kwote 2 942,3 tys. zt. uwzgledniono w wycenie
w petnej kwocie bilansowej, bez dokonywania korekt, poniewaz nie ma podstaw do przyjecia, iz
pozyczki te nie zostang sptacone, a do ich podstawy naliczono odsetki na dziert 28.05.2015 r. S to
pozyczki udzielone 8 spétkom Grupy.

29423 tys. zt

W grupie innych podmiotéw, ktdrym Spétka udzielita pozyczki w kwocie tacznej 6 158,5 tys. zt
znajdowaty sie Gremi Sp. z 0.0. — 5 090,0 tys. zt oraz Gremi Success Sp. z 0.0. — 1 428,5 tys. zt. W obu
przypadkach w bilansie ujeto powyzsze pozyczki wraz z odsetkami naliczonymi na dzien wyceny,
a wiec nie korygowano tych pozycji aktywow.

6 158,5 tys. zt

Inne inwestycje krétkoterminowe Presspublica obejmujg kwote naleznosci z tytutu prawa
pierwszenstwa zakupu znaku towarowego , Kariera.pl” nabytego przez Spotke w kwietniu 2015 r.
Jest to warto$é rynkowa zaptacona za to aktywo, wiec nie korygowano tej kwoty.

III

120,0 tys. zt

Srodki pieniezne w kasie stanowig odzwierciedlenie rzeczywistego stanu gotéwki w kasie Spotki.
Srodki pieniezne w banku dotycza natomiast $rodkéw rzeczywisécie znajdujacych sie na rachunkach
bankowych. W zwigzku z powyziszym, nie ma podstaw do korygowania wartosci wykazanych
w bilansie.

Do wyceny przyjeto kwote, tj. 168,7 tys. zt.

taczna wartosé inwestycji krotkoterminowych przyjeta do wyceny, wynosi
(16 959,1+2 942,3+6 518,4+120,0+168,8):

26 708,6 tys. zt
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Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Na dzie wyceny, wartosé krétkoterminowych rozliczern miedzyokresowych w Presspublica ksztattuje
sie na poziomie 95,5 tys. zt. Wedtug informacji przekazanych Wykonawcy, pozycja ta stanowi rézne
koszty poniesione przez Spoétke na poczatku roku sprawozdawczego, takie jak koszty ubezpieczen, czy
optaty za uzytkowanie wieczyste.
Wszystkie one stanowig zatem koszty poniesione i zakwalifikowane (w dniu zaptaty) do kosztéw
podatkowych, a tylko rozliczane w rachunku wynikéw w dtuzszym okresie czasu. Biorgc jednak pod

uwage cel wyceny przyjeto je do rachunku bez dokonywania korekt.

IV.3.1.3

Wedtug informacji otrzymanych od uprawnionych pracownikéw Grupy Gremi,

95,5 tys. zt

INNE AKTYWA, W TYM POZABILANSOWE

powyzej, nie posiada ona innych aktywow, w tym takze aktywdw pozabilansowych.

IV.3.1.4

taczna skorygowana wartosé aktywow Presspublica wynosi:

337 351,2 tys. zt

LACZNA SKORYGOWANA WARTOSC AKTYWOW SPOLKI

Tabela IV.8 Skorygowana wartos¢ aktywdéw Spotki wg stanu na dzieri 28.05.2015 r. (tys. zt)

L.p.

NP AW

Wyszczegdlnienie

AKTYWA TRWALE

Wartosci niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate

nieruchomosci

ruchomosci

Srodki trwate w budowie

Zaliczki na srodki trwate w budowie
Naleznosci dtugoterminowe

Inwestycje dtugoterminowe

Nieruchomosci

Wartosci niematerialne i prawne
Dtugoterminowe aktywa finansowe

Inne inwestycje dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Inne rozliczenia miedzyokresowe

AKTYWA OBROTOWE

Zapasy

Naleznosci krétkoterminowe

Naleznosci od jednostek powigzanych
Naleznosci od pozostatych jednostek
Inwestycje krotkoterminowe
Krétkoterminowe aktywa finansowe

Inne inwestycje krétkoterminowe
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
AKTYWA POZABILANSOWE

AKTYWA RAZEM
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Stan na
28.05.2015.

