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1 Informacje ogélne

1.1 Cel i zakres wyceny
Przedmiotem opracowania jest wycena wartosci rynkowej Spoéiki
Zlote Inwestycje Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, dla celéw sprzedazy,

badz wniesienia aportem udzialéw tej Spéiki do innej Spotki prawa handlowego.

Wyceny dokonano nastgpujacymi metodami:
- metoda majatkows, poprzez analize wartosci aktywéw netto;
- metodg dochodowa, poprzez symulacyjny rachunek zdyskontowanego

dochodu ekonomicznego DEIM (Discounted Economic Income Methods)

- metodami mieszanymi (szwajcarska i niemiecka)

Formalng podstawe opracowania stanowi umowa zawarta w dniu 28.07.2015r.
pomiedzy Spotka Zlote Inwestycje Sp. z o.0. reprezentowanym przez Andrzeja
Raczkowskiego - Prezesa Zarzadu, a Biurem Bieglych Rewidentéw ,, EKO-BILANS”

Sp. z o.0. zsiedzibag wtodzi reprezentowanym przez Wojciecha Pisarskiego -

Prezesa Zarzadu.

1.2 Podstawowe dane Spotki

Zlote Inwestycje 5p. z 0.0.
00-549 Warszawa, ul. Piekna 20
13.07.2015¢.

Spoélka 2 ograniczong odpowiedzialnoscia
KRS 0000566725

BN i



Struktura wlasnosci kapitatu zakladowego Spolki jest nastgpujaca:

' spzoo. 7 499 998 374 999 900,00 99,99%
- Ziote Inwestycje 2
o Sp.zoo. 2 100,00 0,01%

Na dzieri wyceny kapital zakladowy Spétki nie zmienit sie.

2 Przedmiot dzialania
Przewazajacym przedmiotem dzialalnosci Spotki jest prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, w zakresie:
e pozostata finansowa dzialalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych 64.99.Z
Pozostaly zakres dzialalnosci zostal okreslony w dziale 3 rubryka 1 wpisu

do Krajowego Rejestru Sadowego.

2.2 Podstawy prawne szacunkéw

1. Ustawa o rachunkowosci z 1994r. wraz z pézniejszymi zmianami (Dz. U. z 2013r.,
poz. 330 z p6Zn. zm.),

Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037 z pdZn. zm.},

Kodeks Cywilny (Dz. U. nr 85, poz. 458, Nr 230, poz. 1370),

owoN

Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzialalnosci gospodarczej tekst

jednolity (Dz.U. z 2010 r. Nr 220, poz. 1447 z p6Zn. zm.)

2.3 Zalozenia i ograniczenia

Podstawe wyceny stanowilo:

- Bilans oraz rachunek zyskow i strat sporzadzony na dzien 13.07.2015r.
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- Projekcje finansowe przygotowane przez Zarzad Spolki, dotyczace dziafalnosci

Spotki na lata 2015 - 2019.

3 Metodyka wyceny wartosci przedsigbiorstw
3.1 Przedsiebiorstwo jako obiekt wyceny

Teoria ekonomii definiuje przedsigbiorce jako osobe zajmujgcq sie dziatalnoscig
gospodarczg, ktéra odkrywa potencjalne zyskowne mozliwosci, organizuje 1 kieruje
prredsigwzigciami majgcymi produktywny charakter!. Przedsigbiorstwo w strukturze
gospodarki jest za to definiowane, jako podmiot prowadzqcy dziatalno$é gospodarczy,
kt6rego celem jest rozpoznanie, a nastgpnie zaspokojenie okreslonych potrzeb konsumentow,
czyli dostarczenie pozgdanych na rynku produktow lub ustug w okreSlonym czasie
i w wymaganym standardzie. Dziatalno$¢ przedsiebiorstwna obarczona jest ryzykiem i ma
na celu osiggniecie okreslonych korzyséci finansotwych?.

Mozna wiec powiedzie¢, iz przedsiebiorstwo (przedsigbiorca), bedace
podmiotem realnej strefy gospodarki, stanowi miejsce, gdzie powstaje nowa wartosc,
znajdujaca odzwierciedlenie pod postaciy dochodu narodowego. Tworzenie
i pomnazanie wartosci przedsiebiorstwa jest wigc rezultatem szeroko rozumianego
gospodarowania (produkcji, podziatu, wymiany, konsumpcji).

Whnioskujac z takiego rozumienia, czym jest przedsigbiorstwo i jakie sg jego
funkcje, dochodzimy wiec do tego, Ze za Zrédio wartosci przedsigbiorstwa uwaza sie
ekonomiczno-finansowy aspekt, z ktorym to aspektem wiaze sig¢ jedno
znajwazniejszych pojec ekonomii: kapital i jego wartosd.

Aby wyznaczy¢ wartos¢ kapitalu nalezy wskazad jakie sa jego Zrodta, a przez to
jakie sa typy kapitalow przedsiebiorstw. W najszerszym ujeciu kapital mozna
podzieli¢ na:

1. Kapitat realny - obejmuje majatek rzeczowy (aktywa) przedsigbiorstwa oraz
kapital finansowy (pasywa). Kapital ten obejmuje zatem wszystkie

te skladniki zasobéw gospodarczych przedsigbiorstwa, ktére znajdujg swoje

: ,Ekonomia” — D.R.Kamerschen, R.B. McKenzie, C.Nardinelli, Houghton Mifflin Company, Boston 1989, str. 5
* Funkcjonowanie przedsiebiorstwa w gospodarce rynkowej”, P.Wachowska, SK w Polsce, Warszawa, str. 27
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odzwierciedlenie
w bilansie jednostki.

2. Kapital intelektualny - czyli tak zwany potencjal pozabilansowy, ktory jest
sumg wiedzy posiadanej przez ludzi tworzacych  spolecznosé
przedsiebiorstwa (wiedza know-how) oraz umiejetnos¢ wykorzystania
tej wiedzy z pozytkiem dla przedsigbiorstwa. Skiadniki te w ekonomii

funkcjonujg pod nazwami: kapitalu ludzkiego, kapitalu organizacyjnego oraz

kapitalu spotecznego.

3.2 Wartoéé przedsiebiorstwa

Probujac  zdefiniowa¢ warto$¢  przedsiebiorstwa, okreslono powyzej,
jak rozumie si¢ pojecie przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej.

Po pierwsze, warto§¢ przedsiebiorstwa, mozna oblicza¢ opierajac si¢ przede
wszystkim na wartoéci kapitatu realnego przedsigbiorstwa. Bazujac na takim toku
rozumowania, wyznacza si¢ tak zwang wartos¢ majgtkows przedsiebiorstwa, ktora
oparta jest, co do zasady, na wartoéciach nakladéw poniesionych na stworzenie tego
majatku.

Po drugie, wartos¢ przedsiebiorstwa pochodzi z kapitatu intelektualnego
zgromadzonego przez to przedsiebiorstwo. Stad tez wywodzimy tak zwang wartos¢
ekonomiczng przedsiebiorstwa (economic valie), ktéra jest efektem funkcjonowania

struktur przedsigbiorstwa, wyksztalcenia o0s6b pracujgcych, ich umiejetnosci,

Trzecie podejscie do wartosci przedsigbiorstwa jest okredlane mianem wartosci
rynkowej przedsiebiorstwa (fair market value). To podejscie jest podejsciem
najszerszym, ujmujgcym przedsigbiorstwo jako calos¢ (sumeg wartosci majatkowej

i wartosci ekonomiczne). Wartoé¢ rynkowa przedsigbiorstwa ustalana jest w oparciu

o popyt i podaz rynkowy, na dobra jakimi handluje, czy jakie produkuje

przedsiebiorstwo oraz w oparciu o popyt i podaz na samo przedsigbiorstwo.




3.3 Metody wyceny

Wycena jest to proces szacowania (poznawania} wartosci przedsiebiorstwa oraz
jego zespotu skladnikéw majgtkowych. Gléwnym problemem wykonania wyceny
jest przede wszystkim pytanie, jak okresli¢ wartoé¢ przedmiotu wyceny. Wykonana
wycena bedzie zawsze miata charakter subiektywny, ze wzgledu na to, iz kazdy
wyceniajacy inaczej postrzega pewne czedci majatku i przypisuje im inne wartosci.

Metody wyceny majatku grupuje si¢ w cztery grupy:

1. Metody majatkowe - w tej grupie znajdujg si¢ metody wyceny wartosci
aktywow netto, metody wyceny skorygowanych aktywow netto, metody
wartosci odtworzeniowej oraz rynkowej wartosci likwidacyjnej.

2. Metody dochodowe - sa to w szczegélnosci metoda zdyskontowanych
strumieni finansowych, zdyskontowanych zyskéw oraz zdyskontowane]
ekonomicznej wartosci dodane;.

3. Metody mnoznikowe - mnoznik zysku, mnozniki rynku kapitatowego P/E
(cena/ zysk), P/BV (cena/warto$c ksiggowa), P/S (cena/sprzedaz).

4. Metody mieszane - sa to w szczegolnosci metoda niemiecka, szwajcarska

czy stuttgarcka.

3.3.1 Metody majatkowe
Co do zasady metody majgtkowe, staraja si¢ odpowiedzie¢ na pytanie: ile wart
jest, na dany moment (aktualnie), majatek wycenianego przedsigbiorstwa, bez
wnikania w zdolno$¢ tego majatku i zdolnosé tego przedsigbiorstwa do generowania
dochodu w okresach przysztych.
Metody majatkowe to przede wszystkim,
1. Metoda wartoéci aktywow netto jest metods bazujacg na wartosci aktywow
oraz okreslonych pasywéw przedsigbiorstwa. Metoda ewidencyjna opiera sig

o wartosci ksiggowe. Metoda ta wyraza sig nastgpujgcym wzorem:

Wartos€ kiecgowa = aktywa — pasywa obce




2. Metoda aktywéw skorygowanych netto polega na skorygowaniu wartosci
ksiegowych aktywow i pasywéw 1 doprowadzeniu tych wartosci
do wartosciach biezacych. Przykiadowo wyceniamy nieruchomosci do wartosci
rynkowej, a naleznosci oceniamy pod wzgledem mozliwosci ich Sciggnigcia,
przez co nie uwzgledniamy naleznosci przeterminowanych, czy zagrozonych

duzym ryzykiem nieSciggniecia.
Wartosé skorygowann = aktywa skorygowane — pasywa obce skorygowane

3. Metoda wartoéci odtworzenia okresla wartos¢ majatku na podstawie

aktualnych cen zakupu owego majatku czy tez nakladéw na jego stworzenie.

4. Metoda wartoéci uplynnienia (likwidacji) wycenia majgtek przedsiebiorstwa
wedlug mozliwych do uzyskania cen sprzedazy poszczegOlnych aktywow,

pomniejszonych o koszty ich uptynnienia.

3.3.2 Metody dochodowe

Metody te rozpowszechnione sa ze wzgledu na fakt, iz w $wietle zasad
funkcjonowania gospodarki rynkowej, gléwng podstawa oceny wartosci
przedsigbiorstwa przez potencjalnych nabywcéw owego przedsigbiorstwa jest jego
zdolno$¢ do generowania dochodéw, a tym samym przynoszenia wymiernych

Lorzvéci finansowvch wladcicielom te

o0 nrzedsiebiorn
rzyéci finansowych n tego przedsiebiorstwa,

Szacowane korzysci finansowe przyjmuja w tych metodach zazwyczaj postac
tak zwanych wolnych przeplywow pienieznych lub nadwyzki finansowej, ktore sa
nastepnie dyskontowane do wartosci na biezacy okres (na dziefi wyceny). Stopa
dyskontowa uzywana w celu wycenienia biezgcej wartodci przysziych zyskow

odzwierciedla koszt kapitalu przedsiebiorstwa, czy tez oczekiwang przez wiasciciel

kapitalu stope jego zwrotu.

W niniejszym opracowaniu korzystamy z jednej z podstawowych metod {
3

dochodowych zdyskontowanego dochodu ekonomicznego (DEIM).
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W tym podejéciu do wyceny zaklada sig, ze inwestor bedzie sklonny zaplaci¢
za przedsigbiorstwo (prawo majatkowe) kwote odpowiednia do dochodow
przewidywanych do uzyskania z tego przedsiebiorstwa dzialajacego pod dang
marka w przysztosci.
Dochéd ekonomiczny na potrzeby wyceny moze by¢ zdefiniowany na kilka
sposobow, sposréd ktérych najezesciej spotykanymi sa:
— dywidendy,
~ przeplywy pieniezne (zwykle wyrazane jako przeptywy netto, czyli tak zwane
wolne przeplywy pienigzne),
-~ zyski ksiegowe (najczesciej zysk netto lub zysk operacyjny).
Metoda zdyskontowanego dochodu ekonomicznego opiera si¢ na zalozeniu,
7e wartoé¢ przedsigbiorstwa stanowi sume:
— zaktualizowanej wartoéci dochodu ekonomicznego uzyskanego z dziatalnosci
firmy w okresie przyszlym,
— zaktualizowanej wartoéci rezydualnej, to jest wartosci przedsiebiorstwa
na koniec okresu objetego prognoza.
Aktualizacji strumieni gotowki i wartosci rezydualnej dokonuje si¢ za pomoca

dyskontowania, przy zastosowaniu zalozonej stopy dyskontowej.

Wartos¢ przedsigbiorstwa wedlug regut tej techniki oblicza si¢ ze wzoru:

EIl + EI2 + + ElL. + RV
1+r (1+r)2 (1+r)» (1+1)

WhpEm =
gdzie:
WopEm - wartoéé przedsigbiorstwa,
El - wartos¢ dochodu ekonomicznego w kazdym z objetych prognoza lat
dzialalnosci przedsiebiorstwa,
r - stopa dyskontowa
n - ilos¢ lat projekdji
RV - wartos¢ rezydualna

Metoda ta wymaga prognozowania przyszlej dziatalnosci firnﬁy. Prognoza musi {

uwzgledniaé wszystkie wpltywy i wydatki. Posrednio, wiec uwzglednia: pozycje |
' Strona9z2




firmy na rynku, poziom produktéw, jakos¢ kadry i systemu zarzadzania, poziom
zuzycia materialow, poziom zapasow, stan i ilos¢ srodkow trwalych, programy
rozwoju, sytuacje na rynku i inne uwarunkowania. Stopien trafnosci wyceny
dokonanej tg metoda jest proporcjonalny do umiejetnosci prawidtowego okreslenia,
przez zespol wyceniajgey, wplywu otoczenia przedsiebiorstwa
i potencjatu wewnetrznego w wycenianym przedsigbiorstwie.

