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OSZACOWANIE WARTOSCI UDZIALtOW
WCHODZACYCH W SKtAD MASY UPADLOSCI
RAFALA GIBCZYNSKIEGO — OSOBY FIZYCZNE)

NIEPROWADZACEJ DZIAtALNOSCI GOSPODARCZE)
W SPOLCE SOLID VENUE HOLDING LIMITED
Z SIEDZIBA NA MALCIE
REGISTRATION NO. C 83252

WYNIK OSZACOWANIA:

Wartos¢ pakietu 120 (stu dwudziestu) udziatéw, stanowigcych 10 % kapitatu zaktadowego spotki
Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, wchodzgcych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, ustalona w podejsciu
majatkowym — metody aktywoéw netto, wedtug oszacowania na dzien sporzgdzenia oszacowania,

wyniosta 1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100).

Autor:

Karol tagowski

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2023 roku
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Rozdziat 1

Zlecenie oszacowania

Oszacowanie wartosci 120 (stu dwudziestu) udziatéw, wchodzacych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 10 %
kapitatu zaktadowego spoétki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, sporzagdzone na
podstawie zlecenia lwony Nowak-Rudnickiej — syndyka masy upadtosci Rafata Gibczynskiego —
osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnos$ci gospodarczej, w ramach postepowania upadtosciowego
prowadzonego przed Sadem Rejonowym Szczecin-Centrum, Xl Wydziat Gospodarczy, sygn. akt
SZ1S/GU/199/2022.
Rozdziat 2

Wykonawca oszacowania

Oszacowanie wartosci udziatéw sporzgdzone przez Karola tagowskiego — eksperta o ugruntowanej
praktyce w zakresie wyceny, analizy, finanséw, zarzadzania oraz organizacji przedsiebiorstw w
specjalnosci: wycena przedsiebiorstw oraz ich poszczegélnych sktadnikdw, 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 120 (stu dwudziestu) udziatdw, wchodzgacych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 10 %
kapitatu zaktadowego spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, wedfug stanu i cen

na dzien sporzadzenia oszacowania.
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Rozdziat 4

Podstawa sporzadzenia opisu i oszacowania

Opis i oszacowanie opracowano na podstawie:

1.

str. 3

Postanowienia o ogtoszeniu upadtosci Rafata Gibczyriskiego — osoby fizycznej nieprowadzgcej
dziatalnosci gospodarczej z dnia 07 kwietnia 2023 r.;

Dokumentéw przekazanych przez syndyka masy upadtosci Rafata Gibczynskiego — osoby
fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, w tym:

Certificate of registration limited liability company;

Registrar of Companies;

Annual Report for the perlod ended 21 december 2018;

Zasobow internetowych:

https://ems.ms.gov.pl

http://www.pb.pl

http://nf.pl

https://euipo.europa.eu

http://stat.gov.pl/

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;

Szczepankowski P., Wycena i zarzqdzanie wartosciq przedsiebiorstwa., WN PWN Warszawa

2007;
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— Malinowska U., Maczynska E., Wycena przedsiebiorstw., Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce,
Warszawa 2005;

—  Zimmerman P., Prawo upadfosciowe. Prawo restrukturyzacyjne., wyd. Beck, Warszawa 2016;

— Adamus R., Prawo upadtosciowe., Warszawa 2016;

5.  Aktéw prawnych:

— Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtos$ciowe;

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

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

—  Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych;

— Ustawa z dnia 11 marca 2004 r. - o podatku od towaréw 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;

6.  Standarddéw branzowych i opracowania specjalistycznego:

—  Powszechne Krajowe Zasady Wyceny (PKZW) Krajowy Standard Wyceny Specjalistyczny KSWS
Ogélne Zasady Wyceny Przedsiebiorstw Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow
Majatkowych.

Rozdziat 5

Cel oszacowania

Oszacowanie wartosci 120 (stu dwudziestu) udziatdw, wchodzacych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 10 %
kapitatu zaktadowego spétki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, dla potrzeb
sprzedazy w postepowaniu upadfosciowym, w ramach procedury likwidacji masy upadfosci opisanej

w tresci art. 332 ustawy Prawo upadtosciowe.
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Rozdziat 6

Zastrzezenia

Oszacowanie stuzy wyfgcznie celowi okreslonemu w rozdziale 5. Nie mozie byc¢
wykorzystywane w zadnym innym celu ani kopiowane bez wiedzy autora. Zastrzezenie to nie
dotyczy syndyka masy upadtosci oraz Sadu, ktéry moze go kopiowaé w dowolnych ilosciach
dla potrzeb prowadzonego postepowania upadtosciowego.

