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Egzemplarz elektroniczny

OSZACOWANIE WARTOSCI UDZIALtOW WCHODZACYCH W SKtAD
MASY UPADLOSCI MARCINA GAC — OSOBY FIZYCZNE)
NIEPROWADZACEJ DZIALALNOSCI GOSPODARCZE)

W SPOLCE ROI INSTITUTE SP. Z 0.0.

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
KRS: 0000473090

WYNIK OSZACOWANIA:

Wartos¢ pakietu 95 (dziewieddziesieciu pieciu) udziatéw, stanowigcych 95 % kapitatu zaktadowego
spotki ROI INSTITUTE sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, wchodzacych w sktad masy upadtosci
Marcina Ga¢ — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej — oszacowana metoda
skorygowanych aktywéw netto z uwzglednieniem odrebnosci, wynikajacych ze sprzedazy w
postepowaniu upadtosciowym, na dzien sporzadzenia opracowania, wyniosta 1,00 zt (stownie: jeden

ztoty 00/100).

Autor:

Karol tagowski

Warszawa, dnia 7 wrzesnia 2026 roku
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Rozdziat 1

Zlecenie oszacowania

Oszacowanie wartosci 95 (dziewieddziesieciu pieciu) udziatdw o tgcznej wartosci nominalnej
204.250,00 zt, stanowiacych 95 % kapitatu zaktadowego sp6tki ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000473090, sporzadzone na podstawie zlecenia Wojciecha Makué¢ — syndyka masy upadtosci
Marcina Ga¢ — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, w ramach postepowania
upadtosciowego prowadzonego przed Sadem Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIX

Wydziat Gospodarczy, sygn. akt WA2M/GU/387/2026.

Rozdziat 2

Wykonawca oszacowania

Oszacowanie wartosci udziatéw sporzadzone przez Karola tagowskiego — eksperta o ugruntowane;j
praktyce w zakresie wyceny, analizy, finanséw, zarzadzania oraz organizacji przedsiebiorstw w
specjalnosci: wycena przedsiebiorstw oraz ich poszczegdlnych sktadnikow, w szczegdlnosci
ruchomosci, naleznosci oraz praw niematerialnych; analiza zdolnosci upadtosciowej. Autor aktualnie
wpisany na liste biegtych sgdowych przy:

- Sadzie Okregowym w Warszawie;

- Sadzie Okregowym w Ptocku;

- Sadzie Okregowym w Piotrkowie Trybunalskim.

Rozdziat 3

Zakres oszacowania

Oszacowanie wartosci 95 (dziewiecdziesieciu pieciu) udziatdw o tgcznej wartosci nominalnej
204.250,00 zt, wchodzacych w sktad masy upadtosci Marcina Gaé — osoby fizycznej nieprowadzacej
dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 95 % kapitatu zaktadowego spotki ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z

siedzibg w Warszawie, wedtug stanu i cen na dzien sporzadzenia oszacowania.
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Podstawa sporzadzenia opisu i oszacowania

Rozdziat 4

Oszacowanie opracowano na podstawie:

str. 3

Informacji odpowiadajgcej odpisowi aktualnemu z Rejestru Przedsiebiorcow pobranej na
podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym (Dz.
U. z 2007 r. Nr 168, p0z.1186, z pdzn. zm.), w ktérym spodtka figuruje pod numerem KRS:
0000473090;

Postanowienia o ogtoszeniu upadfosci Marcina Gac¢ — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci
gospodarczej z dnia 7 kwietnia 2026 r.;

Wyijasnien i informacji przekazanych pocztg elektroniczng przez syndyka;

Zasobow internetowych:

https://ems.ms.gov.pl

http://www.pb.pl

http://nf.pl

http://www.forbes.pl

https://www.uprp.pl

https://euipo.europa.eu

http://stat.gov.pl/

http://fundacjarepublikanska.org

http://www.ssse.com.pl

Literatury:

Damodaran A., Wycena firmy. Storytelling i liczby., Wydawnictwo POLTEXT Warszawa 2017,
International Business and Global Economy 2014, nr. 33, str. 609-622;

Panfil M., Szablewski A., Dylematy Wyceny Przedsiebiorstw Redakcja naukowa., wyd. Poltext,
Warszawa 2013;

Panfil M., Szablewski A., Wycena przedsiebiorstwa. Od teorii do praktyki., wyd. Poltext,
Warszawa 2011;

Panfil M., Szablewski A., Metody wyceny spdtki. Perspektywa klienta i inwestora., wyd. Poltext,
Warszawa 2009;
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Szczepankowski P., Wycena i zarzqdzanie wartosciq przedsiebiorstwa., WN PWN Warszawa
2007;

Malinowska U., Mgaczyniska E., Wycena przedsiebiorstw., Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce,
Warszawa 2005;