Drugim skladnikiem wyceny jest wartoé¢ rezydualna, ktéra odzwierciedla
wartosé jaka osiggnie przedsigbiorstwo na koniec ostatniego roku prognozy.
Przykladowo dla piecioletniej prognozy przyszlych dochodéw, wartos¢ rezydualna
bedzie odzwierciedlala wartos¢ przedsicbiorstwa na koniec pigtego okresu
prognozy. Dzieje sie tak poniewaz metody dochodowe zaktadaja w swojej budowie,

iz po okresie prognozy przedsiebiorstwo nie bedzie zdolne do generowania zysku.

4 Wycena wartosci przedsiebiorstwa Spoltki
Zlote Inwestycje Sp. z 0.0. metoda aktywow netto

Szacunek wartosci przedsigbiorstwa Spolki Zlote Inwestycje Sp. z o.0.
przeprowadza sie w oparciu o bilans sporzadzony na dzien 13.07.2015r.
Ponizej przedstawiono wartosci  bilansowe  poszczegblnych — skladnikow
majatkowych.

Wrx=A-Ds
gdzie:
Wi - wartosc¢ przedsiebiorstwa wedlug zapisoéw ksiggowych
A - aktywa
P, - pasywa obce




A. Aktywa trwale

0,0

2. Inne rozliczenia miedzyckresowe

1. Wartoéci niematerialne i prawne 0,0
1. Koszty zakoniczonych prac rozwojowych 0,0
2. Wartos¢ firmy 0,0
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 0,0
4. Zaliczki na watosci niematerialne i prawne 0,0
II. Rzeczowe aktywa trwale 0,0
1. Srodki trwale 0,0
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0,0
b} budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 0,0
¢) urzgdzenia techniczne i maszyny 0,0
d) srodki transportu 0,0
e} inne $rodki trwale 0,0
2. Srodki frwale w budowie 0,0
3. Zaliczki na $rodki trwale w budowie 0,0
II1. Naleznosci dlugoterminowe 0,0
1. Od jednostek powigzanych 0,0
2. Od pozostaiych jednostek 0,0
IV, Inwestycje dlugoterminowe 0,0
1. Nieruchomosd 0,0
2. Wartosci niematerialne i prawne 0,0
3. Diugoterminowe aktywa finansowe 0,0
a) w jednostkach powiazanych 0,0
- udzialy lub akje 0,0

- inne papiery wartosciowe 0,0

- udzielone pozyczki 0,0

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0,0
"b) w pozostatych jednostkach 0,0
- udzialy lub akcje 0,0

- inne papiery wartodciowe 0.0

- udzielone pozyczki 0,0

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 00
4. Inne inwestycje diugoterminowe 0,0
V. Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,0
1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0,0
0,0




4.2 Wartoéé ksiegowa - aktywa obrotowe

B. Aktywa obrotowe 375001,1
1. Zapasy 00
1. Materfaty 0,0
2. Pélprodukty i produkiy w toku 0,0
3. Produkty gotowe 0,0
4. Towary 0,0
5. Zaliczki na poczet dostaw 0,0
1. Naleznoéci krotkoterminowe 0,1
1. Naleznoédi od jednostek powigzanych 0,0
a) z tytitu dostaw 1 ustug, o okresie splaty 0,0
- do 12 miesiecy 00
- powyzej 12 miesiecy 0,0
b) inne ' 0,0
2, Naleznosci od pozostaltych jednostek 01
a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty 0.0
- do 12 miesiecy 0,0
- powyzej 12 miesiecy 0,0
b} z tytufu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych 0.0
§wiadczen !
¢) inne _ 0,1
d) dochodzone na drodze sgdowej 0,0
III. Inwestycje krotkoterminowe 375001,0
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 3750010
a} w jednostkach powigzanych 374 999,9
~udzialy lub akcje 374 999,9
- inne papiery wartosciowe 0,0
- udzielone pozyczki 0,0
- inne krétkoterminowe akiywa finansowe 0,0
b} w pozostalych jednostkach 0,0
- udzialy lub akcje 0,0
- inne papiery wartosciowe o0
- udzielone pozyczki 0,0
* - inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,0
¢} érodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 11
- srodki piem‘ezné w kasie i na rachunkach 11
- inne érodki pieniegne 0,0
- inne aktywa pieniezne _ 0,0
2, h‘me'thestycje krétkoterminowe 0,0
IV, Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,0




4.3 Wartosé ksiegowa - pasywa obce

B. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 3,0
I. Rezerwy na zobowigzania 0,0
1. Rezerwa z tyiulu odroczonego podatku dochodowego 0,0
2. Rezerwa na éwiadczenia emerytalne i podobne 0,0
- diugoterminowa 0,0
- krotkoterminowa 0,0
3. Pozostale rezerwy 0,0
- dlugoterminowa 0,0
- krotkoterminowa 0,0
1. Zobowigzania dlugoterminowe 0,0
1. Wobec jednostek powiazanych 0,0
2. Wobec pozostatych jednostek 0,0
a} kredyty i pozyczki 0.0
b) z tytutu emisji diuznych papierow wartosciowych 0,0
¢} inne zobowigzania finansowe 0,0
d) inne 0,0
IIl. Zobowigzania krétkoterminowe 3,0
1. Wobec jednostek powigzanych 3,0
a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,0

- do 12 miesiecy 0,0

- powyzej 12 miesiecy 0,0
b) inne 3,0
2. Wobec pozostalych jednostek 0,0
a) kredyty i pozyczki 0,0
b) z tytulu emisji diuznych papieréw wartosciowych 0,0
¢) inne zobowiazania finansowe 0.0
d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,0

- do 12 miesiecy 0,0

- powyzej 12 miesiecy 0.0
e) zaliczki oirzymane na dostawy 0,0
f} zobowigzania wekslowe 0.0
g) z tytulu podatkow, cel, ubezpieczesi i innych $wiadczen 0,0
h) z tytulu wynagrodzen 0,0
i) inne 0.0
3. Fundusze specjalne 0.0
IV. Rozliczenia nﬁgdiyokresowe 0,0
1. Ujemna wartos¢ firmy 0,0
2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,0
- diugoterminowe 0.0
- krétkoterminowe 0,0
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Oszacowanie wartoéé ksiegowej przedsiebiorstwa Spotki
Zlote Inwestycje Sp. z 0.0. w oparciu o bilans sporzadzony na dzieti 13.07.2015r.:

Wi =375 001,1 tys. zi - 3,0 tys. zt = 374 998,1 tys. zt

Wartoé¢ ksiegowa przedsiebiorstwa
Spotki Ztote Inwestycje Sp. z 0.0. na dzien 13.07.2015r. wynosi:

Wi = 374 998,1 tys. zk

Stownie: trzysta siedemdziesigt cztery miliony dziewielset dziewiecdziesigt osiem tysiecy

sto ztotych

5 Szacunek wartoSci przedsiebiorstwa Spoltki
Zlote Inwestycje Sp. z o.0. metoda skorygowanych
aktywoéw netto

Procedure obliczenia wartosci przedsigbiorstwa metodg skorygowanych

aktywow netto (Ws) mozZna przedstawi¢ w postaci formuty:

Wsan = Aw = Pow
gdzie:
Wsan - wartoséé przedsiebiorstwa
Ay - aktywa ogotem

Pow — zobowigzania cigzace na przedsiebiorstwie

Szacunek wartoéci spotki na podstawie wartosci jego majatku jest metoda
najstarsza i najbardziej rozpowszechniong. Istota tej metody polega na zatozeniu,
ze wartoé¢ spoiki jest rowna sumie wartosci skladnikéw majgtku trwatego
i obrotowego (aktywow) pomniejszonej o wartoé¢ zobowigzan zewnetrznych
(pasywéw obcych). Metoda majatkowsg jest réwniez szacunek wartosci technika

analizy wartosci skorygowanej aktywéw netto. Metoda ta bazuje na bilansie spotki |




sporzadzonym na okreslony dzien. Analizie poddawane s wszystkie aktywa
i pasywa zawarte w bilansie.
Weryfikacja wartosci skladnikéw majatkowych (aktywéw 1 pasywow)

pozwala na ustalenie urealnionej wartosci aktywow netto.

5.1 Aktywa (grupy plynnosci)

1 SI‘OCH(! plemezne w ka51e ina rachunkach_ 1,1 0,0 1,1

2, Udzxelone pozyczkl S 0,0 0,0 0,0

Aktywami tej grupy sa:
1. Srodki pienigtne znajdujgce sig w banku lub w kasie i na rachunkach
Przedsigbiorstwa w kwocie:

Wi = 1,1 tys. z1.

Wartos¢ ta nie podlega korekcie, stad przyjmuje sig do wyceny:
W = Wi =1,1 tys. zk

aleznué nie przetermzrcware z t*ft:.&a ostaw i us}ug 00 0,0 0,0

2 Naleznosc: ‘z tytulu podatkow, dotacp 1 ubezpzeczen

spolecznych 0,0 0,0 0,0

i nie przeterminowane

Skiadnikami tej grupy sg naleznosci biezace, ktére uznaje sie jako w pelni sciggalne.

Grupa ta nie podlega korekcie.

Przyjmuje sie do wyceny:

Ww = Wi =0,1 tys. z4




1Ud21a1y1akc;e RERE e S ' 374 9999 0,0 374 9999
2 Materialy e 0.0 00 0.0
3.--Prod_uk_ty gﬁt_dwe. ' RN 0,0 0,0 ' 0,0
4T0WaIYha“d10We T 0,0 0,0 0,0
5 ZalicAimadostawy 00 0,0 00
6. Itme krotkotermmowe .aktyw.a fmansowe 0,0 0,0 0,0

Do grupy tej zaliczajq sig:

Posiadane udzialy.

Wi = 374 999,9 tys. z1.

Na dzieri 13.07.2015r. Spétka posiada aktywa finansowe w postaci 7 500 000
udzialéw Spdétki Ziote Inwestycje 2 Sp. z o.0. bedacej spolka powigzana.
Spétka zostata wpisana w KRS w dniu 26.05.2015r. 1 do dnia sporzadzenia nn.
raportu nie podjeta aktywnej dziafalnosci operacyjnej.

Wartosé¢ posiadanych udziatéw odpowiada wartosci ksiegowej Spotki Ziote
Inwestycje 2 Sp. z o.0.

7Z uwagi na fakt, iz Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, biegly
uznaje te wartosé jako wartosé rynkowa udziatow.

Do wyceny przyjmuje sie zatem:

Wy = Wi = 374 999,9 tys. zi
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1. Grunty wiasne 0,0 0,0 0,0
2. Budynki i budowle 00 0,0 0,0
3 Urzqdzema techniczne i maszyny 0,0 0,0 0,0

4, Srodki transportowe 0,0 0,0 0,0
5, Pozos’rale srodkl trwale 0,0 0,0 0,0
6. Udzielone pozyczkl dlugotenmnowe 0,0 0,0 0,0
7. Inne fmansowe skiadmkl ma}qtku h‘walego _ 0,0 0,0 0,0
8. Naleznosc1 dlugotermmowe 0,0 0.0 0,0

1 Naleznosm przetemunowane z tytuiu dostaw i usiug 0,0 0,0 0,0
2 Naleznosm prze’cermlnowane z tytulu podatkow, dotaql

i ubezpleczen spoiecznych 0,0 0,0 0,0
3 Inwestyc]e rozpocze,te 0,0 0,0 0,0
4 Wartosm mematerlalne i prawne 0,0 0,0 0,0
B, Pélprodukty i produkty w toku : L 0,0 0,0 0,0
6. Naleznoscz dochodzone na, drodze sa;dowe; 0,0 0,0 0,0
_7;:Naieznc'>sc1 Z 'tytulu zahczek na m‘westyqe Can 0,0 0,0 0,0
{8 Pozostale naIeznoscz przeternunowane Dl 0,0 0,0 0,0
9: Aktywa Z tytulu odrcczonego podatku dochodowego:' T 0,0 0,0 0,0
10. Czynne Tozhic; enia. miedzyokresc -

W grupie czwartej oraz grupie piatej nie wystepuja sktadniki majgtkowe.

Wartoéé aktywow netto po weryfikacji Aw!
An=1,1+01+374999,9 = 375 001,1 tys. zi

Aw =374 998,1 tys. zt

Stownie: trzysta siedemdziesigt cztery miliony dziewigéset dziewigcdziesigt osiem tysiecy

sto ziotych




5.2 Pasywa obce (grupy wymagalnosci)

1. Przeterminowane poZyczki 0,0 0,0 0,0
2. Przetemunowane kredyty bankowe 0,0 0,0 0,0
3 Przetemunowane zobowu:;zarua z tytﬁhl dostaw i uslug 0,0 0,0 0,0
_4 Przeternunowane zobowxqzama Z tytulu podatkow, cei i

ubezpleczen 0.0 0,0 0.0
5. Pozostale zobow1a,zama przetermmowane 0,0 0,0 0,0

1 Krotkotermmowe pozyczkl i kredyty bankowe 0,0 0.0 0,0
2. Zahczkl of:rzymane na poczet dostaw 0,0 0,0 0,0
3. Zobowxqzama z tytuhx dostaw i usiug 0,0 0,0 0,0
4, Zob z tytulu podatkow, celi ubezpleczen spolecznych- o 0,0 0,0 0,0
5, Zobowze;zama z tytuiu Wynagrodzen 0,0 0,0 0,0
6, Pozostaie zobow;qzama krotkoternnnowe 0,0 0,0 0,0

| 2. Pozostate zohowiazania diugoterminowe’.