91975,2
439,4
3915,5
3915,5
2209,9
1705,5

87620,4
87620,4
31416,6
4612,5
2465,1
2147,4
26 708,6
26 708,6

95,5

123 391,8

Korekty

Nr Wartos¢
213 959,4
0,0
5461,1
5461,1
4960,0
501,2

208 498,2

208 498,2

213 959,4

poza wskazanymi

Bilans Proforma na
28.05.2015 .

305 934,6
439,4
9376,6
9376,6

7 169,9
2206,7

296 118,6

296 118,6

0,0
0,0

31416,6
4612,5
2 465,1
2147,4

26 708,6

26 708,6

95,5

337 351,2
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IV.3.2 PASYWA OBCE

[V.3.2.1 REZERWY

Presspublica na dzie 28.05.2015 r. posiada krétkoterminowe rezerwy na zobowigzania w kwocie
1 230,2 tys. zt. Sg to wytgcznie: rezerwy na koszty odszkodowan i roszczen skierowanych wobec
Spoétki. Rezerwami objeto  wszystkie pozycje odszkodowan i roszczen, w  ktérych
prawdopodobienstwo wyptat prawnicy Presspublica ocenili na co najmniej 50%. W tej sytuacji
Wykonawca wyceny nie widzi zasadnosci korekty tego zobowigzania. Przyjeto je wiec do obliczen
w kwocie

1230,2 tys. zt

IV.3.2.2 ZOBOWIAZANIA

(1) Zobowiazania dlugoterminowe

Na dzierh 28.05.2015 r. Spétka wykazuje tylko jedng pozycje zobowigzan dtugoterminowych. Jest to
kredyt zaciggniety w Getin Noble Bank na zakup udziatéw Presspublica Sp. z o.0.
w kwocie 60,0 min zt. Na dziert wyceny do sptaty pozostata kwota 29 761,9 tys. zt, na ktdrg skfada sie
29 500,5 tys. zt kredytu oraz odsetki o wartosci 261,4 tys. zt. Kredyt nie jest przeterminowany i ma
zostac sptacony do roku 2019.

W wycenie przyjeto tg pozycje bez dokonywania korekt.

29761,9 tys. zt

(2) Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe stanowig ogét zobowigzan z tytutu dostaw, robdt i ustug oraz catosé
lub te czes¢ pozostatych zobowigzan, ktére s3 wymagalne w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Na dziend wyceny wartosé zobowigzan krétkoterminowych Spétki wynosi 54 083,2 tys. zt, w tym:

= Wobec jednostek powigzanych 41 038,9 tys. zt
— ztyt. dostaw i ustug 4 050,5 tys. zt
—  pozyczki 12 431,3 tys. zt
— inne 24 557,1 tys. zt
=  Wobec pozostatych jednostek 8 313,1 tys. zt
— ztyt. dostaw i ustug 6 192,5 tys. zt
—  ztyt. podatkdéw, dotacji, cet, ZUS, itp. 82,1 tys. zt
—  ztyt. wynagrodzen 65,5 tys. zt
— inne 1973,0 tys. zt
= Fundusze specjalne 4 731,2 tys. zt
Razem 54 083,2 tys. zt

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

Zobowigzania handlowe obejmujg wszelkie zobowigzania wobec dostawcéow z tytutu dostaw
towardw, robot i ustug na rzecz prowadzonej dziatalnosci, wraz z naliczconymi odsetkami za zwtoke,
karami, odszkodowaniami lub zasgdzonymi kosztami.
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W Presspublica tgczna wartos¢ zobowigzan wobec jednostek powigzanych, na dzied wyceny, wynosi
41 038,9 tys. zt. S to zobowigzania trojakiego rodzaju - handlowe, pozyczkowe oraz inne - w tych
ostatnich Spoétka ujeta réinego rodzaju zobowigzania posiadane przez Gremi Communication.
Zobowigzania handlowe dotyczg w 90% rozliczen przeterminowanych ale w opinii Spétki zostang
w petni uregulowane, a wiec przyjeto je w wycenie wg wartosci bilansowej 4 050,5 tys. zt

4 050,5 tys. zt

Zobowigzania pozyczkowe dotyczg pozyczek od firm:

= E- Kiosk 383,8 tys.zt (zwrot w czerwcu 2015 r.)
= GBC 11738,3 tys. zt (zwrot w grudniu 2015 r. - 10 597,0 tys. zt
oraz w grudniu 2016 r. - 1 141,3 tys. zf)
=  Gremi Media 309,3 tys.zt (zwrot w grudniu 2015 r.)
12 431,3 tys. zt

Wszystkie powyzsze zobowigzania ujeto tacznie z naleznymi odsetkami wobec czego nie ma podstaw
do ich korygowania.