Zimmerman P., Prawo upadtosciowe. Prawo restrukturyzacyjne., wyd. Beck, Warszawa 2016;
Adamus R., Prawo upadfosciowe., Warszawa 2016;

Aktodw prawnych:

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe;

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks Cywilny;

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego;

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych;

Ustawa z dnia 11 marca 2004 r. - o podatku od towardw i ustug;

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych;

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym,;

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych;

Standarddéw branzowych i opracowania specjalistycznego:

Powszechne Krajowe Zasady Wyceny (PKZW) Krajowy Standard Wyceny Specjalistyczny ~ KSWS
Ogélne Zasady Wyceny Przedsiebiorstw Polska Federacja Stowarzyszehn Rzeczoznawcéw

Majatkowych.

Rozdziat 5

Cel oszacowania

Oszacowanie wartosci udziatéw, wchodzgcych w sktad masy upadtosci Marcina Gaé — osoby fizycznej

nieprowadzgcej dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 95 % kapitatu zaktadowego spotki ROI

INSTITUTE sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, celem sprzedazy w postepowaniu upadtosciowym, w

ramach procedury likwidacji masy upadfosci opisanej w tresci art. 332 ustawy Prawo upadtosciowe.
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Rozdziat 6

Zastrzezenia
Oszacowanie stuzy wytacznie celowi okreslonemu w rozdziale 5. Nie moze by¢ wykorzystywane
w zadnym innym celu ani kopiowane bez wiedzy autora. Zastrzezenie to nie dotyczy syndyka
masy upadtosci oraz Sadu, ktdry moze go kopiowa¢ w dowolnych ilosciach dla potrzeb
prowadzonego postepowania upadtosSciowego.
Przygotowujgc oszacowanie autor opierat sie o udostepniony mu materiat Zrédiowy
szczegdtowo wskazany w rozdziale 4 niniejszego opracowania. Autor zatozyt, ze posiadane
przez niego informacje o przedsiebiorstwie sg rzetelne i prawidtowe oraz zostaty mu
przekazane zgodnie z najlepszg wiedzg zlecajgcego. Przedmiot zlecenia nie obejmuje
weryfikacji stanéw wykazanych w tresci dokumentacji zrédtowe] z rzeczywistym stanem
prawnym. Autor zaznacza, ze w skutek wykonywane] dziatalnosci oraz uptywu czasu stan
ilosciowy i jakosciowy przedsiebiorstwa mogt ulec zmianie na przestrzeni czasu.
Autor zastrzega, ze zastosowane przez niego w oszacowaniu procedury nie oznaczajg, ze
przeprowadzit badanie sprawozdan finansowych, ani ich przeglagdéw w rozumieniu
obowigzujgcych w Polsce przepiséw, ani w rozumieniu Miedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowych.
Autor zastrzega, ze przedmiotowe oszacowanie wartosci udziatéw zostato sporzadzone w
formie zgodnej z pkt. 3.1.3 Powszechnych Krajowych Zasad Wyceny (PKZW). Tym samym nie
stanowi ono kompleksowej wyceny przedsiebiorstwa w rozumieniu wyzej powofanego
standardu. Wybrane elementy wyceny przedsiebiorstwa zostaty ograniczone. Ze wzgledu na
charakter opracowania, badanie wartosci przedsiebiorstwa, zostato przeprowadzone wytgcznie
w oparciu o udostepnione lub publicznie dostepne dane i dokumenty. Na potrzeby kalkulacji
wartosci nie analizowano, ani nie audytowano dokumentéw wewnetrznych Spoéfki.
Ze wzgledu na cel opracowania autor wskazuje w s$lad za pkt. 6.2.3 Powszechnych Krajowych
Zasad Wyceny (PKZW), ze wycena nastepuje z zatozeniem likwidacji dziatalnosci w sytuacji
przymusowej. Aktywa bedg podlegaé sprzedazy w mozliwie najkrétszym czasie, co czesto
powoduje uzyskanie nizszych wptywéw niz w sytuacji nieprzymusowej, przy swobodnej i

nieograniczonej w czasie ekspozycji aktywow na rynku.
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Autor zaznacza, ze nie ponosi odpowiedzialnos$ci za ewentualne wady oszacowania, powstate z
oparcia sie na stanie przedmiotu oszacowania, wynikajace z przedstawionych informaciji, jesli
byt brak podstaw do kwestionowania ich zgodnosci ze stanem rzeczywistym lub tez ustalenie
stanu rzeczywistego byto mozliwe, badz znacznie utrudnione.