00|

301

1 Blerne rozhczema nuedzyokresowe przych déw :

0,0

00

0.0

2 Fundusze speqa]ne

0,0

0.0

0,0
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Pasywa Spotki zostaja przyjete w pelnej wysokosci.
W przypadku sprzedazy przedsiebiorstwa, jego rezerwy 1 zobowigzania nie
zmieniaja sie.
Do wyceny przyjmuje si¢ zatem:
Pow = 3,0 tys. zt
Wartoséé przedsiebiorstwa okreslona metodg skorygowanych aktywoéw netto.

Wsan = 375 001,1 tys. z1 - 3,0 tys. zl = 374 998,1 tys. z1
Stad wartoéé przedsigbiorstwa Spaotki Zlote Inwestycje Sp. z 0.0. okreslona

metoda skorygowanych aktywoéw netto wynosi:

WSAN = 374 998,1 l'ys. VA
Stownie: trzysta siedemdziesigt cztery miliony dziewigéset dziewigcdziesigt osiem lysigcy
sto zlotych
6 Wycena wartosci przedsiebiorstwa Spotki

Z1ote Inwestycje Sp. z o.0. metoda dochodowa.

6.1 Stopa dyskontowa

Stopa dyskonta - stopa zrzeczenia si¢ przyszlych $rodkéw finansowych
na rzecz aktualnie dostepnych srodkow.
Istnienie stopy dyskontowej wynika ze zmiennosci wartosci pieniadza w czasie
i obrazuje stosunek, w jakim przyszly kapital zréwnuje swoja efektywna wartos¢
z kapitatem biezagcym. Informuije, z jakiej czesci przyszlych srodkéw jestesmy skionni
. zrezygnowad, aby zamieni¢ je w srodki biezace. Jest to stosunek kwoty dyskonta
do wartoéci przyszlej kapitatu, wyrazony w procentach.
Stopa dyskontowa umozliwia dyskontowanie, czyli przeliczenie przyszlej wartosci

kapitatu na jej wartos¢ biezgcg.
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Wielkosé stopy dyskontowej mozna wyrazi¢ nastepujgcym wzorem:
d=r+i+s

gdzie:

d - stopa dyskonta;

r - oprocentowanie dlugoterminowych depozytéw pozbawionych ryzyka
(depozytéow dewizowych),

r=025+25%
wg informacji uzyskanych w placéwkach bankéw

i - roczna stopa inflacji dla jednostek gospodarczych.
Podmioty gospodarcze majg zdolnos¢ dostosowywania cen sprzedazy
do zmieniajacych sig¢ cen zaopatrzeniowych. Realna stopa inflacji dla podmiotow
gospodarczych wynosi okolo 0,25 + 0,33 stopy inflacji dla konsumentow.
Nalezy zaznaczy<, iz §éredniowazona stopa inflacji dla roku 2014 wyniosta 0,0 %

Przyjmuje sie zatem:
i=0,0

s - stopa minimalnego zysku, zachecajgca do podejmowania dziatalnosci

gospodarczej, a nie lokowania gotéwki w bankach

s=(4+6)%

Po uwzglednieniu zakreséw granicznych skladowych wielkos¢ stopy
dyvskontowej bedzie wynosic:

dmin=0,25+00+4=425%

dmax=25+00+6=85%

Do obliczenia wartoéci przedsiebiorstw Spélki Zlote Inwestvcje Sp. z 0.0. metoda

dochodowa przyjmuije sie stopa dyskontowa w wysokosci 8 %.
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6.2 Szacunek wartosci przedsiebiorstwa Spélki Ziote Inwestycje

Sp. z 0.0. metoda zdyskontowanego dochodu ekonomicznego

(DEIM)

Wycena wartosci przedsiebiorstwa metoda zdyskontowanych przysziych
zyskow ekonomicznych wynika z prognozy dziatania tej firmy opracowanej przez

Zarzad Spotki, obejmujacej okres od roku 2015 do 2019 roku.

Wycena przedsigbiorstwa metodq zdyskontowanego dochodu ekonomicznego

(DEIM).
. Przychody ogéiem 480 501,0 508 900,0 539 100,0 593 000,0 652 100,0
. Koszty ogélem 480106,1 473 900,0 502 100,0 526 500,0 579 100,0
Podatek dochodowy 75,0 6 650,0 7 030,0 12 635,0 138700
i o Zysk netto 319,9 28 350,0 29970,0 53 865,0 591300
Wspoiczynmk dyskonta = 8 / : 0,9259 0,8573 0,7938 0,7350 0,6806
Zdyskontowem}r zysk netto. 296,2 24 305,6 23 791,2 395924 402429
Suma zdyskontowanych wartosci X X X X 128 228,2
. Zaktuahzowana Waﬂosm rezydua}.na _ X X x _ X 503 036,1_
Wartose wlasciwa przedmgbmrstwa: Sl ] x S 631 264}2

Do obliczenia zdyskontowanego zysku przyjeto nastepujgce zatozenia

na okres prognozy:

h o 2015 - 2019 Spétka

przeznacza 100% kwoty zysku netto na zwigkszenie funduszy Spolki i dalszy
TOZWO),
- Wydatki inwestycyjne ponoszone sa na poziomie naliczonej w koszty

amortyzacji rocznej,
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Wartoé¢ przedsiebiorstwa Spoiki Zlote Inwestycje Sp. z 0.0.

okreslona metoda zdyskontowanego dochodu ekonomicznego wynosi:

Wpemm = 631 264,2 tys. zt

Stownie: szeséset trzydziesci jeden miliondw dwiescie szesédziesigt cztery tysigee

dwiescie ztotych

7 Wnioski koficowe

Poniewaz wystepuje rozbiezno$¢ pomiedzy wartosciami wyceny w zaleznosci
od przyjetej metody, to dla okreslenia realnej wartoéci przedsigbiorstwa Spotki
Ziote Inwestycje Sp. z o0.0. stosujemy metode mieszang wyceny (niemieckg
oraz szwajcarskg), polegajaca na usrednieniu wartoéci otrzymanych z metod

skorygowanych aktywoéw netto oraz metody DEIM.

7.1. Metoda niemiecka

Metoda niemiecka wyraza wartos¢ przedsigbiorstwa jako $rednig arytmetyczna

z sumy wartoéci metody dochodowej oraz majatkowej. Wyraza si¢ wzorem:

Dochodowa + Majgtkowa
2

W=

Wartoéé przedsigbiorstwa Spotki Ziote Inwestycje Sp. z o.0. wyliczona

tag metoda wynosi:

631 264,2 + 374 998,1
W= =503 1311 tys. 7L

2
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7.2. Metoda szwajcarska

Metoda szwajcarska wyraza wartos¢ przedsigbiorstwa jako iloraz sumy
podwojonej wartoéci dochodowej i wartodci majgtkowej przez 3. Wyraza

sie wzoremnt:

2 x Dochodowa + Majatkowa
3

W=

Wartoé¢é przedsigbiorstwa Spotki Ziote Inwestycje Sp. z o.0. wyliczona
ta metodg wynosi:

2x 631 264,2 + 374 998,1
W= = 545 842,2 tys. zt.

3

Zatem przedzial wartosci przedsigbiorstwa Spdétki Zlote Inwestycje Sp. z 0.0.

zawiera sie w granicach:

503 131,1 + 545 842,2 tys. zl.

Wartosé progowa (minimalna)

Z uwagi na fakt, iz Spélka jest Spotka nowopowstalg i nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej, uznajemy, iz model biznesowy przyjety przez Zarzad gwarantuje jej
rozwdj, co przedstawione zostalo w prognozach finansowych, za wartos¢
preferowang przez bieglego przyjmujemy dolng granicg, jako wartos¢

przedsiebiorstwa Spotki Ziote Inwestycje Sp. z 0.0. w wysokosci:

Wp =503 131,1 tys. z1.

Stownie: pigcset trzy miliony sto trzydziesci jeden tysigcy sto ziotych
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8. Wartosé zbycia udzialow w odniesieniu do wartosci

przedsiebiorstwa Spoélki okreslonej w niniejszej wycenie.

Wartoéé zbycia udzialéw w odniesieniu do wartoéci przedsi¢biorstwa Spétki

okreslong w tej wycenie, oblicza si¢ wedlug nastepujacego wzoru:

Wartosé zaktualizowana 1-ego udzialu = wartos¢ spolki / ilosé udzialow

stad:
Wartosé 1-ego udziatu = 503 131 100,00 z1. / 7 500 000 udziatlow = 67,08 zt. /1 udzial

Wartosé rynkowa jednego udziatu wynosi zatem:

W = 67,08 zl.

Stownie: sze5édziesigt siedem ztotych 08/100.

9. Podsumowanie i wnioski
Majac na uwadze przestanki wynikajgce z analizy finansowo-ekonomiczne]
Spotki oraz wnioski z przeprowadzone] analizy skladnikow majgtkowych Spotki
biegly ustalii, ze:

- wartoéé rynkowa jednego udzialu wynosi 07,08 zi.




8 Klauzule i zastrzezenia

1) Oszacowania dokonat biegly rewident Wojciech Pisarski z udzialem asystenta:

Arkadiusza Szymczaka.

2) Integralng czescia n/n raportu stanowi:

- Sprawozdanie finansowe Spotki Zlote Inwestycje Sp. z o.0. sporzadzony

na dzieri 13.07.2015z.

- Prognozy finansowe Spoétki Ziote Inwestycje Sp. z 0.0. opracowane przez

Zarzad na lata 2015-2019.

— KRS Spotki Ziote Inwestycje Sp. z 0.0.

3) Ninigjszy raport nie moze byé wykorzystywany do innych celéw niz

okreslonych  w raporcie bez zgody Zleceniodawcy.

Oszacowal:

Biegly rewiden

Wojciech Pisarskis
nr ewid. 10103

7 *
Arkadiusz Sgymczak

asystent Weglego rewidenta

/’/
Lé@énia 31.07.2015r.

BIURO BIEGEYCH REWIDENTOW
,,EKO-BILANg” Sp. z 0.0.
90-248 E6d%, ul. P.O.W. 29

Prezes Zarzadu,
Wojciech Pisarski.

Wiris na listg podmiotéuy uprawnionych pod nr 64,
Lichwoatg KIBR nr 94/50/95 z duia 07.02.1995r
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Ziote Inwestycie Sp. z 0.0,

[pietzatka fednostkil

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [wariant kalkulacyjny] za okres

Nota 2015.07.13

A, Przychody netto ze sprzedazy produkidw, towardw | materiatéw, w tym: 0,00 0,00
~ 0d jednostek powigzanych 0,00 0,00
[, Przychedy netto ze sprzedazy produkiow 0,00 0,00
1. Przychedy netto ze sprzedazy towardw i maleriatow 0,00 0,00
B. Koszty sprzedanych produktéw, towardw | materiaidw, w tym: 2 0,00 6,00
- jednostkom powigzanym 0,00 0,00
I. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 0,00 0,00
Il Wartos¢ sprzedanych towardw | materialéw 0,00]. 0,00
G, Zysk {strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 0,00 6,00
D. Koszty sprzedazy 2 0,00 0,00
E. Koszty ogdinego zarzgdu 2 1 908,87 0,00
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -1 906,87 0,00
G. Pozostale przychody operacyine 9,00 0,00
i, Zysk z& zbyoia niefinansowych aktywdw trwalych 0,00/ 0,00
il. Dotacjs 0,00 0,60
Ifl, inne przychody opsracyjne 0,00]" 0,60
H. Pozostale koszty operacyjng 0,00f 0,00
|. Strata ze zhycia niefinansowych aktywdw trwatych 6,00( 0,00
II. Aktuaiizacja wartosci aktywow nigfinansowych 0,00 0,00
lil. Inne koszty operacyjne 0,00 O;DU
i. Zysk(strata) z dziatainodcl operacyjnej (F+G-H) -1 806,87 0,00
J. Przychody finansowe 3 0.0/ 0,00
1. Pywidendy | udzialy w zyskach, w tym: 4,60 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
H, Odsetki, w tym: 0,01 0,00
— od jednostek powiazanych 0,00 0,00
1. Zysk ze zbycia inwestyciji 0,00|. 0,00
IV, Aktualizacja wartosci inwestygji 0,00~ 0,00
V. Inne 0,001 - 0,00
K. Koszty inansowe 0,00 0,00
I. Odsetki, w tyrm: 0,00 090
- dla jednostek powigzanych 0000 0.06
. Strata ze zhycia inwestycji 0,00 - 0,00
ilf. Aktualizacja wartosci inwestych 0,00]. O;OQ
V. lnne 0,00] 0,0G
L. Zysk (strata) z dzialainosci gospodarczei (I+J-Kj -1 906,86 0,66_
M. Wynik zdarzen nadzwyczajnych {M.L.-M.1.) 0,00 0,00
| Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00
H. Straty nadzwyczajne 0,00 9,00
N. Zysk (strata} brutto {L+M) -1 906,86) 0,00
Q. Podatek dochodowy 4 0,00 . 0,00
P. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku {zwigkszenia straty) 0,001 0,00

R. Zysk {strata) nette (N-O-P) -1 908,86

wia 17.07.2015

Sporzgdzono ...

J

{podpisy czlonkéw Zarzady)

Wéﬂ@’"’z }l

Lt
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Zlote Inwestycie Sp. z 0.0.