12 431,3 tys. zt

Inne zobowigzania wobec jednostek powigzanych — 24 557,1 tys. zt, obejmujg bardzo wiele pozycji
ptatnosci Gremi Communication, ktdre nie zostaty rozdzielone na rodzaje zobowigzan. Dotyczg one
zobowigzan handlowych, wekslowych poreczeniowych i innych. S3 one wykazane w bilansie wraz
z odsetkami na dzien wyceny stad tez nie korygowano ich wartosci.

24 557,1 tys. zt

Razem zobowigzania wobec jednostek powigzanych przyjeto na poziomie bilansowym
(4 050,5+12 431,3+24 557,1)

41 038,9 tys. zt

Zobowigzania wobec jednostek pozostatych

A. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (handlowe)

Wartos¢ bilansowa tych zobowigzan w Spoétce ksztattowata sie na dzien 28.05.2015 r. na poziomie
8 313,1 tys. zt. Dotyczg one w 99% ptatnosci przeterminowanych ale Spotka bedzie je regulowaé bez
odsetek za zwtoke wobec czego nie dokonano korekty ich wartosci i tak przyjeto je do wyceny

8313,1 tys. zt

B. Inne zobowigzania Presspublica wobec jednostek niepowigzanych dotycza:

=  zapfaty za akcje Compress 94,5 tys. zt
= zaptaty za akcje MM Conference 1957,6 tys. zt
= korekty rozliczen z dostawcami (79,1) tys. zt

1973,0 tys. zt

Nie majg one charakteru przeterminowanego wiec ich wartosci nie korygowano

1973,0 tys. zt
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C. Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotacji, cet i wynagrodzen.

Zobowigzania z tytutu podatkdow, dotacji, cet ubezpieczen i innych swiadczern obejmujg wszelkie
zobowigzania o charakterze publicznym.

Zgodnie z informacjami od uprawnionych pracownikéw Grupy Gremi, sg to zobowigzania biezace, tj.
takie, ktorych termin ptatnosci nie minat. Przyjeto je do wyceny wg ich wartosci bilansowej, tzn.

82,1 tys. zt

D. Zobowigzania z tytutu wynagrodzen

Zobowigzania te wynikajg bezposrednio z rozrachunkéw z pracownikami i wykazane zostaty w petnej,
realnej wysokosci. Stad tez nie korygowano ich wartosci bilansowej, wynoszgcej

65,5 tys. zt

E. Razem zobowigzania krétkoterminowe Spétki od jednostek nie powigzanych wynoszg zatem
(6 192,5+1 973,0+82,1+65,5)

8313,1 tys. zt

Fundusze specjalne

Fundusze specjalne w kwocie 4 731,1 tys. zt na dzien bilansowy stanowig Srodki zarzgdzane zgodnie
z zasadami obowiagzujacymi w Spoétce i przeznaczone na $ciéle okreslone cele (ZFSS). Do wyceny
przyjeto je zatem wedtug zapiséw ksiegowych.

4731,1tys. zt

Zobowigzania krétkoterminowe tgcznie

Wartos¢ zobowigzan krdotkoterminowych po korektach, przyjeta do wyceny wynosi
(41 038,9+8 313,1+4 731,1)

54 083,2 tys. zt

IV.3.2.3 ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Rozliczenia miedzyokresowe wykazywane w Spétce na dzier 28.05.2015 r. majg wartos¢ 310,8 tys. zt
i obejmuja:
= rozliczenia przysztych kosztéw 292,8 tys. zt

= ujemna wartos$¢ firmy 18,0 tys. zt

Wskazane w bilansie rozliczenia miedzyokresowe dotyczg przysztych kosztow, ktére beda
sukcesywnie wliczane do kosztéw operacyjnych, a wiec pomniejszg wartosé Spoétki, co nie upowaznia
do ich korygowania. W wycenie przyjeto je zatem w kwocie bilansowej:

292,8 tys. zt

Ujemna wartosc firmy powstata w roku 2008 r. w wyniku potgczenia spétki przejmujgcej Presspublica,
z przejmowang spotka Warszawa Print Sp. z 0.0. Ujemna wartosc¢ firmy jest rozliczana w przychodach
w wysokosci amortyzacji nabytych aktywdw, wiec ma charakter podobny do opisanych wyzej
rozliczen kosztow.