Oszacowanie nie moze by¢ interpretowane, jako obejmujgce przez domniemanie inne
niewspomniane w nim kwestie. Zadnego stwierdzenia zawartego w oszacowaniu nie mozna
traktowad jako wyrazenie oceny na temat jakichkolwiek oswiadczen i zapewnien lub innych
informacji zawartych w dowolnym dokumencie zbadanym w zwigzku z przygotowaniem
oszacowania, o ile nie jest to wyraznie potwierdzone w tresci oszacowania.

Ustalona przez oszacowanie przedsiebiorstwa cena za wyceniany podmiot moze by¢ osiggnieta
wytgcznie w warunkach rynkowego popytu na tego typu przedsiebiorstwo. W przypadku braku,
lub ograniczonego popytu na rynku, osiggniecie tej ceny moze okazac sie niezwykle trudne.
Zlecenie wyceny nie byfo uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w wycenie przez

autora wnioskéw oraz konkluzji z gory zaktadanymi rezultatami.

Rozdziat 7

Opis spotki ROI INSTITUTE sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie

Dane podstawowe:

1.

2
3
4.
5
6
7

Nazwa: ROI INSTITUTE sp. z 0. o.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 5.000,00 zt

Adres siedziby rejestrowej: ul. Mladzka, nr.10, lok. ---, kod pocztowy 04-136, Warszawa
KRS: 0000473090

NIP: 1132868109

REGON: 146823866,

Data wpisu do rejestru: 09.08.2013 .

Przedmiot przewazajacej dziatalnosci przedsiebiorcy wg PKD:

str. 6

— 46, 19, Z, DZIALALNOSC AGENTOW ZAJMUJACYCH SIE SPRZEDAZA TOWAROW ROZNEGO

RODZAJU
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Przedmiot pozostatej dziatalno$ci przedsiebiorcy wg PKD:
— 73,,, REKLAMA, BADANIE RYNKU | OPINII PUBLICZNEJ
— 63,,, DZIALALNOSC USLUGOWA W ZAKRESIE INFORMACII
— 18,,, POLIGRAFIA | REPRODUKCIA ZAPISANYCH NOSNIKOW INFORMACII
— 58,,, DZIALALNOSC WYDAWNICZA
— 74,2,, DZIALALNOSC FOTOGRAFICZNA
— 74, 3,, DZIALALNOSC ZWIAZANA Z TLUMACZENIAMI
— 79,90, C, POZOSTALA DZIALALNOSC UStUGOWA W ZAKRESIE REZERWACII, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA
— 70,21, Z, STOSUNKI MIEDZYLUDZKIE (PUBLIC RELATIONS) | KOMUNIKACJA
— 71,20, B, POZOSTALE BADANIA | ANALIZY TECHNICZNE

Rozdziat 8

Wybor i opis metody zastosowanej do oszacowania wartosci spotki

Autor szczegétowo przeanalizowat dostepng dokumentacje spétki ROl INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, znajdujgca sie w zasobach KRS, i doszedt do wniosku, iz metoda dochodowa nie bedzie
miata zastosowania przy tej wycenie, poniewaz:

— spotka ztozyta ostatnie sprawozdanie finansowe na dzierht 31.12.2018 r.;

— nie jest mozliwe, w oparciu o dostepne dane, przeprowadzenie projekcji przysztej sytuacji
finansowe] spotki, zaktadajgcych kontynuacje dziatalnosci i uzyskiwanie dodatnich
przeptywéw pienieznych.

Autor szczegdtowo przeanalizowat dostepne dane w serwisach internetowych i doszedt do wniosku,
iz metoda poréwnawcza w tym przypadku nie bedzie miata zastosowania, poniewaz:

— niemozliwym jest wyselekcjonowanie grupy spoétek z branzy, w ktérej dziata wyceniana
spotka, poniewaz ograniczone zasoby informacyjne nie pozwalajg na precyzyjne okreslenie
rzeczywistego przedmiotu dziatalnosci spétki w badanym okresie, ani charakterystyki rynku,
na ktérym dziata;

— istotnie utrudnionym jest pozyskanie danych finansowych na dzienh wyceny z
poréwnywalnych podmiotdw.

Autor szczegdtowo przeanalizowat dostepne dane w serwisach internetowych i doszedt do wniosku,
iz metody majatkowe w tym przypadku bedg mogty znalez¢ zastosowanie, gdyz:

— jest mozliwe, w oparciu o dostepne dane, przeprowadzenie badania w zakresie wartosci
kapitatdw netto przypadajgcych na jeden udziat;

— nie sg znane okolicznosci, ktére wskazywatyby na nierzetelnos¢ lub niewiarygodnos¢ danych

finansowych udostepnionych przez zamawiajgcego.
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Autor, decydujac sie na wykorzystanie metody skorygowanych aktywdéw netto, zawartej w wyzej
powotanym opracowaniu, koncentrowat sie w gtéwnej mierze na rozpatrzeniu wartosci majatku
spotki, w oparciu o najbardziej aktualne dane pochodzace ze sprawozdan finansowych spétki, jak
rowniez inne dostepne zasoby, obrazujgce jakos¢ aktywdédw wchodzgcych w skfad majatku
przedsiebiorstwa. W ocenie autora, w Swietle danych udostepnionych przez zamawiajgcego, nie ma
bezposrednich przestanek dla dokonania dalszych korekt po stronie aktywdéw celem ujawnienia
wartosci skfadnikdw nieujawnionych bilansowo. Brak jest dowoddéw empirycznych mogacych

uzasadnic istnienie tej klasy aktywow.