(nleczatka lednostul)

BILANS na dzieft 2015.07.13 .
AKTYWA Nota 2015.07.13 .
A. AKTYWA TRWALE 0,00 0,00
i. Wartosei niematerialne i prawne 0,00 0,00
1. Koszty zakoriczonyeh prac rozwojowych 0,00 0,00
2. Wartosé firmy 0.00 0,00
3. inne wariosci niomaterialne | prawns 0,00 0,00
4, Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
il. Rzeczowe aktywa trwate 6,00 0,00
1. Srodki trwale 0,00 0,00
a) grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania grumiu) 0,00 0,00
b) budynki, lokale i oblekty inzynieri lgdowe] i wodnej 0,00 0,00
¢) urzadzenia techniczne | maszyny 0,00 0,00
o) Srodki transportu 0,00 0,00
) inne $rodki trwale 0,00 0,00
2. Srodki trwate w budowie 0,00] 0,00
3. Zaliczki na érodki trwate w budowie 0,00 0,00
fll. Naleznosci diugoterminowe 0,00 ' 000
1. Qd jedrosiek powigzanych 0.00] 0,00
2. Od pozosialych jednostek 000 - 0,00
V. Inwestycje diugoterminowa 0,00 ) 6,00
1. Nisruchomogci 000 0,00
2. Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Dlugoterminowe akiywa finansowe 0,00 0,00
a) w Jednostkach powigzanych 0,00 0,00
~ udzialy lub akcje 0,00 0,00
~ inne papiery warto$ciowe 6,001 0,00
- udzielone pozyczki 0,001 - 0,00
— inne diugoterminowa aklywa finansowe 0,00 0.00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 0;00
— udzialy iub akeje 0,00i 0:00
— inne paplery wartosciows 0,000 0,00
— udzletone pozyezki 0,00[: 0,00
~inne dlugaterminowe aktywa finansowe 0,00} o:00
4. Inng inweslycja diugoterminowe 0,00|. 000
V. Diugoterminowe rozliczenia migdzyckrasowe 0,00 0,00
1, Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowesgo 0,00 0,00
2. Inne rozliczenia migdzyokresows 0,00 0,00 ,
B, AKTYWA CBROTOWE 375 001 083,14} 0,00
I, Zapasy 0,00 0,00
1. Materialy 0.00[ 0.60
2. Pélpradukty | produkty w toku 000 9,00
— w tym: Obiekty w zabudowie 0,00f 0,00
3. Produkty gotowe 0,00 - 0,001
4, Towary 0,00{. - 0,00
B, Zaliczki na dostawy 9,00 0,08
1I. Naleznosci krétkoterminowe 5 121,77 0,00
1. Naleznoéci od jednostek powigzanych 0.00 0:00
a) z Yylulu dostaw i uslug, w okresie spiaty: 0,G0 ' 0,00
- do 12 miesigcy 0.00 0.00
— powyze] 12 miesigey 0,00 0,00
b) inne 0,00| - 0,00
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 121,771 0,00
a) z tytulu dostaw i ushug, w okresie splaty: 0,00F 0.00,
~¢o 12 miesigey 0,00} . 0,00
- powyzej 12 miesigey 0,00 . 0,00
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Zote Inwestycje Sp. 2 0.0,

{mieczatke jednastid)

BILANS na dizlei 2015.07.13

AKTYWA Nota 2015.07.13 .
A. AKTYWA TRWALE 0,00 0,00
i, Wartosci niemateriaine i prawne 0,00 0,00
1. Koszty zakoriczonych prac rozwojowych 0,00 0,00
2. Wartosé firmy 0,00 0,00
3. lnne wartodci nlematesiaine | prawne 0,00 0,00
4, Zaliczki na wartosci nismateriaine i prawne 0,00 0,60
. Rzeczowe aktywa frwale 0,00 0,00
1. Srodki trwate 0,00 8,00
a) grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) 0,00 0,00
b} budynki, lokale i obiekty inzynier ladows] | wadngj 0,00 0,60
¢) urzgdzenia techniczne i maszyny 0,00 0,00
d} srodki transportu 0,001 0,00
8} inne Srodki trvata g0a - 0,00
2. Srodki trwate w budowie 0,00( 2,00
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00
111, Naleznosti diugoterminows 0,00 ' 0,00
1. Od jednostek powigzanych 0,00{" Q.00
2. Od pozostatych jednostek 0,00 0,00
IV, Inwestycje dlugoterminowe 04,00 ) 0,00
1. Nisruchomosci 0,00 0,00
2. Wartosci niemateriaine i prawne 0,00 0,00
3. Diugoterminowe akiywa finansowe 0,00 0,00
a) w jednostkach powiazanych 0,00 0,00
-~ ydzialy Jub akcje 0,00 0,06
= ine papiery wartoéciowe 0,00 o.00
- udzielone pozyczki 0,00} " 0,00
- inne diugoterminowe aktywa finansowe 0,00} 0,00
b) w pozostalych jednostkach 0,00 0,00
— udzialy lub akcie 0,00 o008
— inne paplery wartodclowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczkl 0,00 0,00
- inne diugoterminowe akiywa finansowe 0,00} i};‘_Ofi i
4. Inne inwastycje diugoterminows 0,00]. 0:00 ‘
V. Diugoterminowe rozliczenla migdzyckresowe 0,00 6,00
1. Aktywa z tytulu cdroczonege podatku dochodowego 0,001 0,60
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
B. AKTYWA OBROTOWE 375 0001 093,14} 0,00
I. Zapasy 0,001 0;00
1. Materialy 0.00}" 9,00 ;
2. Pélprodukty | predukty w toku pool - 000
— w tym: Obiekly w zabudowie o.00f 0,00 !
3. Produkly gotowa 0,00 - 0,00 !
4, Towary 0,00 0,00 1
5. Zaliczki na dostawy 0.00| 0,00
1I. Nateznoscl krétkoterminowe 5 121,77 0,00
1. Naleznoéci od jednostek powigzanych 0,004 0,00
a) 2 tytulu dostaw i uslug, w okresle splaty. 0,00 0,00
= do 12 miesiecy 0.00 0,00
-~ powyze] 12 miesigcy 0,00 0,00
b) inne 0,00{ - 0,00
2. Nalezno&ci ad pozostatych jednostek 121,77 0,00
a) z iytulu dostaw i ustug, w okresie spiaty: 0,001 - 0.00,
- do 12 missigey 0,001. 0,00
- powyzej 12 miesigey 0,00 . 0,00
i
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Zlote Inwestycle Sp. 2 0.0.

{pieczatka jednostki}

BILANS na dziert 2015.07.13

PASYWA Nota; 2015.07.13
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WELASNY 374 998 093,14 0,00
]. Kapitat {fundusz) podstawowy 375 QD0 000,00 0,00
I, Nalezne wplaty na kaplital podstawowy {wielko§é ujemna) 0,00 0,00
Il Udzialy {akcje) wiasne {wiclko$é ujemna) 0,60 0,00
IV, Kapitat {fundusz} zapasowy 0,00 0,00
V. Kapitat {fundusz} rezerwowy z aktualizacjt wyceny 0,00 0,00
YI. Pozostale kapitaly {fundusze) rezarwowe 0,00 0,00
Vil Zysk {strata) z lat ubjeglych 0,00 0,00
Vili. Zysk {strata) netio -1 906,86 0,0G
IX. Cdpisy z zysku netto w ¢lagu roku cbrotowego (wietko$é ujemna) 0,00 0,00
B, ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOQWIAZANIA 3 500,00 0,08
l. Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00
1, Rezerwa z tytubu odroczonego podatku doshodowego 0,80 0,00
2. Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
— diugoterminowa 0,00 0,00
— krdikoterminowa 0,00 0,00
3. Pozostale rozerwy 9,00} 0,00
— diugoterminowe 0,008 €00
- kréikoterminowe 0,060} C.00
1. Zobowigzania diugoterminowe 0,00 0,00
1. Wobec jednosiek powlazanych 0,00 0,09
2. Wobec pozostatych jednostek 0,00 0,00
a) kredyty § pozyczkl , 0,00 0,00
b) 2 tytulu emisji diuznych papierdw wartesciowych 0,00 0,00
¢) inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00
¢) inne 0,00 0,00
{il. Zobowigzania krotkoterminowe 10 3 000,00 0,00
1. Wobec jednostek powigzanych 3 000,00 0,00
a) z tytutu dostaw | uslug, o okresie wymagalnosci: 0,00] . 0,00
- do 12 mieslgey 0,00f. 0,00
— powyZe] 12 missiecy 0,00 0,00
by inne 3 600,00 ;00
2. Wobet pozostafych jednostek 0,00 0,00
a) kradyty | pozyczki 0,00/ 0,00
b) z tytutu emisji dluznych papierdw warlosciowych 0,00 0,00
¢) inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00
d) 2 tytulu dostaw | ustug, o okresie wymagainoscl: 0,00] - 0,00
- do 12 miesigey 0,00 0,00
— powyzej 12 miesigey 0,00 0,00
&) zaliczki ofrzymane na dostawy 0,00 0,00
f) zchowiazania wekslowe 0,00 0,00
g) z tylulu podatkéw, cet, ubezpleczert | innych $wiadczen 0.00 0,60
h) z tytulu wynagrodzen 0,007 0,00
) inne 0,00 0.00
3. Fundusze specialne 0,00 g;6q
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0,00| 2,00
1. Ujemna wartosé fimy 0,00 0,00
2. inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0.00
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Ziote Inwestyeie Sp. £ 0.0.

BILANS na dzier 2015.07.13 - ciqg daiszy z poprzednief strony

PASYWA Nota 2015.07.13
- diugoterminowe 0,00 0,00
- krotkoterminows 0,00 0,00
SUMA PASYWOW 275 001 093,14] 0,00

Sporzgdzono

wti
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Ziote Inwestycie Sp. z 0.0.

{piaczatka iednostkl

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYGH {metoda pogrednia) {PLN)

Treéé Mota 2015.07.13 .

A. Przeplywy $rodkéw plenigznych z dziatalnosci opsracyjne) 0,00 8,00
I. Zysk {strata) netto -1 806,86 o,00
Ii. Korakty razem -121,77 8,00
1. Amoeniyzacia 1 0,00 0,060
2. Zyski (straty) 2 tytuiu réznic kursowych 0,00 0,00
3. QOdsetki i udzialy w zyskach (dywidsndy} 11 0,00 0,00
4, Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjngj 0,00 0,00
5. Zmiana stanu rezenw 0,00 0,00
8. Zmiana stanu zapasw 8,00] 0,00
7. Zmiana stanu naleznosci - 121,77 0,00
8. Zmiana stanu zobowigzadh krétkoterminowyceh, z wyjatkiem pozyczek | kredytéw 0,00 0,00
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 0,00 G,00
10, Inne korakly 0,00 0,00
1. Przeplywy pienigzne natto z dziatainesci operacyjnej {1+l) -2 028,83 - 0,00
B. Przepiywy $rodkéw pienieznych z dziatalnoscl inwestycyine) 0,001 0;,60
| Welywy 0,00 0,00
1. Zbycle wartosci niematerialnych | prawnych oraz rzeczowych aktywdw trwalych 0,00 0,00
2, Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartoscl niematerialne i prawne 0,001 0,00
3. Z aktywéw finansowych, w tym: 0,00 0,00
a} w jednostkach powigzanych 0,60 0,00
b} w pozostalych jednastkach 0,60 0,60
- zhycle aktywdw finansowych 0,00 0,00
— dywlidendy i udziaty w zyskach G,cof” 0,00
-- splata udzieionych pozyczek diugoterminowych 0,00 D;DU
— odsetki 0,00 0,00
- inne wplywy z aktywow finansowych 0,00} 0,00
4, Inne wplywy inwestycyjne 0,00 0,Cco
il. Wydatki 0,00 0,00
1. Nabyeie wartasel niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 0,00 O';’O:O_
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci nigmaterifane i prawne 0,00 0;00
3. Na aktywa finansows, w tym: 6,00 0,00
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
b} w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
— nabycie aktywéw finansowych {,00 0,00
-~ udzielone pozyezki diugoterminowe 0,00 0,00
4. Inne wydatki inwesiycyjna 0,00 0;00
ill. Przeplywy plenigine netto z dzialalnodel iInwestycyjnej (I-11) 0,00 o;bd
C. Przeplvwy $rodkéw pienieznych z dzialainogci finansowe| 0,00 0,08
I Wehywy 3 100,00 g,00
1. Wplyw netto z wydania udzialdw (emisji akeji) i innych instrumentow kapitafowych oraz . s
dopiat do kapitaiu 100,00 0,00
2. Kredyty | pozyezki 3 000,00 0,00
3. Emisja diuznych papieréw wartosciowych 0,00] . 5,00
4, Inne wpiywy finansowe 0,001 0,00
1. Wydatki 0,00 0,00
1. Nabycie udzialdw (akeji) wiasnych 0,00 0,00
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wlascicieli 0,00 0,00
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiasciciell, wydatki z podziatu zysku 0.00 0,00
4. Splaty kredytow i pozyczek 0,001 - 0,00
5, Wykup dtuznych papierdw wartoéciowych 0,001 0,00
6. Z tytuiu innyeh Zobowigzan finansowych 0,00 0;00
7. Ptatnosci zobowigzart Z tylulu umdw leasingu finansowego 0,00 0,00
8. Odsetki 0,00 0,00
9. Inne wydatki finansowe 0,00 0,00

Hi. Przepiywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) 3 100,00¢
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Zlote inwestycie 8p. 2 0.0,
RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH (meioda posrednia) (PLN} - cigg dalszy z poprzedniej strony

Trasé Nota 2015.07.13 o

D. Przepiywy pienigzne netto razem (A1lL+B.1H+C.H) 1 071,37 0,00
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienigznych, w tymm 1 071,37 ' 0,00
— zmiana stanu Srodkdw pienigznych z tytulu réznic kursowych 0,00 0,00

F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 0,00 0,00
G. Srodkl pienigzne na koniec okresu (F+D} 1 071,37 0,00
~ o egraniczonej moziwosci dysponowania 0,00 0,00

{misjscowesE) {data)

{nazwisko i im\’e, podpis os;i;y spcrzqdzajﬁﬁ{.‘-ZkOWSk! Andrze] ? J {podpisy cztonkdw Zarzadu)
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Zlote Inwestyeie Sp.z 0.0.