18,0 tys. zt
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taczna wartosc rozliczern miedzyokresowych przyjeta do wyceny jest wiec analogiczna jak w bilansie
i wynosi

310,8 tys. zt

IV.3.2.4 INNE PASYWA OBCE, W TYM ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

Zgodnie z informacjami przekazanymi Wykonawcy, na dzien wyceny Presspublica nie posiada
istotnych zobowigzan pozabilansowych i warunkowych, ani zawartych umoéw nieuwzglednionych
w bilansie.

Jedynie nieruchomos¢ w miejscowosci Jaworowa jest obcigzona hipoteka do kwoty 10 000,0 tys. zt,
ktdra stanowi zabezpieczenie zaptaty wierzytelnosci. W przypadku tym nie ma jednak przestanek,
uznania, ze wierzytelnos¢ ta bedzie wymagalna. Zatem do wyceny przyjeto zerowg wartosc tej
pozycji.

1V.3.2.5 LACZNA SKORYGOWANA WARTOSC PASYWOW SPOLKI

taczna skorygowana wartos¢ pasywow obcych Spoétki Presspublica na dziern wyceny ksztattuje sie na
poziomie:

85 386,1 tys. zt

Tabela IV.9 Wartos¢ pasywow Spétki wg stanu na dziern 28.05.2015 r. (tys. zt)

A. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 85 386,1 0,0 85 386,1
I Rezerwy na zobowigzania 1230,2 0,0 1230,2
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 0,0

2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne - -

3. Pozostate rezerwy 1230,2 0,0 1230,2
1. Zobowiazania diugoterminowe 29761,9 0,0 29761,9
1. Wobec jednostek powigzanych - -
2. Wobec pozostatych jednostek 29761,9 0,0 29761,9
lIl. | Zobowigzania krétkoterminowe 54 083,1 0,0 54 083,1
1. Wobec jednostek powigzanych 41 038,9 0,0 410389
2. Wobec pozostatych jednostek 8313,1 0,0 8313,1
3. Fundusze specjalne 4731,1 0,0 4731,1
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 310,8 0,0 310,8
1.  Ujemna wartosc firmy 18,0 - 18,0
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 292,8 0,0 292,8
B. ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE -
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V.1

Wedtug stanu na dzien 28.05.2015 r., wartos$¢ Presspublica obliczona metoda skorygowanej wartosci
aktywodw netto wynosi:

Skorygowana wartos$¢ aktywoéw 337 351,2 tys. zt

(-) minus

Skorygowana warto$é pasywow 85 386,1 tys. zt

Wynik wyceny 251 965,1 tys.

V.2

W procesie okreslania wartosci Spotki metodg skorygowanych aktywdéw netto, niezaleznie od
przeanalizowania wartosci godziwej poszczegélnych pozycji aktywéw oraz zobowigzan, Wykonawca
rozwazat uwzglednienie w rachunku skutkéw podatkowych, ktére rodzg dokonane korekty. Biorgc
pod uwage cel wyceny tj. okreslenie wartosci aportu wnoszonego na podwyzszenie kapitatu innej
spotki — co do zasady — uwzglednienie korekt podatkowych nie jest celowe. Niemniej, w niektdrych
przypadkach wyceny Presspublica Wykonawca rozwazat ujecie w rachunku takich korekt.

Dotyczyto to skutkéw podatkowych przeszacowania ,w gore” wartosci udziatdw w spédtkach
stowarzyszonych, nieruchomosci w Raszynie oraz Srodkow trwatych grupy |IlI-VIIl. taczne
konsekwencje podatkowe podwyzszenia wartosci tych aktywdow zrodzic mogg koniecznos¢
utworzenia rezerw na podatek dochodowy na poziomie ok 2,0 min zt. Jednoczesnie jednak Spdtka
przekazata Wykonawcy, ze na dzien wyceny posiada do wykorzystania strate podatkowa w kwocie
14,8 min zt. Biorgc pod uwage mozliwos¢ skompensowania ewentualnych podatkéw, do jakich bytaby
zobowigzana Spdétka w momencie zbycia przedmiotowych aktywéw po cenie wynikajgcej
z oszacowania, z posiadang na dzied wyceny stratg podatkowg pominieto w rachunku korekty z tyt.
rozliczen podatkowych Spofki.
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ANEKS
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