Autor uznaje, ze na potrzeby przedmiotowe] analizy finansowo-ekonomicznej, zasadne bedzie
wykorzystanie metody skorygowanych aktywéw netto. Kluczowym elementem oceny,
warunkujgcym postuzenie sie przedmiotowg metodg, jest $wiadomos¢ sytuacyjna zwigzana z

obecnym modelem funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Metody majatkowe reprezentujg podejscie zaktadajace, ze przedmiotem wyceny sg poszczegdlne
sktadniki wycenianego majgtku. W konsekwencji wartos¢ przedsiebiorstwa jest sumg indywidualnych
wartosci poszczegdlnych sktadnikdw majatku. Tym samym nie sg uwzgledniane synergiczne efekty,
wynikajgce z posiadanych zasobdw zwigzanych ze sposobem ich zorganizowania, sprawnoscig i
efektywnoscig wykorzystania, czyli inaczej méwigc z mozliwoscig generowania przez nie dochodu. W
podejsciu majgtkowym do wyceny bierze sie pod uwage sktadniki majatku przedsiebiorstwa,
stanowigce elementy aktywodw trwatych i obrotowych wybranych pozycji bilansu. W podejsciu
majatkowym z natury pomija sie sktadniki przedsiebiorstwa, ktore nie podlegajg prezentacji w
bilansie, np. prawa z uméw leasingowych.

Jak juz wyzej wskazano, zastosowanie podejscia majgtkowego do wyceny przedsiebiorstwa nie
wyklucza posrednio stosowania metod z innych podejs¢. Do wyceny poszczegdlnych sktadnikdéw
majatku mogg zostaé zastosowane metody dochodowe i poréwnawcze. Wykorzystanie metod,
opierajgcych sie o inne standardy wartosci, anizeli wartos¢ majgtkowa w obrebie wycen czgstkowych
przyjetych finalnie do oszacowania przedsiebiorstwa, nie stoi w sprzecznosci z ogdlnie przyjetym
zatozeniem wykorzystania w ramach oszacowania przedsiebiorstwa (w rozumieniu raportu

koncowego) metody majgtkowej, skorygowanych aktéw netto.
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Prezentacja danych finansowych ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Tabela 1. Aktywa spétki na dzien 31.12.2018 r.

AKTYWA 31.12.2018
A. | Aktywa trwate 210 000,00
I. | Wartosci niematerialne i prawne 210 000,00
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 0,00
1. | Srodki trwate 0,00
a. | grunty (w tym prawo wieczyt. uzyt, gruntéw) 0,00
b. | budynki, lokale, obiekty 0,00
c. | urzadzenia techniczne i maszyny 0,00
d. | $rodki transportu 0,00
e. | inne srodki trwate 0,00
2. | Srodki trwate w budowie 0,00
3. | Zaliczki na srodki trwate w budowie 0,00
Il | Naleznosci dtugoterminowe 0,00
1. | Od jednostek powigzanych 0,00
2. | Od pozostatych jednostek 0,00
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 0,00
1. | Nieruchomosci 0,00
2. | Wartosci niematerialne i prawne 0,00
3. | Dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00
a. | wjednostkach powigzanych 0,00
- | udziaty lub akcje 0,00
- | inne papiery wartos$ciowe 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00
- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00
b. | w pozostatych jednostkach, w ktdrych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00
- | udziaty lub akcje 0,00
- | inne papiery wartosciowe 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00
- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00
c. | w pozostatych jednostkach 0,00
- | udziaty lub akcje 0,00
- | inne papiery warto$ciowe 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00
str. 9
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- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00
4. | Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00
V. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00
1. | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00
B. | Aktywa obrotowe 112 323,61
I. | Zapasy 0,00
1. | Materiaty 0,00
2. | Pétprodukty i produkty w toku 0,00
3. | Produkty gotowe 0,00
4. | Towary 0,00
5. | Zaliczki na poczet dostaw 0,00
1. | Naleznosci krétkoterminowe 112 096,83
1. | Naleznosci od jednostek powigzanych 0,00
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie spfaty: 0,00