(pieczatia jodnostki)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

2015.07.13

1. Kapitat (fundusz) wlasny na poczatek okrasu (BO} 0,00 0,00

- zmiany pizyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00

- korekty hledéw 0,00 0,00

1.3 Kapital (fundusz) wiasny na poczatek okresu (BO) po koreklach 0,00 0,00

1. Kapital (fundusz)podstawowy na poczgtek okresy 0,00 0,00

1.1. Zmiany kapitatu {funduszu) podstawowego 375 €00 000,00 0,00

a) zwiekszenie {z tytuku} 375 000 000,00 0,00

- wydania vdziatéw (emisji akcii) 375 Q00 000,00 0,00

- 0,00 0,00

- 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytuiu) 0,00 0,00

~ umerzenia udzialdw (akcji) 0,00 0,00

- 0,00 0,00

_ 0,00 0,00

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 375 000 000,00 0.00

2. Nalezne wplaty na kapitat podstawowy na poczatek okresu 9,00 0,00

2.1. Zmiana naleznych wplat na kapitat podstawowy 0,00 0,00

a) zwiekszenle {z tytulu) 0,00 0,00

- 0,001 0,00

- 0,00 0,00

b) zmnigjszenie (z fytufu) 0,00]" 0,00

- 0,00 ) 0,00

- G,00 0,00

2.2, Nalegzna wpfaly na kapital podstawowy na kKonigc okresy 0,00] - 0,60

3. Udzialy {akcje) wiasne na peczatek okresu 0,00 3,00

a) zwiekszenie (z tytulu) 0,00 0,00

by zmnisiszenie (z tytulu) 0,00, - 0,00

3.1, Udzialy (akcje wiasne) na koniet okresu 0,00 0,00

4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek akresu 0,00 0,00

4.1. Zriany kapitalu (funduszu) Zapasowego 0,00 ' 0,00

a) zwiekszenie (z tytuiu) 0,00 .00

— emisji akc]i powyzej wartoscl nominalnej 0,00/~ 0.00

—z podziatu zysku {ustawowo} 0.0 0,80

— z podziaghu zysku {ponad wymagana ustawowo minimalng wartos¢) 0,00] - 0,00

- Z innych iytutow 0,00 0,00

b) zmniejszemie (2 tytuit) 0,00 0,00

~ pokrycia straty 0,00 0,00

— z innyeh tytatéw 0,00 0,00

4.2. Kapitat zapasowy na konlec okresi 0,00 0,00

5, Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 0,00
— zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosgi 0,00 0:00} .

5.1. Zmiany kapifaiu {funduszu) z akiualizacji wyceny 0,00 ’ Qibﬁ_

a) zwiekszenie (z tytulu) 0,00 0,00

- Korekty aldualizujace} wartodé 0,00 4,06

b) zmnigjszenie {z tytuks) 0,00 6,00

~ zbycla srodkaw trwalych 0,00|. 0,00

~ korekty akiualizujgee] wartass 0,00/ 0,00

5.2, Kapitai {(fundusz) z akiuzalizacli wyceny na konleg okresu 0,00 0,66

6. Pozostate kapitaly {fundusze} rezerwowe na poczatek okresu 0,00 0.00

8.1, Zmiany pozostalych kapitatow (funduszy) rezenwowych 0,00 0,00

a) zwigkszenis (z tytutu) 0,00 0,00

- 0.00 0.00

) zmniejszenie (Z tytutu) 0,00] 0,00

- ‘ 000 0,00

6.2. Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe na koniec okresu 0,00 0,00
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Ziole Inweslycie Sp. 2 0.0,

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM - cigg delszy 2 poprzednigj strony

2015.07.13 C
7. Zysk {stratz) z lat ubleglych na poczatek okresu 0,60 0,00
7.1. Zysk z lat ubieglych na poczatek okrasu 0,00 0,00
— zmiany przyjetych zasad (polityki} rachunkowosci 9,00 0,00
— korekty blgddw 0,00 0,00
7.2, Zysk z lat ubleglych na poczatek okresu, po korektach 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytulu) 0,00 0,00
- odpis z zysku 0,00 0,00
- 0,00 0,00
b) zmnigjszenie (z tytutu) 0,00 0.90
- podzial zysku (na Kapitat zapasowy) 0,00 0,00
— wyplata dywidendy 0,00 0,00
7.3. Zysk z 1at ubiegtych na konlec okresu 0,00 0,00
7.4, Strata z lat ubieglyeh na peczatek okresy, 0,00 0,00
~ zmiany przyjetych zasad (pofityki) rachunkowosci G,000 0.00
~ korekty bledéw 0,00 0,00
7.5. Strata z lat ublegiych na poczatek okresu, po korektach 0,00 : 0,00
a) zwickszenie (z tytutu) 0,00 ‘ 0,00
- przeniesienia straty 2 lat ublisglych do pokrycia 0,00 ) 0,00{
- 0,00 0,00
by zmniejszenie (z fytulu) 0,00 0,00
- 000 0,00
- 0,00 000
7.6, Strata z Iat ubfegiych na koniee okresu 0,00 : 0,00
7.7. Zysk (strata) 2 lat ubleglych na koniec okresu o00l 0,00
8. Wynlk netto -1 908,86/ 0,00
a) zysk netto 0,00 0,00
b) strata neito 1906860 0,00
¢ odpisy  2ysku 0,00 0,00
Il. Kapitat (fundusz) wiasny na keniec okresu (82) 374 998 093,14] 0,00
1ll. Kapitat {fundusz) wiasny, po uwzgigdnieniu propenowanago podziatu zysku {pokrycla straty) 0,00 ’ 0,00

Lok o

...................................................... E;;;‘\};;’:‘D“‘I"I:&TIQ. padpis 050by sporzadzajqceﬁﬁCZKUWSki Aﬂd]zaj ; 50(90&9!3!(' szn";é‘é Z‘QI?‘&GU’)” B
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Flote Inwestycie Sp. z 0.0.
NOTY UZUPELNIAJACE DO INFORMAC.JI DODATKOWE

Nota 1 Dane o kasztach rodzajowych
Nota 2 Dane rozliczenia kregu kosztow
Nota 3 Przychody finansowe
Nota 4 Rozliczenie gidwnych pozycji rézniacych podstawg opoadatkowania podatiiem dochodowym od wyniku finansowego (zysky,
straty} brutto
Nota 5 Strukiura naleznosci krétkoterminowych {nota dewolnaj
Nota 6 Zmiany w inwestycjach krotkoterminowych
Nota 7 Srodxi pienigzna | inne aktywa pienigzne
Neta 8 Kapitai podstawowy
Moia 9 Pozostale tabele do noty do zmian w kapitalach wlasnych
Mota 10 Struktura zobowiaza:i'krétkoterminowych {poza funduszami specjalnymi) (nota dowolna}
Nota 11 Struktura $rodkéw pienieznych do rachunku przeplywdw pianigznych
Nota 1
Dane o koszfach rodzajowych
Koszty wg rodzajow 1 506,87 0,06
1. Amortyzacja 000]; - - 0,00
2. Zuzycie materiaiéw t energil 0,00 0,00
3. Usiugi cbee 1.308,87| 0.00
4. Podatki i oplaty, wtym: 600,00| 0,00
- podatek akcyzowy 0,00 0,00
5. Wynagrodzenia 0,00 0,00
6. Ubezpieczenia spoleczne i inne éwiadczenia 0,00 0,00
7. Pozostate koszty rodzajowe 0,00 0,00
RAZEM 1 808,87 8,00
MNota 2
Dane rozliczenia kregu kosztow
A, Zmiany w zakresie kosztow rozliczonych #/- 0,00 ;00
1, Z tytulu réznic inwentaryzacyjnych o000 060
2. Odpisania zaniechanej produkcii 0,00} 0:00
3. Odpisania kosztdw bez efekiu gospodarczego 0,00 . 0;00
4. Inne 0,00 0,00
B. Zmiana stanu zapaséw I rozliczer migdzyokresowych kosziéw +/- 0,00 - 0,00
1, Produkty gotowe 2,00 0;00
2. Polprocdukty i produkty w toku 0,00f . 0,00
3. Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 0,00 0,00
C. Koszt wiasny produkcjl sprzedans} 1 908,87 0,00
~ kosz2t wytworzenia sprzedanych produkiéw 0,00} - 0,00
~ koszt wytworzenia Swiadczer na wiasns potrzeby 0,00 0,00
- koszty sprzedazy pool - 0,00
- kosziy ogélinego zarzadu 1908,87 0,00
| D. Wartosé sprzedanych towardw i materiatéw 0.00 0,00]
MNota 3
Przychody finansows
I, Zyski z tytutu udzialu w innych jednastkach, w tymn: 0,001 0,00
— zyski 7 tytulu udzialu w jednostkach powiazanych 0,00{ 0;00
~ zyski z tytulu udztatu w innyeh jednostkach 0,00{ - 0,00
H. Odsetkl, w tym: 0,01} 0;00
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Ziote Inwesiycie Sp. z0.0.

Noi
[Pr;;ciody finansowe - cigg dalszy z poprzednisj sfrony
— pdsetki od spolek powigzanych 0,00
~ odsetki od pozostatych kontrahentéw 0,00{
- adsetki od cbligacji 0,00
— pdsetki budzetowe 0,00
- odsetki bankowe 0,01
- odsetki pozosiale 0,00
Iii. Przychody ze zbycia inwestycji, w fym: 0,00
— 0,00
- 0,00
IV Aktualizacja wartodei inwestycii innych niz wymienions w art, 28 ust. 1 pkt 1a 0,00
- 0,00
- 0,00
V, Inne, w bym: 0,00
1) réznica Kursowse 0,00
- riznice kursowe od kredytu 0,00
— réznice kursowe od pozyczek 0,001
- réznice kursowe oc $rodkéw na rachunkach bankowych 0,00
2} pozostate przychody finansowe 0,00
3. 0,00
RAZEM 0,01

Nota 4
Rozliczenie giéwnych pozysjl rézniacych podstawe opodatkowania podatkiem dochodowym od wyniku finansowego {zysku, straty}

brutto

ZYSK | STRATA brutto -1 906,86 0,00

Koszty niestanowigce kosziow uzyskania przychodéw 0,00 0,00
— cdpls aktualizujacy naleznosci 0,00 0,00
— pozostale rezerwy Z iyt ... 0,00 0,00
— rezerwa na koszly 0,00} 0,00
— rezerwa na straty z tyt. ... 0,00 0.00
— roznice kursowe 0,00 0,00
~ oplafy karne na rzecz budzetu 0,00} 0,00
— VAT od spisanych naleznogci w postgpowaniv ukiadowym 0,00 0,00
— pdsetki do zapiaty 0,00 0,00
— PFRON 0,00 0,00
~ odpisane naleznoscl 0,00 0,00
- inne kosziy (nk.u.p.) 0,00 0,00
- 0,00 0,00
- 0,00 0,00

Koszty podatkows nig zaliczone do koszidw rachunkowysh a,00: 0,00
— zaptacone odsatki 0,000 0,60
- raznice kursowe dotyczgee 0,00 0,00
- 0,00} 0,00
- 0,00 0,00

Przychody ksiggowe nie zaliczana do podatkowych . 0,08 0;'0.(?
— nadwyzka przychodéw zarachowanych nad zafakiurowanymi 0,00 ijd
- rozwigzanie rezerwy na naleznosc 0,001 0,00
— rozwiazanie rezerwy na .... 0,00 0,00
~ niezrealizowane roznice kursowe 0,00} 0.09
- dywidenda 0,00 0,00
- zasgdzone odsetki budzetowe 0,00 0,00
— przedawnione zobowigzania 0,00 . 0.00
- 2 ytulu réznic inwentaryzacyjnych 0,00 0,00
— naliczone odsetki 0,00 0,00
- 0,00] - 0,00

Przychody podatkowe nie zaliczone do ksfggowych 0,00} 0,00
— cdsetki uzyskana 0,00 0,08
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Ziote Inwestycje Sp. z o.0.

Notad

Rozliczenie gidwnych pozyeji rézniacych podstawe opodatkowania podatkiem dochodowym od wyniku finansowego (zysku, sifafy} brutio - ciqg'?‘f' '_ B

dalszy z poprzednief strony
- 0,00 0.00
Qdliczenie od dochodu (np. darowizny) 0,00 0,00
-~ darowizny 6,00 0,00
~— 50% straty roku 0,00 0,00
- 0,00 ' 0,00]
- 0,00 0,06
Podstawa opodatkowania 0,00 0,00]
Podatek dochodowy biezacy 0,00 0,00
Zaptacony podatek od dywidendy otrzymanej ,00] 0,00
Zmiana stanu aktywow na podatek odroczony 4,00 - 0,00
Zmlana stanu rezerwy na podatek odroczony 0,00} 0,00
Podatek stanowlacy zobowiazanie, wykazany w rachunku zyskéw 1 strat 0,00 ' * 0,00
Nota & R ol
Strukiura naleznodcl krdtkotarminowych (nicta dowolna) . R
Naleznosci Qdpis - MaleZnosei- -
krétkoterminows| aklualizujgcy | krotkoterminows
brutto nefto -
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,60
a) z tytuiue dostaw | ustug do 12 miesigoy 0,00 0,00 0,00
Stan na poczatek roku 0,00 0,60 ] 0,00
Stan na konlec roku, w tym:
- nieprzeterminowane 0,00 0,00| 0,00
= do 1 miesigca 0,00 0,00 - 0,00
~ powyZe| 1 m-ca do 3 m-cy ' 0,00 0,00} 0,00
— powyZe] 3 m-cy do 6 m-cy 0,00 L0008 . o.00
— powyze] 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,00| 0,00
- powyzaj 1 roku 0,00 0,00/ 0,00
Razem 0,00 0,00 0.00
by z tytuty dostaw | usiug powyzej 12 missigcy 0,00 0,00 .u 0,00
Stan na poczatek roku 0,00 T0,000 - 0:00
Stan na koniec roku, w tym: i
- nieprzeterminowane 0,00 0,06 0,00 :
— do 1 miesigea 0,00 0,00 0,00
— powyze! 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 0,00 0,00
- powyze} 3 m-cy do 6 m-cy 0,00 0,00 0,00
— powyzej 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,00 . 0,00
~ powyZe] 1 roku 0,00 0,00] 0:00
Razem 0,00 0,60} 0,00
¢} inne 0,00 0,00} 6o
Stan na poczatek roku 0,00 a.00 0,00
Stan na koniec roku, w tym: ' o
- nieprzeterminowane 0,00 0,00] 0,06
— do 1 missiaca 9,60 0,00 : 0,00
— powyze] 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 000 - 0,00
— powyzej 3 m-cy do B m-cy 0,00 0,00 0,00
— powyzel 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,00 0,00
- powyze] 1 roku 0,00 0,00 0,00
Razem 0,00 0,00 0,00
2. Naleznosei od pozosiatych jednostek 121,77 0,00 124,77
&) z tytulu dostaw f ustug do 12 miesigey 0,00 6,00 . 0,00
Stan na poczatek roku 0,00 0,00 0;00
Stan na koniec roku, w tym: L A
— nieprzeterminowane 0,00 0.00|
-~ do 1 miesigea 0,00 0,00] 0,00
- powyzei 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 0.00 ' 0,00
— powyZe] 3 m-cy do 6 m-cy 0,00 000 0,00
~ powyze] 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,00|- 0,00
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Nota &
Struitura nale2nosoi krétkoterminowyeh (nola doweina) - ¢iay dalszy z poprzedniej strony
Naleznoscl Odpis NaleZnosci
krotkoterminowe!  aktualizujacy . throtkoterminowe
brutto neffoc .

— powyze] 1 roku 0,00 0,00 - 8,00

Razam 0,00 0,00 0,00

b) z tytuilu dostaw i ustug powyze] 12 mieslecy 0,00 0,00 0,00

Stan na poczatek roku 0,00 0,00 0,00

Stan na konisc roku, w tym: -]

- nigprzeterminowane 0,00 0.00 0,00

~ do § miesigca 0,00 8,60 0,60

- powyzej 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 0,00 0,00

~ pawyze] 3 m-cy do 6 m-cy 0,00 0,00 0.00

=~ powyze] 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,00 0,00

— powyze] 1 roku 0,00 0,00 0,00

Razem 0,00 0,00 .. 0,00

¢} naleznodci z tyt. podatkdw, dotadji | ubezp. spot. 0,00 0,00/% - 0;00;

Stari na poszgiek roku 8,00 3,00 0,00

Stan na konlec roku, w tym; I

— nieprzeterminowane (0,60 0,00 0,00

- do 1 miesigea 0,00 0,00 0,00

~ powyZe] 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 0,00] 0,00

- powyZej 3 m-cy do B m-cy 0,00 0,00 0,00

- powyzef & m-cy do 1 roku 0,06 0,00 0.'50

— powyZe] 1 roku 0,00 0.00 0,00

Razem 0,00 0,00 0,08

d) inne naleznosci 121,77 0,00 121,77

Stan na poczatek roku 0,00 0,00 0,00
Stan na koniec roku, w tym:

- nieprzelerminowane 0,00 0,00 0,00

~do 1 miesiaca 121,77 0,00{% © 121,77

- powyze] 1 m-ca 4o 3 m-cy 0,00 0,00] 0.50

— powyzej 3 m-cy do 6 m-cy 0,00 0,00 0,00

- powyze] 6 m-cy do 1 roku 0,00 8,00 0,60

- powyzej T roku 0,00 0,00 0,00

Razem 121,77 0,00 12177

e} naleznoscl dochodzone na drodze sgdows] 0,00 0,00/ 0;:0,51‘

Stan na poczatek roku 0,00 0,00 0,00}

Stan na konies roku, w tym: P

- nieprzeterminowane 0,00 0,00 0,00

—do 1 miesigca 0,00 0,00 0,00

- powyzej 1 m-ca do 3 m-cy 0,00 0,00 0,00

- powyzej 3 m-oy do 6 m-cy 0,00 0,00 0,00

— powyzei 6 m-cy do 1 roku 0,00 0,06 0,00

- pawyZe] 1 roku 0,00 0,60] 0,00

Razem 0,00 0,00} 0;00
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Ziote Inwestycie Sp. 2 0.0,

Not
Pozisgtaie tabele do noty do zmian w kapitatach wlasnych
Kapitat zapasowy
Stan na poczgtek ckresu 0,00 0,00
zwigkszenia 0,00 0,00
- doplaty wapdinikow 0,00 0,00
-~z podzialu zysku 0,00 0,00
— z podzialu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warfosd) 0,00 0,00
- Z innych odpisdw 0,60 0,00
— ze sprzedazy akglifudzialow powyze] ich wartodci nominalng] 0,60 .00
zmnigjszenia 0,00 0,00
- pokrycig straty 0,00 0,00
-~ inne 0,00 0,00
§tan na koniec okresu 0,00 0,00
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny .
Stan na poczatek okresu 0,00 0,00
+ z tytulu Zmian przyjetych zasad (polityki) rachunkowoséci 0,00 0,00
~ 2 tytutu zmian przyjetych zasad (polityki) rachunkowosc 0,00 ) 0,00]
+ z tytulu aktualizacli $rodkdw frwatych netlo 4,00 0,00
— 7 tytuly sprzedazy badz lkwidacj Srodkéw trwalych 0,00] . 5,00
+ Z tytulu akiualizacji inwestycji diugoterminowych 0,001 0,00
— z tytutu aktualizacji inwestycjl diugoterminowych 0,00 0,00
+ z tyluh akwalizacji inwestycji krétkoterminowych 0,00 0,00
— z tytuta aktualizacji inwestycfi krétkotarminowych 0,00 0,00
~ Z fytutu aktualizacji innych akiywéw 0,00 0,00
Stan na koniec okresu 0,00 0,00
Pozostale kapitaty rezerwowe
Stan na poczatek okresu 0,00{" 0.00
+ zwigkszenia 0.00) 0,00
- 0,00| - 0.00
- 0,00 ~00d
— zmniejszenia 0,00 0,00
- 0,00 0,00
- 0,00 0,00
Stan na koniec okrasu 0,00 (,00]
Zysk (strata} z fat ubjegiych
Zysk (strata) z iat ubiegiych na poczatek ckresu 0,00} 0,00
Zysk z lat ubieglych na poczatek ckresu 0,00]7" 0,60
— Zmiany preyjetych zasad (pelitykl) rachunkowosci 0,00 0,00
— korekty biedow 0,00 - 0,00
Zysk z Iat ubieglych na poczatek akresu, pa korektach o,00! 0,00
a) rwigkszenie (z ytulu) 0,00 a,00
— odpls z zysku 0,00 ; 0.00
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Zicte Inwestycie Sp. 2 0.0.

Nota 8
Pozostale tabele do noty do zmian w kapitatach wiasnych - ¢igg dalszy z poprzedniej strony
- 0,00 0,00
b) zmnisjszenie (z fytuly) 0,00 0.00
- podziat zysku {na kapitat zapasowy) 0,00 0,00
- wyplata dywidandy 0,00 0,00
Zysk z 1at ubfeglych na konfec okresu 0,00 0,00
Strata z lat ublegiych na poczatek okresu 0,00 8,00
- zmiany przyjetych zasad {polityki) rachunkowosci 0,00 0,00
— korelkly bledéw 0,00 0,00
Sirata z lat ubieglych na poczgtek okresu, po korektach 0,C0 0,00
a) zwigkszenie (z tytuhs) 8,80 0,00
— przeniesienia sfraty z iat ubieglych do pokrycia 0,001 c,00
— 0,00, 0,00
b) zmnisjszenie (z tytuiu) 0,00 9,00
- 0,00 0,00
- 0,00 0,00
Strata z lat ubieglych na koniec okresy 0,00 00
Zysk (strata) z lat ubleglych na koniec oltesu 0,00 0,00
Mota 16
Struktura zobowigzan krotkoterminowysh (poza funduszami specialnymi} {nota dowolna)
Stanna Stan na konlec roku ohrofowego Razem na konieg
ng:;::; ;gl;u . .-T,?:x;ne da f miesiaca pnzrgi:ﬁl ::ies. pogﬁz:ir:li' Br:iles. pnw;;;z:jri ::es. powyiéj 1 rolas obr;?:\:agg‘A
1.-Wobsc jetinostek powigzanyeh 0,C0. 3 000,00 4,00 0.00 0,00 0,00 10,00 3 000,00
2} Z yluiu doslaw  usiug, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
~do 12 miesigey 0,08 0,60 0,400 .00 0,00 0.60 " 0,00 6,00
— powyze] 12 mieslgcy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 040 6,00
b) pezosiale 0,00 3 006,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 3000,09
2. Wobec pozostatych jednostek ik Ha} 0,00 0,00 .00 0,00 .00 000, .O:UQ
a} kredyly | padyezid 0,00 0,00 0,00 0,00 0,60 0,00 - 6,06 _6.00]
b} z tytulu amisi clinych pap. ' . P
warl, 0,00 0,00 0,06 9,00 0,00 0,00 9,00 0,00
¢) inne zobowigzania finansowe 3,00 0,00 0,08 4,00 0,0¢ 0,00 0,00 0,00
d) 2 Wiuiu destaw Tustug 0,00 0,00 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
~ do 12 miesigey (5,00 0,80 0,00 0,00 0,00 0.0 0,00 0,00
= powyiej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8,00 0,00
8) zallezki otrzymane na poczet )
dostaw 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1) zobewigzania weksiows 0,80 0,00 0,00 9,00 0,00 0,00 ;0,00 0,00
g) z Iylulu podatidw, cel, ubezp. ) o
spot. 9,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 .00 - gep
h} 2 Yyluls wynagredzen 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5,00
i} inne 0,00 0,00 0.0 0,00 0,00 0,00 0.80
Razem 0,00 3 000,00 0,00 4,601 0,00 0,00 0,00
Nota 11
Struktura srodkéw pienigznych do rashunku przepiywow pienigznych
Pozycja A.IL3. Odsetki | udziaty w zyskach {dywidendy)
Qdsetki od jokat powyze] 3 miesigoy 0,00
Odseaiki od udzielony pozyczek 0,00
Odsetki od kredytéw 0,60
Otrzymane i zarachowane dywidsndy 0,00
Zaplacone 1 zarachowane dywidendy 0,00 -
Pozostale cdsetki 9,00
Razem odsetki 0,00]
Pozycja All.5. Zmiana stanu rezerw ha zobowiazania
Rezerwa z fytuly odroczonego podatku dochodowego 0,00,
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobre 0,060
Pozostate razerwy 0,0C
Razem 0,00}
Zmiana stanu 0,00|"
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Zlote Inwsstycie Sp. z e.0.

ggﬁdﬂ-a Srodkéw plenigénych do rachunku przeplywéw plenieznych - ¢iag dalszy z poprzednisf strony
Pozycja A.l.6. Zmiapa stanu zapasow
Ogétern zapasy 0,00 0.00
Koszty zakupu 0,00 0,00
Aktualizacia wyceny zapaséw 0,00 0,00
Razem 0,00 0,00
Zmiana stanu 0,00] 0,00
Pozycja All.Y. Zmiana stanu naleznosci
Naleznosci diugoterminows 0,00 0,00
NaleznoSol krétkoterminowe od jednostek powigzanych 0,60 0,00
Naleznosci krdtkoterminowe od pozostalych jednostek 121,77 0,00
Razem naleino$ci brutto 121,77 0,00
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznoscl 0,00 0,00
Razem naleznosici netto 121,77 0,00
Zmiana stanu naleznosci =-121,777 0,00
Pozycja A.LB. Zmiana stanu zobowigzad krétkoterminowych, bez kredytdw | pozyczek e o
Zobowigzania krétkotarminowe wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00
Zobowigzanla krétkoterminowe wobec pozostalych jednostek 0,00 0,00
Fundusze specialne 0,00| 0,00
Razem zobowigzania, w tym: 0,00 0,00
Zobowigzania z fytulu zakupu wartosci nfematerialnych i prawnych | Srodkdéw frwafych 0,0¢ 0,00
Zobowigzania z tytule zakupu inwestycji w nieruchomodci | wartesci nismaterialne | prawne 0,00 0,00
Inne zobowiazania z tytutu dzialalnosci inwestycyjne] 0,00 0,00
Razem zchowigzania z dzlalalno$ci inwestycyjnej 0,00 0,00
Zobowigzania z tylulu nabycia (akcji) wiasnych 0,00 0,00
Zobowlazania z tytufu dywidend i innych wyptat na rzecz wiascicieli 0,00 6,00
Zobowigzania inne, niz wyplaly na izecz whascicieli, 2 tytulu podzialu zysku 0,00 0,00
Zobowigzania z tytulu dtuznych paplerdw wartoSciowych 0,001 0,00
Inne zohowigzania finansowe 0,00|. 0:00
Zobowiazania z tytuls uméw leasingu finansowego nool . 0:00
Zobowigzania z tytulu kredytow [ pozyczek ocol 0,006
Razem zobowigzania z dziatalnosci finansowej 0,00 . 2,00
Zobowigzania z dziatalne$ci operacyjne] g,00)° .00
Zmiana stanu zobowiazan 0,00 0,00,
Pozycia A.11.9. Zmiana sfanu rozliczen migdzyckresowych
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,90
Krétkolerminowe rozliczenia migdzyckresowe 0,00 0,00
Razem 0,00 0,00
1. Zmiana stanu 0,00 6,00
Ujernna wartosé firmy 0,00 - 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe (pasywa) 0,‘_QO O,-DQ
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe (pasywa) 0,60 0,00
Diugoterminowe rozliczenia mledzyokrasowe przychoddéw 0,00 0,00
Krotkoterminiowe rozliczenia misdzyokresowe przychoddw 0,00 q;dq
Razem 0,00|. 005
2.Zmiana stanu 0,00 ' 9,00
Ogdélem zmiana stanu rozilczeit migdzyokresowych {1+2) 6,00{ . O,GD
Pozycia A. iI. 10, Inne korekty -
Niepienlezne straty spowedowane zdarzeniami losowymi w skiadnikach dzialalnosci inwestycyjne; (plus} 0,00 0,00
Odpisy netto z tytulu utraty wartosci, korygujace warto$é skladnikow aklywéw trwalych oraz
krétkotarminowych aktywow finansowych (plus [ub minus) 0,00 0,00
Umorzenis zaciagnigtych kredytow i pozyczek (minus) 0,00 . 0,00
Umorzenia pozyczek diugoterminowych (plus) 0,001, 0;00
Odplsanie wartosci éradkéw trwatych w budowie, ktdre nie daly efekiu gospodarczego o0al. g.00
Pozostate 0.00] 0.00
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N
Sg:;akﬂa S$rodkéw pienigznych do rachunku przeplywdw pienieZnych - ciag defszy Z poprzednig strony . L
Razem 0,00 0,00
Zmiana stanu 0,00 0,00
Pozycia E. Bilansowa zmiana srodkdw pieniginych
Srodki pienigzne w kasie 0,00 0,00
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych 0,00 0,00
Lokaty bankowe do 3 miesigcy 0,00 0,00
Ekwiwalenly Srodkdw pienieznych, w tym 2,00 0,00
- czeki, 0,00 0,00
— weksle, 0,00 0,00
- fne 0,00 0.00
Razem $rodk] pleniene oraz ekwiwalenty srodkéw pienigznych 0,00 - 0,00
Zmianz srodkow pienleznych oraz ekwiwalentdw srodkéw pienigznych 0,00 0,00
Wycena bilansowa Srodkdw plenieznych Q.00 0,00
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytuly réznic kursowych O,Gﬁ Q;,DG'
Srodki pieniezne o ograniczonej mosliwosci dysponowania 0,00 0,00