- | do 12 m-cy 0,00
b. | inne 0,00
2. | Naleznosci od pozostatych jednostek, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 40 624,04
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie spfaty: 40 624,04

- | do 12 miesiecy 40 624,04

- | powyzej 12 miesiecy 0,00
b. | inne 0,00
3. | Naleznosci od pozostatych jednostek 71472,79
a. | z tytutu dostaw i ustug , o okresie sptaty: 0,00

- | - do 12 miesiecy 0,00

- | - powyzej 12 miesiecy 0,00
b. | z tytutu podatkéw dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych $w. 28,60
c. | Inne 71 444,19
d. | dochodzone na drodze sadowej 0,00
IIl. | Inwestycje krétkoterminowe i $r. pieniezne 226,78
1. | Krotkoterminowe aktywa finansowe 226,78
a. | w jednostkach powigzanych 0,00

- | udziaty lub akcje 0,00

- | inne papiery warto$ciowe 0,00

- | udzielone pozyczki 0,00

- | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00
b. | W pozostatych jednostkach 0,00
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- | udziaty lub akcje 0,00
- | inne papiery wartosciowe 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00
- | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00
c. | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 226,78
- | $rodki pieniezne na rachunkach i w kasie 226,78
- | Inne $rodki pieniezne 0,00
- | Inne aktywa pieniezne 0,00
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00
SUMA AKTYWOW 322323,61
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdania finansowego na dziers 31.12.2018 r.
Tabela 2. Pasywa spétki na dzier 31.12.2018 r.
PASYWA 31.12.2018
A. | Kapitat (fundusz) wiasny 227 137,19
I. | Kapitat (fundusz) podstawowy 215 000,00
1. | Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00
1. | Udziaty (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna) 0,00
IV. | Kapitat (fundusz) zapasowy 0,00
V. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00
VI. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00
Vil | Zysk (strata) z lat ubiegtych 105 337,96
Vil | Zysk (strata) netto -93 200,77
IX. | Odpisy z zysku netto w ciggu roku kalendarzowego 0,00
B. | Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 95 186,42
I. | Rezerwy na zobowigzania 0,00
1. | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00
2. | Rezerwa na $w. emerytalne i podobne 0,00
- | dtugoterminowa 0,00
- | krotkoterminowa 0,00
3. | Pozostate rezerwy 0,00
- | dtugoterminowa 0,00
- | krotkoterminowa 0,00
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 0,00
1. | Wobec jednostek powigzanych 0,00
2. | Wobec jednostek pozostatych 0,00
a. | kredyty i pozyczki 0,00
b. | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00
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c. | inne zobowigzania finansowe 0,00
d. | inne 0,00
Ill. | Zobowigzania krétkoterminowe 95 186,42
1. | Wobec jednostek powigzanych 0,00
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci: 0,00
- | do12 m-cy 0,00
- | powyzej 12 m-cy 0,00
b. | inne 0,00
2. | Wobec pozostatych jednostek, w ktérych spétka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci 0,00
- | do12 m-cy 0,00
- | powyzej 12 m-cy 0,00
b. | inne 0,00
3. | zobowigzania wobec pozostatych jednostek 95 186,42
a. | kredyty pozyczki 0,00
b. | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00
c. | inne zobowigzania finansowe 0,00
d. | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci 0,00
- | do12 m-cy 0,00
- | powyzej 12 m-cy 0,00
e. | zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi 0,00
f. | z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych tytutéw publicznoprawnych 49 298,21
g. | z tytutu wynagrodzen 0,00
h. | inne 45 888,21
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 0,00
1. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00
- | dtugoterminowe 0,00
- | krotkoterminowe 0,00

SUMA PASYWOW 322 323,61

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdania finansowego na dzier 31.12.2018 r.
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Tabela 3. Rachunek zyskdéw i strat na dziern 31.12.2018 r.
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Tres¢ 31.12.2018
A. | przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w tym: 36 178,00 zt
I. | przychody netto ze sprzedazy produktéw 36 178,00 zt
Il. | Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 0,00 zt
B. | koszty dziatalnosci operacyjnej 340 084,28 zt
I. | Amortyzacja 277 000,08 zt
Il. | Zuzycie materiatéw i energii 0,00 zt
Ill. | Ustugi obce 3 978,00 zt
IV. | Podatki i optaty 580,70 zt
w tym: podatek akcyzowy 0,00 zt
V. | Wynagrodzenia 48 627,35 zt
VI. | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 9 898,15 zt
VII. | Pozostate koszty rodzajowe 0,00 zt
VIII. | Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 0,00 zt
IX. | Podrdze stuzbowe 0,00 zt
C. | zysk/ strata na sprzedazy (A-B) -303 906,28 zt
D. | pozostate przychody operacyjne 211 495,25 zt
I. | zysk ze zbycia niefinansowych aktywdéw trwatych 0,00 zt
Il. | Dotacje 0,00 zt
Ill. | pozostate przychody operacyjne 211 495,25 zt
E. | pozostate koszty operacyjne 628,99 zt
I. | strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 zt
IIl. | aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych 0,00 zt
Ill. | inne koszty operacyjne 628,99 zt
F. | zysk(strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) -93 040,02 zt
G. | przychody finansowe 0,00 zt
I. | dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 zt
- | wtym: dla jednostek powigzanych 0,00 zt
II. | odsetki 0,00 zt
- | wtym: od jednostek powigzanych 0,00 zt
IIl. | zysk ze zbycia inwestycji 0,00 zt
IV. | aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 zt
V. |inne 0,00 zt
H. | koszty finansowe 160,75 zt
I. | Odsetki 0,21 zt
w tym: dla jednostek powigzanych 0,00 zt
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w tym: od jednostek powigzanych 0,00 zt
IIl. | strata ze zbycia inwestycji 0,00 zt
Ill. | aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 zt
IV. | inne 160,54 zt
I. | zysk (strata) brutto (F+G-H) -93 200,77 zt
J. | Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego 0,00 zt
I. | podatek dochodowy 0,00 zt
Il. | Pozostate obowigzkowe obcigzenia 0,00 zt
K. | zysk (strata) netto (I-J-K) -93 200,77 zt

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdania finansowego na dziers 31.12.2018 r.

Rozdziat 10

Kalkulacja wartosci spotki ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w podejsciu

majatkowym — metodg skorygowanych aktywow netto

Na podstawie sformutowanych zatozen, autor dokonat ustalenia wartosci udziatéw w spétce ROI

INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2018 r., w oparciu o

zatozenia metody skorygowanych aktywow netto.

Tabela 1. Korekta po stronie aktywow spdtki na dziern 31.12.2018 r.

AKTYWA 31.12.2018 Korekty Po korektach Uzasadnienie do korekty
A. | Aktywa trwate 210 000,00 -210 000,00 0,00 -
Wedtug oswiadczenia padtego
I. | Wartosci niematerialne i prawne 210000,00 |  -210000,00 0,00 pozzsgji:' t?ﬂff;’;’;:;;fiae drr.1ej
wartosci
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 0,00 0,00 0,00 -
1. | Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 -
a. | grunty (w tym prawo wieczyt. uzyt, gruntow) 0,00 0,00 0,00 -
b. | budynki, lokale, obiekty 0,00 0,00 0,00 -
c. | urzadzenia techniczne i maszyny 0,00 0,00 0,00 -
d. | srodki transportu 0,00 0,00 0,00 -
e. | inne $rodki trwate 0,00 0,00 0,00 -
2. | Srodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00 -
3. | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00 -
Ill. | Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
1. | Od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
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2. | Od pozostatych jednostek 0,00 0,00 0,00 -
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
1. | Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 -
2. | Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 -
3. | Dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00 -
a. | wjednostkach powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
- | udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00 -
- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 -
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00 -
b | W pozo§ta{ych jednost.kach, w ktérych jednostka posiada 0,00 0,00 0,00 )
zaangazowanie w kapitale

- | udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00 -
- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 -
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00 -
c. | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00

- | udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00

- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00

- | udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00

- | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00

4. | Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
V. | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 -
1. | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00 0,00 0,00 -
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 -
B. | Aktywa obrotowe 112 323,61 -111 690,59 633,02 -
I. | Zapasy 0,00 0,00 0,00 -
1. | Materiaty 0,00 0,00 0,00 -
2. | Pétprodukty i produkty w toku 0,00 0,00 0,00 -
3. | Produkty gotowe 0,00 0,00 0,00 -
4. | Towary 0,00 0,00 0,00 -
5. | Zaliczki na poczet dostaw 0,00 0,00 0,00 -