{misjscowosc) (data) 2 4
...............................................  Bgwokagk.
{nazwisks | imie, podpls osoby spcrzadzajaaﬁizk(}WSk! Andrzej J (pOdlpisy czlonkow Zarzadu}
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PROGNOZY FINANSOWE

Sporzadzone dia:
Ztote InWestycje Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

z siedzibg w Warszawie

LIPIEC 2015
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ZLOTE INWESTYCIESP. Z C.O.
Ul. Piekna 20

00-549 Warszawa
NIP 7010495389 REGON 362030822 KRS 0000566725

KARTA PRZEWODNIA:

Inwestor:

Ziote Inwestycje Spétka z ograniczong odpowiedzialnodcig z siedzibg w Warszawie (00-549) przy ulicy
Pieknej 20 wpisane] do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000566725
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy X!l Wydziat Gospodarczy KRS.

Przedmiot opracowania:

Prognozy finansowe sporzadzono w zwigzku wpisaniem Spétki do Rejestru Przedsigbiorcow
postanowieniem WAXIl NS-REJ.KRS/040393/15/439 z dnia 09.07.2015r. oraz rozpoczgciem
prowadzenia dziatalnodcl w sektorze finansowym.

Cel opracowania:

Celem sporzadzenia prognoz jest zbadanie zasadnosci ekonomiczne] prowadzenia dziatalnosci w
sektorze finansowych ij. udzielania pozyczek wysokokwotowych, finansowania przedsigbiorstw,

inwestycjl kapitalowych typu Venture Capital.
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Spis tresci:

1. Wstep
Prezentacja Spotki
a. Cha rakterystyka Spotki
Dane formalno-prawne
Informacje o spdice
Opis planocwanej dziatalnosci
Zrodia finansowania planowanej dziatalnosci
Zasoby kadrowe
3. Anaiiza Rynku i Konkurencji
4. Finanse
a. Ogdlne zaloienia
b. Prognozy finansowe na lata 2015-2020

o

5. Podsumnowanie
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1. Wstep

Przedstawione opracowanie dotyczy Spdiki z ograniczong odpowiedzialnodcig z siedzibg w
Warszawie. Celem niniejszych prognoz jest zbadanie zasadnosci ekonomicznej prowadzenia
driatalnodci w sektorze finansowym tj. prowadzeniz pozostatej dziatalnosci finansowej gdzie indziej

nie sklasyfikowanej pclegajgcej na:

o Inwestycjach kapitalowych skupiajgcych sig na transakcjach na akcjach spatek notowanych

na GPW
o Finansowaniu przedsiebiorstw
o Inwestyce kapitatowe typu Venture Capital

Prognozy finansowe sktadaja sig z szedciu czesci, w kidrych przedstawicono Spolke oraz realizacie jej
zamierzert w sposob dokfadny | kompleksowy. W rozdziale plerwszym przedstawiono wprowadzenie
rawlerajace cel sporzadzenia prognozy finansowsj. Drugi rozdzial Jest poswiecony prezentacii spaiki,
opisowi realizacji jej zamierzed oraz dane na temat finansowania. Analiza rynku 1 konkurenchi
stanowi rozdziat trzeci prognozy. Czgéé czwariej zostaly proghozy w formie rachunku zyskéw i strat.

W ostatnie] czescl zawarte zostalo podsumowanle zatozen inwestycyjnych.
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2. Prezentacia Spoiki

Podstawowe dane formalno-prawne

Nazwa Spdtki Zlote Inwestycje Spotka z ograniczong odpowiedzialnodcia
Siedziba Spotki ' Polska, woj. Mazowieckie, 00-549 Warszawa, ul. Pigkna 20
Status prawny Osoba prawna — spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia
QOznaczenie organu rejestrowego Krajowy Rejestr Sgdowy

Forma opodatkowania petna ksiegowost

REGON 362030822

NP 70104953858

Data zawarcia umowy Spaiki 01.06.2015r. Rep A nr 706/2015

Przedmiot dzialalnosci zgodnie z Statutem Spéiki:

PKD 54.99.7 — Porastata finansowa dziatalnosé ustugowa, gdzie indzie] niesklasyfikowana, z
wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

PKD 54.19.Z — Pozostate posrednictwo pienigine
PKD 70.22.7 — Pozostate doradziwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania

PKD 64,20.7 — Dziatalnos¢ holdingdw finansowych

Kapitat zaktadowy Spétki oraz struktura wiasnodci udziaidw:
Kapitat zakladowy

Warto$é jednego udziatu

375.000.000,00 ziotych
50,00 ztotych

Udziatowcy:
Stoneczne Inwestycje Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciyg
7.499,998 udziatéw o taczne] wartosc 374.999.200,00 ziotych

Ziote Inwestycje 2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

b QRN S-S SRR ¥ HEYY S St
2 udziary O 1gCIngj wartosct 100,00 Zi0tyan

Imiona  Nazwiska osdb uprawnionych do reprezentowania Spoikh
Prezes Zarzgdu — Andrzej Raczkowski
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Informacie o Spofce:

Spotka z ograniczong odpowiedziainoscia Srebrne Inwestycje zawigzana zostata 1 czerwea 2015r. na
mocy Aktu Notarialnego Rep A nr 706/2015 sporzgdzonego w Kancelarii Notarialnej Notariusza
Jakuba Szczepanskiego w Plocku przy pl. Stary Rynek nr 7 fok 2.

Stedzibg Spdiki jest miasto stoteczne Warszawa.

Urzad Statystyczny w Warszawie nadat Spdtce numer REGON 362030822, natomiast Trzeci Urzad
Skarbowy Warszawa- Srodmiescie numer identyfikacji podatkowej NIP 7010495389. Postanowieniem
Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie WAXI NS-REJ.KRS/040393/15/439 1z dnia
09.07.2015 Spétka Srebrne inwestycje Spotka z ograniczong odpowiedzialnodcia zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego prze Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem
0000566725,

Obecnie Spéika rozpoczyna prowadzenie dziatainodci w zakresie inwestycyjnym  polegajgcef na
nabywaniu oraz zbywaniu aktywéw oraz inwestycjach krétkoterminowych. Na dalszych etapach
rozwoju dzialalnoéci spétka - panuje prowadzenie dziafalnodci finansowe] polegajacych ha
dofinansowywaniu mafych przedsiebiorstw oraz inwestycjach kapitatowych typu Venture Capital.

Celem diugoterminowym Spotki jest doskonalenie organizacyjne oraz osiggnigcie sta bilnej pozycji na
polskim rynku finansowym. Zarzad prognozuje iz w ciggu najblizszych 3 lat ugruntuje swojg pozycje

na rynku,
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Opis planowane] dzialalnoscl:

W pierwsze] kolejnosci dziatania spotki beds obejmowaly:

o Wyszukanie preferowanych kierunkdéw dziafainosci inwestycyjnej polegajgcych na nabywaniu
oraz zhywaniu aktywdw finansowych z zyskiem na poziomie 10 % w skali roku

Wyszukanie krétkoterminowych inwestycji z zyskiem na 20 % w skali roku

Przeprowadzenie szczegblowej analizy rynku i konkurencji w sektorze finansowania
przedsiebiorstw wymagajacych dokapitalizowania, poszukujgcych inwestorow strategicznych,

(el e}

Giwnym kierunkiem dziatalnoscl spdtki badzie dzialalnodé inwestycyjna.

Spdtka planuje prowadzenle takie dziafalnodcl w sektorze inwestycji kapitalowych, polegajgcej na
inwastowaniu na niepublicznym rynku kapitatowym w przedsighiorstwa znajdujgce sie we wezesnych
fazach rozwaoju. Jest to forma finansowania innowacyjnych, a przez to obarczonych ryzykiem,
projektdw inwestycyinych, ze stosunkowo wysoka stopg zwrotu ksziattujgeg sie na poziomie 20 % w

prieciggu 2 lat.
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Zrédia finansowania:

Spéika posiada 100 % udziaidw Spotki Ziote Inwestycje 2 Sp. z o.0. o kapitale zakfadowym 10.000,60
zlotych pokrytych wkiadem pieniginym w wysokosci 375.000.000,00 ziotych {wartos$¢ emisyjna
jednego udzialu 937.500,00 zi.) ktére zostaly wniesione aportem do Spétki na pokrycie zobowigzania

z tytulu objecia kapitatu zakladowego.

Spétka posrednio poprzez Spbike zaleing Ziote Inwestycje 2 Sp. z 0.0. posiada obligacje imienne serii
B wyemitowane przez 5potke Stoneczne Inwestycje o wartoéci nominainej 400.000.000,00 ziotych,
ktdre zamierza przeznaczyd je na zbycie i uzyska¢ dwukrotnosé ceny nominalnej.

~ Zarzady obu Spdiek rozpoczynajg procedure potgczenia Spétek, kidra bedrzie przebiegala zgodnie
procedurg uproszczong. Potaczenie nastapi na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 ksh poprzez przeniesienie
ratego majatku Spotki Przejmowane] Ziote Inwestycje 2 Sp. z 0.0. na Ziote Inwestycje Sp. z 0.0. jako
Spdtke Przejmujgcq. Zarzady przewiduja zakonczenie procedury polgczenia wpisaniem potgczenia do
Krajowego Rejestru Sadowego do konca roku 2015r.

W zwiazku z powyiszym Zarzad Spétki Ziote Inwestycje zaklada, iz uzyskany przychéd z tytutu zbycia
ebligacii posiadanych poérednio, po potaczeniu spdtek bedzie stanowit kapitat do prowadzenia
dziatalnoéci w kierunku inwestycyjnym Spdtki Srebrne Inwestycje.

Zarzad zakfad uzyskiwanie zysku z dziafalnosci Inwestycyjnej w szczegdinosci z transakeji na akcjach
spélek notowanych na GPW za poziomie 10-15 %.

Zarzad zamierza takie regularnie tworzy¢ depozyty ze srodkédw wolnych pozostajacych na rachunku
bankowym w postaci lokat bankowych o jednomiesigczne] strukturze kapitalizacji, z odsetkami na

poziomie 2,0 % w skali roku w roku 2015 1.
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Zasoby kadrowe:

poziom kwalifikacji Zarzadu nalezy oceni¢ jako wysoki, posiada on zardéwno dodwiadczenie w
prowadzeniu dziatalnosci jak i w ramach dziatalnodcl finansowej. Dodatkowo Zarzad jest wspierany
przez kancelarie prawne, ktére posiadajg diugoletnie doswiadczenie w doradztwie firmom
prowadzacych dziatalnc$é w sekiorze kapitalowych oraz inwestycyjnym.

Zarzad nie przewiduje trudnoéci w skompletowaniu kompetentnej kadry posiadajacej do$wiadczenie,
niezbedne kwalifikacje oraz dodwiadczenie, ktdra we wspdbipracy z podmiotami zewnetrznymi
wykona zadania niezbedne do rozpoczecia oraz sprawnego funkcjonowania w sektorze finansowym.

Zarzad przewiduje zatrudnienie na poziomie do 3 0séb. Zaklada sig ze struktura organizacyjna w
poczgtkowym okresie dziatania spétki bedzie ograniczata sie do niezbednych oséb realizujgeych
zadania zwigzane z przeprowadzeniem analizy rynku oraz wyszukania potencjalnych kierunkéw
inwestycyjnych oraz inwestycji ktore spotka bedzle cheiata sfinansowac. Dzialania te w pierwszej

kolejnosci beds obejmowaty:

o Sporzadzenie analizy rynku pod katem dziatalnodci inwestycyinej polegajgcej na nabywaniu i
zhywaniu aktywow finansowych oraz inwestycjach krétkoterminowych

o Wyszukanie inwestycji o niskim ryzyku z planowanyrn zyskiemn na poziomie 20 % o zwrotu na
poziomie do 3 lat.

o Przedstawienie ofert inwestycyinych dia wybranych przedsiebiorstw

o Prowadzenie rozmow i negocjacji
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Analiza Rynku i Konkurencji

Prognozy makroekonomiczne na 2015 rok wygladajg catkiem przyzwoicie. Zwlaszcza na tle
gospodarek pozostatych krajéw europejskich, Wzrost PKB winien oscylowad w okolicy niecatych 3 %,
inflacja powinna pozostac mniej wiecej na zblizonym poziomie.