Korekta z tytutu utraty
II. | Naleznosci krétkoterminowe 112 096,83 -111 690,59 406,24 wartosci aktywdw w skutek
uptywu czasu (8 lat)
1. | Naleznosci od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty: 0,00 0,00 0,00 -
- | do12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
b. |inne 0,00 0,00 0,00 -
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e
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie sptfaty: 40 624,04 -40 217,80 406,24 -
- | do 12 miesiecy 40 624,04 -40 217,80 406,24 -
- | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 -
b. |inne 0,00 0,00 0,00 -
3. | Naleznosci od pozostatych jednostek 71472,79 -71 472,79 0,00 Tak jak w pkt I1.
a. | z tytutu dostaw i ustug , o okresie sptaty: 0,00 0,00 0,00 -
- | - do 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 -
- | - powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 -
b, ;;Z;uwigtzsg;tgfav: i(;t;\ccrj;i,s’;i’f, ubezpieczen spotecznych i 28,60 0,00 0,00 )
Z oswiadczenia Upadtego z
dnia 31 sierpnia 2026 .
wynika, iz ta pozycja z uwagi na
c. |Inne 71 444,19 -71 444,19 0,00 | ich termin (2018 rok) ulegta
przedawnieniu, zatem nie
posiada ona realnej wartosci
rynkowej
d. | dochodzone na drodze sgdowe;j 0,00 0,00 0,00 -
Il. | Inwestycje krétkoterminowe i $r. pieniezne 226,78 0,00 226,78 -
1. | Krotkoterminowe aktywa finansowe 226,78 0,00 226,78 -
a. | wjednostkach powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
- | udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00 -
- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 -
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
- | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00 -
b. | W pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00 -
- | udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00 -
- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 -
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
- | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00 -
c. | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 226,78 0,00 226,78 -
- | srodki pieniezne na rachunkach i w kasie 226,78 0,00 226,78 -
- | Inne $rodki pieniezne 0,00 0,00 0,00 -
- | Inne aktywa pieniezne 0,00 0,00 0,00 -
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 -
SUMA AKTYWOW 322 323,61 -321 690,59 633,02 -

Zrédto: opracowanie wiasne
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Tabela 2. Korekta po stronie pasywow spotki na dzien 31.12.2018 r.
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PASYWA 31.12.2018 Korekty Po korektach Uzasadnienie do korekty

Zmiana wartosci kapitatu

A. | Kapitat (fundusz) wtasny 227 137,19 -321 690,59 -94 553,40 wynikta z réznicy wartosci

pozycji bazowych
I. | Kapitat (fundusz) podstawowy 215 000,00 0,00 215 000,00 -
Il. | Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00 -
IIl. | Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00 -
IV. | Kapitat (fundusz) zapasowy 0,00 0,00 0,00 -
V. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00 -
VI. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00 0,00 0,00 -
vil. | Zysk (strata) z lat ubiegtych 105 337,96 0,00 105 337,96 -
Vil | Zysk (strata) netto -93 200,77 0,00 -93 200,77 -
IX. | Odpisy z zysku netto w ciggu roku kalendarzowego 0,00 0,00 0,00 -
B. | Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 95 186,42 0,00 95 186,42 -
I. | Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 -
1. | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00 0,00 0,00 -
2. | Rezerwa na $w. emerytalne i podobne 0,00 0,00 0,00 -
- | dtugoterminowa 0,00 0,00 0,00 -
- | krétkoterminowa 0,00 0,00 0,00 -
3. | Pozostate rezerwy 0,00 0,00 0,00 -
- | dtugoterminowa 0,00 0,00 0,00 -
- | krétkoterminowa 0,00 0,00 0,00 -
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
1. | Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
2. | Wobec jednostek pozostatych 0,00 0,00 0,00 -
a. | kredyty i pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
b. | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00 -
c. | inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00 0,00 -
d. |inne 0,00 0,00 0,00 -
IIl. | Zobowigzania krétkoterminowe 95 186,42 0,00 95 186,42 -
1. | Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 -
a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00 0,00 -
- | do 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
- | powyzej 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
b. |inne 0,00 0,00 0,00 -
2 Wobec.pozosFaiych je.dnostek, w ktérych spdtka posiada 0,00 0,00 0,00 )
zaangazowanie w kapitale
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a. | z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci 0,00 0,00 0,00 -
- | do 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
- | powyzej 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
b. |inne 0,00 0,00 0,00 -
3. | zobowigzania wobec pozostatych jednostek 95 186,42 0,00 95 186,42 -
a. | kredyty pozyczki 0,00 0,00 0,00 -
b. | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00 -
c. | inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00 0,00 -

d. | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci 0,00 0,00 0,00
- | do 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
- | powyzej 12 m-cy 0,00 0,00 0,00 -
e. | zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi 0,00 0,00 0,00 -
e e ey | #021|  om| s -
g. | z tytutu wynagrodzen 0,00 0,00 0,00 -
h. |inne 45 888,21 0,00 45 888,21 -
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 -
1. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 -
- | dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
- | krétkoterminowe 0,00 0,00 0,00 -
SUMA PASYWOW 322 323,61 | -321690,59 zt 633,02 -

Zrédto: opracowanie wiasne

Autor, na podstawie wyzej przywotanych danych, wyliczy catkowitg warto$é kapitatow spotki.

Ustalenie wartosci spétki nastgpi na podstawie wzoru:
W.=W,6 =W,

gdzie:
W¢ — wartos¢ catkowita spotki;
Wa — wartos¢ aktywow;
Wz — wartos¢ zobowigzan.
Po podstawieniu wartosci liczcbowych otrzymujemy nastepujgce réwnanie:
Woc = 633,02 zt — 95.186,42 zt
Woc = - 94.553,40 zt
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Catkowita wartos¢ kapitatéw ROI INSTITUTE sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ustalona metoda
skorygowanych aktywow netto, na dzien 31 grudnia 2018 roku, wynosita - 94.553,40 zt (stownie:
minus dziewiecdziesigt cztery tysigce piecset pieédziesiat trzy ztote 40/100).

Jak wskazano w rozdziale 1, oszacowaniu podlega 95 udziatéw stanowigcych 95 % kapitatu
zaktadowego spotki ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Autor sporzadzit oszacowanie
wartosci udziatéw w oparciu o metodyke ksiegowego (majgtkowego) podejscia do wyceny. Wartos¢

udziatéw zostanie ustalona wedfug nastepujacego wzoru:

Ws

szmx

L

gdzie:

W,— wartos$¢ udziatow w spétce ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie;

Ws — wartos¢ spoétki uzyskana metodg skorygowanych aktywoéw netto;

L — liczba udziatow przektadajgca sie na procentowy udziat wiascicielski w kapitale zaktadowym,

co daje:

94.553,40 zt
p= 100
W,- —89.825,73 zi

x 95 %

Wartos¢ 95 udziatéw w kapitale zaktadowym ROI INSTITUTE sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie -
oszacowana metodg skorygowanych aktywdw netto wyniosta, wg danych na dzien 31 grudnia 2018
r., - 89.825,73 zt (stownie: minus osiemdziesigt dziewie¢ tysiecy osiemset dwadziescia pie¢ ztotych

73/100).

Powyiszy wynik oznacza, ze w ujeciu ksiegowym, warto$¢ kapitatéw wtasnych spoétki, wedtug stanu

na dzien 31.12.2018 r., pozostawata ujemna. Wartos¢ zobowigzan przekraczata ksiegowa wartosé

majatku spotki.

Autor stoi na stanowisku, iz watpliwym jest znalezienie chetnego na dokonanie zakupu udziatow

w niewyptacalnej spoétce. Majac powyisze na wzgledzie, autor koryguje rzeczywistg wartosc

rynkowg wycenianego podmiotu do poziomu 1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100). Autor przyjmuje

wartos¢ pakietu udziatéw na poziomie 1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100), poniewaz wartos¢ na

poziomie 0,00 zt (zero ztotych) mogtaby by¢ poczytywana za darowizne.
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Wartos$¢ pakietu 95 (dziewiecdziesieciu pieciu) udziatéow, wchodzacych w sktad masy upadtosci
Marcina Ga¢ — stanowigcych 95 % kapitatu zaktadowego spétki ROI INSTITUTE sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, oszacowana metodg aktywéw netto, wg danych na dzied 31 grudnia 2018 roku, a
nastepnie skorygowana w oparciu o aktualnie dostepne dane odnosnie sytuacji finansowej, wyniosta
1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100).
Rozdziat 11
Zakonczenie i wnioski
Niniejsze oszacowanie wykonano przy zastosowaniu najwyzszej starannosci i w najlepszej wierze w

oparciu o dokumenty i informacje otrzymane od zamawiajgcego.

Autor zaznacza, iz przedmiotowa wycena (oszacowanie wartosci) udziatdw zostata sporzgdzona do
celéw ich sprzedazy w toku postepowania upadtosciowego i powinna by¢ traktowana, jako cena
wywotawcza w trakcie procedury likwidacyjnej, w ktérej to oferta zostanie nalezycie i efektywnie
upubliczniona przez syndyka, zgodnie z odpowiednimi przepisami ustawy Prawo upadtosciowe.
Osiggniecie ceny ze zbycia przedmiotowych udziatdéw moze by¢ uzaleznione od popytu na tego
rodzaju aktywa oraz efektywnosci i zakresu upublicznienia i dtugosci ekspozycji oferty na rynku.
Zleceniodawca oraz osoby trzecie powinny miec na uwadze, ze przedstawione oszacowanie moze by¢
obarczone ryzykiem, wynikajgcym z prawdopodobienistwa przyjetych w opinii zatozen, a przede

wszystkim zasobnosci i struktury danych przedtozonych dla potrzeb oszacowania.

Ujawnienie sie jakichkolwiek danych dotyczgcych przedmiotowe] spétki, a nieznanych autorowi w
dacie wyceny, materializuje konieczno$¢ dokonania aktualizacji wartosci wykazanej w tresci

o0szacowania.

Niniejsze oszacowanie wartosci udziatéw sporzadzono w formie elektronicznej, opatrzonej

kwalifikowanym podpisem elektronicznym.

Autor:

Karol tagowski

Elektronicznie podpisany
Ka rOI przez Karol tagowski

Data: 2026.09.09 13:07:02

tagowski 500
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