Rok 2015 ma szanse by¢ najlepszych rokiem dla wzrostéw w USA od kilku lat. Po ewentuainej’
glehsze] drednioterminowej korekcie, lub bez niej S&P bedzie szedi w kierunku powyzej 3000
purktow. Przy takim zatozeniu clekawie wyglada nasz indeks WIG20 ktdry podczas wzrostdw
zachodnich indekséw budowal ponad roczny trend horyzontalny. Im diuiszy taki trend tym
mocniejsze z niego wybicie. Jedli rynki akcyjne na zachodzie bedg dele] maszerowaly w gére, to

ewentualne wybicle WIG20 w gére spowodowaé moze eksplozje wzrostéw i nadrobimy to co rosto
przez ponad rok na zachodzie,

Rynek finansowy w Polsce ksztattuja przede wszystkim stopa zwrotu i ryzyko, poniewa? to wiasnie
one bedy mialy najwiekszy wplyw na rynek. Stopa zwrotu z obligacji i depozytdw jest pochodng
realnych stdp procentowych - inwestorzy interesujg sie ich nominalnymi wielkosciami oraz inflacjg
gdyz to one determinujg realne stopy procentowe.

Przewidujemy uksztattowanie sie stép procentowych na poziomie 1,5 %.

Zarzad ocenla i2 w przeciagu najblizszych 5 lat wzrodnie znaczaco zainteresowanie przedsigbiorstw
uzyskiwaniem finansowania zewngirznego, dzigki czemu spétka bedzie miata mazliwosé wiekszego
wyboru kierunkédw Inwestycfl, ktére beda niosty za sobg wysoka stope wzrostu, przy zachowaniu
niskiego ryzyka inwestycyinego.

Perspektywy na nadchodzgcy 2015 pod wezgledem inwestyci gleldowych sa obiecujgce. Zdaniem
wigkszosci ekspertdw po koiiczgce] sig hossie na obligacjach nadchodzi rynek akeji. Prym beds wiodiy
Stany Zjednoczone, ktdrych gospodarka niesamowicie sie rozkrecHa i jest szansa, e w dalszej
perspektywie pocigenie za sobg pozostate kraje. Wg, prognoz GPW wzrosnie o 10%. Trzeba bedzie
Jednak bardzo uwazaé z wyborem spoétek i sektordw. Dla naszego parkietu waine bedzie pozyskanie
kapitatu zagranicznego. Przy slabe] Rosji, zawirowaniach na rynkach azjatyekich oraz dobrym
postrzeganiu Polski wyrdiniajacej sie stabilnoiciy | wysokim wzrostem PKB, jest na to szansa.
Pozytywny klimat dla akcji powinien zmobilizowac rdwnie? kapitat krajowy do wzmozonych zakupdw
poprzez fundusze akcyjne. W 2015 roku w wynikach polskich spéiek powinno mieé odzwierciedienie
otywienie gospodarcze i1 zmaczny wzrost PKB. Szczegdlng poprawe powinien zaliczye sektor

przemystowy i ustug.

Prognozowany ogdiny wzrost gospodarczy oraz ugruntowanie pozyc)i Euro na poziomie 4,25 ziotych,
bedzie skutkowato zwigkszeniem floscl $rodkédw pieniginych przeptywajgcych przez rynek finansowy,
co w efekcie napedzi gospodarke, a tym samych zacheci do inwestyci, zwiekszajgc popyt na
finansowanie zewnetrzne.

Wstepna analiza rynku przeprowadzona przez Zarzgd wykazata iz rynek kapitatowy typu Venture
Capital w Polsce jest niewielk! tecz jego fundamenty oraz otoczenie biznesowe sg uwazane zasilne, a
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takze atrakcyjne  szczegdéinie w skali Europy Srodkowo-Wschodniej. Zdaniem specjalistow
perspektywy rozwoju dla branzy sg obiecujgce oraz przewidujg dalszy wzrost zaimteresowania
inwestycjami tego typu. Na dalszych etapach rozwoju przedsigbiorstwa Zarzad zakiada inwestowanie

w tego typu inwestycje.

Finanse:

Ogdle zatozenia finansowe:

Stabilizacja kursu Euro na poziomie 4,24 7}
Wysoko$¢ stép procentowych na poziomie 1,50 %
Wysokodé PKB—4,5 %

Zarzad Ziote Inwestycje zaklfada pozyskanie pierwszych srodkdéw na prowadzenie dziatalnosci
inwestycyjnej ze sprzedazy Obligaci serii B uzyskujgc zysk w wysokosci przynajmniej 480.500.000,00
zlotych, z czego 480.000.000,00 zamierza przeznaczyC na krotkoterminowe inwestycie 2 zyskiem na

poziomie & % w skali roku.
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Rachunek zyskdw i strat {wariant prognozowy)

30.06.2015
Dane
faktyczne

31.12.2015
Dane
prognozowe

31.12.20186
Dane
prognozowe

A. Przychody netto ze sprzeday produktow towardw j usfug w tym

Gd jednostek powigzanych

I. Przychody netto ze sprzedazy produktdw

Il. Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiaidw

B. Koszty sprzedanych produktéw towardw i ustug w tym

jednostkom powigzanym

. Koszt wytwarzenia sprzedanych produktdw

Il. Wartadé sprzedanych towardw | materiatdw

C. Zysk [strata) brutto ze sprzedazy (A-B}

D. Koszty sprzedaiy

E. Koszty ogolnego zarzadu

1906,87

6 000,00

150 000,00

F. Zysk {strata) ze sprzedazy {C-D-E)

-1506,87

-6 000,00

-150 000,00

G. Pozostaie przychody operacyjhe

480 500 000,00

508 800 000,00

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwalych

iII. Dotacje

1Il. Inne przychody operacyjne

480 500 000,00

508 800 000,00

H. Pozostate koszty operacyine

480 100 000,00

473 750 000,00

|. Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych

1. Aktualizacja warto$cl akiywdw niefinansowych

1il. Inne koszty operacyjne

430 100 €00,00

474 050 000,30

I. Zysk [strata) z dzialalnodd operacyjnej

-1906,87

394 000,00

34 800 000,00

1. Przychody finansowe

6,02

1000,00

100 000,00

. Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym

0d jednostek powigzanych

. Odsetkiwtym

0,01

1000,60

100 00,00

0d jednostek powiazanych

11, Zysk ze zbycia inwestycjl

V. Aktualizacja wartosci inwestyeji

V. Inne

K. Koszty finansowe

1. Qdsetkiw tym

Dia jednostek powigzanych

Il. Strata ze zhycia inwestydi

i1, Aktualizacja wartosci inwestycji

V. Inne

L. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (HI-K)

-1905,36

385 000,00

35000 600,00

M. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (M.1.-M.H.)

1. Zyski nadzwyczajne

H. Straty nadzwyczajne

N. Zysk {strata} brutto {L+M)

-190%,86

395 C00.00

35000 000,00

0. Podatek dochodowy

75 050,00

& 650 000,00

P. Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty}

R. Zysk {strata) netto {N-O-P)

-1906,86

315 950,00

28 350600,00
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31122017
Dane
prognozowe

31.12.2018
Dang
prognezowe

A. Przychody netto ze sprzedazy produkidw towardow i uslug w tym

Od jednostek powigzanych

1. Przychody netto ze sprzedazy produktdéw

V., Przychody netto ze sprzedazy towardw | materiatow

B. Koszty sprzedanych produkidw towardw I ushug w tym

jednostkom powigzanym

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produkiéw

. Warto$€ sprzedanych towardw i materiatow

€. Zysk {strata) brutto ze sprzedaly (A-B}

D. Koszty sprzedazy

E. Koszty ogdlnego zarzadu

150 000,00

150 000,00

F. Zysk {strata) ze sprzedazy (C-D-E}

- 150 000,00

-150 000,00

G. Pozostate przychody operacyjne

539000 000,00

592 800 000,00

V. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwalych

V. Dotacje

V], Inne przychody operacyjne

535 GO0 000,00

592 500 000,00

H. Pozostate koszty operacyjne

501 950 000,00

526 350 000,00

IV. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwafych

V. Aktualizacjs wartoéei aktywdw niefinansowych

V1. Inne koszty operacyjne

501 56 000,00

326 350000,00

H. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyinej

36 900 000,00

&6 400 000,06

1. Przychaody finansowe

1000,00

100 000,00

V1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym

0d jednosiek powigzanych

VII. Odsetki w tym

1000,00

100 900,00

Od jednostek powigzanych

VI Zysk ze zhycia inwestydji

IX. Aktualizacja wartosci inwestycji

X. Inne

K. Koszty finansowe

V. Odsetld w tym

Dla jednostek powigzanych

Vi Strata ze zbycla inwestycji

Vil. Aktualizacja wartosel inwestycji

Vill. inne

L. Zysk (strata) z dziatainoict gospodarczej (1+J-K)

37000000,00

66 500000,09

M, Wynik zdarzen nadzwyczajnych {M.1.-M.H.}

IH. Zyski nadzwyczajne

V. Straty nadzwyczajne

N. Zysk {strata} brutto {L+M)

37 000:000,00

£6 500 000,00

0. Podatek dochodowy

7030 000,00

12 635 000,00

P. Pozostale chowigzkowe zmnigjszenia zysku {zwigkszenia straty)

R. Zysk {strata) netto (N-O-P)

29 570 000,00

53 865 006,00

ST




Z+OTE INWESTYCIJE SP. Z 0.0.
Ul. Plekna 20
00-545 Warszawa

NIP 7010495389 KRS 0000566725

REGON 362030822

31.12.2019
Dane
prognozawe

31.32.2020
Dane
prognozowe

A. Przychody netto ze sprzedaty produktéw towardw i ustug w tym

Od jednostek powigzanyzh

{. Przychedy netto ze sprzedady produktdw

Vi, Przychody netto ze sprzedaiy towardw i materiatéw

B. Koszty sprzedanych produktdw towardw i usfug w tym

jednostkom powigzanym

L. Koszt wytworzenia sprzedanych produkidw

V. Warto$¢ sprzedanych towardw | materiatdw

C. Zysk {strata) brutto ze sprzedaiy (A-B)

D. Koszty sprzedazy

E. Koszty ogdlnego zarzadu

150 000,00

150000,00

F. Zysk {strata) ze sprzedazy {C-D-E)

- 150 000,00

-150 000,00

G. Pozostate przychody operacyjne

652 000 000,90

717 200 000,00

V1. Zysk ze zhycia niefinansowych aktywow trwalych

Vil Dotagje

iX. inne przychody operacyjne

652 000 000,00

717 200 000,00

H. Pozostate koszty operacyine

480 100 000,00

636 650 000,00

Vi, Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych

VHIL Aktualizacia wartosci aktywdw niefinansowych

IX. Inne koszty operacyjne

480 100 660,00

636 650 000,00

Hl. Zysk (strata) z dziatalnosci aperacyjnej

72900 000,00

80 400 000,00

1. Przychady finansowe

1000,00

106¢ 000,00

X|. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym

Qd jednostek powigzanych

XH. Odsetki w tym

1000,00

190 000,00

Od jednostek powigzanych

XN, Zysk ze zbycia inwestycji

X1V, Aktualizac]a wartosd inwestyc]i

XV.inne

K. Koszty finansowe

IX. Odsetki w tym

Dla jednostek powigzanych

X. Strata ze zhycia Inwestyc]l

Xi. Aktuaiizacja wartosci inwestycji

AL Inne

L. Zysk {strata) z dziatalnosci gospodarczej {1+)-K)

73 00Q 00,00

80 500 000,00

M. Wynik zdarzeil nadzwyczajnych (M.1.-VLIL)

V. Zyski nadzwycrajne

VI. Straty nadzwyczaine

N. Zysk (strata) brutto {L+M}

73 000 00G,00

20500 000,00

0, Podatek dochodowy

13 870 000,00

15 295 000,00

P. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku {zwiekszenia straty)

R. Zysk {strata) netto {N-O-P}

59130000,00

65 205 000,00
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Z+OTE INWESTYCIE SP. 2 0.0,
. Piekna 20

00-549 Warszawa
NIP 7010485389 REGON 362030822 KRS 0000566725

Podsumowanie

Zarzad stwierdza iz prowadzenie dzistalnosci w kierunku objetym w niniejszych prognozach bedzie
przynosito zyski oraz zapewni sprawne i piynne funkcjonowanie Spdéice. Dzialanie w sektorze
finansowym niesie za sobg ryzyko inwestycyjne, kidre jest jednak do zaakceptowania przez Zarzad, a
prognozy finansowe sg korzystne j daja podstawe do oczekiwania zakiadanych zyskow.
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Identyfikator wydruku: RP/566725/3/20150728134824 Strona1z5

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 28.07.2015 godz. 13:48:24
Numer KRS: 0000566725

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW
pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestize
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z pdZn. zm.)

117.07.2015

= Feas

I WAXII NS-REJ.KRS/40393/15/439/REGON

Dziat 1

POEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

EGON: 362030822, NIP: 7010495389
tOTE IWESTYCIE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gmina WARSZAWA, miejsc. WARSZAWA
|ul. PIEKNA, nr 20, lok. —-, miejsc. WARSZAWA, kod 00-549, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

Brak wpisow
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Identyfikator wydruku: RP/566725/3/20150728134824 Strona3z5

Brak wpisow

Dziat 2

ZARZAD

W PRZYPADKL ZARZADU JEDNOOSOBOWEGO OSWIADCZENIA W IMIENIU SPOLKI SKEADA
4| CZLONEK ZARZADU.

W PRZYPADKU ZARZADU SKEADAJACEGO SIE Z DWOCH LUB WIEKSZE] LICZBY OSOB DO
SKLADAMNIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOEKI JEST WYMAGANE WSPOLDZIALANIE DWOCH
| CZLONKOW ZARZADU ALBO JEDNEGO CZEONKA ZARZADU EACZNIE 7 PROKURENTEM.

Brak wpisdw

' Brak wpisow

Dziat 3

NIESKLASYFIKOWANA, Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

70, 22, 2, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE? I ZARZADZANIA

64, 20, Z, DZIALALNOSE HOLDINGOW FINANSOWYCH
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Identyfikator wydruku

Brak wpisow

Dziat 6
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Brak wpisow
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Brak wpisdw

Brak wpisow
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Brak wpisdéw

Brak wpisow

Brak wpiséow

Jdata sporzadzenia wydruku 28,07,2015

f/ems.ms.gov.pl

|fdres strony internetowej, na ktdrej sg dostepne informacje z rejestru: https