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 Zzrodtowe] z rzeczywistym stanem
prawnym. Autor zaznacza, ze w skutek wykonywanej 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 przepisow, 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 powotanego
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 Spoétki.
Ze wzgledu na cel opracowania autor wskazuje w slad 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
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powoduje uzyskanie nizszych wptywdw niz w sytuacji nieprzymusowej, przy swobodnej i
nieograniczonej w czasie ekspozycji aktywéw na rynku.

Autor zaznacza, ze nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualne wady oszacowania, powstate
z oparcia sie na stanie przedmiotu oszacowania, wynikajgce z przedstawionych informacji,
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
traktowac 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 byé
osiggnieta wytacznie 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 byto uzaleznione od przygotowania lub przedstawienia w wycenie przez

autora wnioskdéw oraz konkluzji z géry zaktadanymi rezultatami.

Rozdziat 7

Opis spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie

Dane podstawowe:

1.
2.
3.

str. 6

Nazwa: SOLID VENUE HOLDING LIMITED

Kapitat zaktadowy: 1.200 EUR

Adres siedziby rejestrowej: Dragonara Busines Centre, Dragonara Road, St. Julian’s STJ 3141,
Malta

Registration Number C 83252

Data wpisu do rejestru: 06.12.2017 r.
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Rozdziat 8

Wybér i opis metody zastosowanej do oszacowania wartosci spotki

Autor szczegétowo przeanalizowat udostepniong przez syndyka dokumentacje spétki Solid Venue
Holding Limited z siedzibg na Malcie oraz informacje dostepne w systemie elektronicznym i doszedt

do wniosku, iz metoda dochodowa nie bedzie miata zastosowania przy tej wycenie, poniewaz:
— Brak sprawozdan finansowych za okres 31.12.2019 —31.12.2022r.;

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

przeptywdw pienieznych;

Autor szczegdtowo przeanalizowat dostepne dane w serwisach internetowych i doszedt do wniosku,

iz metoda poréownawcza w tym przypadku nie bedzie miata zastosowania, poniewaz:

— niemozliwym jest wyselekcjonowanie grupy spotek 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;

— niemozliwym jest pozyskanie danych finansowych na dzied wyceny z poréwnywalnych

podmiotow.

Ze wzgledu na powyzsze autor postanowit ustali¢ rynkowg wartos¢ spoétki Solid Venue Holding
Limited z siedzibg na Malcie metoda aktywoéw netto, zaliczang w poczet metod majgtkowych

wyceny przedsiebiorstw.

Autor, decydujac sie na wykorzystanie metody aktywow netto, koncentrowat sie w gtdwnej mierze
na rozpatrzeniu wartosci majgtku spotki, w oparciu o najbardziej aktualne dane pochodzace ze
sprawozdan finansowych Spétki, jak réwniez inne dostepne zasoby, obrazujgce jako$é aktywow
wchodzgcych w sktad majatku przedsiebiorstwa. Podstawowg zaletg wynikajgcg z zastosowania
metody aktywow netto jest niewatpliwie jednolity sposdb podejscia do wyceny, oparty wprost na
danych finansowych wykazywanych przez przedsiebiorstwo, co umozliwia porownywalnosé
wynikéw na przestrzeni czasu. Do wad zastosowanego podejscia mozna zaliczy¢
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prawdopodobiedstwo  wystgpienia przewartosSciowania i niedowartosciowania  wartosci
przedsiebiorstwa, wynikajacego z faktu postuzenia sie wytgcznie danymi bilansowymi. Wartosci
ksiegowe poszczegdlnych skfadnikdw majatku ujete w sprawozdaniu finansowym, zgodnie z

zapisami ustawy o rachunkowosci mogg znacznie odbiegac od ich rzeczywistej wartosci rynkowe;.

Rozdziat 9
Oszacowanie wartosci pakietu udziatéw spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie

w podejsciu majatkowym

Autor na podstawie danych przekazanych przez syndyka masy upadtosci Rafata Gibczynskiego —
osoby fizycznej nieprowadzgcej dziatalnosci gospodarczej wyliczy catkowitg wartos¢ spotki metoda

aktywow netto (majatkowa) na dzien 31.12.2018 r.
W oparciu o posiadane dane autor wskazuje co nastepuje:

Wartos¢ aktywow spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie wyniosta na dzien

31.12.2018 r. — 5.321,00 Euro, co po przeliczeniu wedtug $redniego kursu Euro/PLN

publikowanego przez Narodowy Bank Polski z dnia 31.12.2018 r. odpowiada kwocie 22.880,30 zt

(stownie: dwadzies$cia dwa tysigce osiemset osiemdziesiat ztotych 30/100).

Wartos¢ pasywow spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie wyniosta na dzien

31.12.2018 r. — 5.321,00 Euro, co po przeliczeniu wedtug $redniego kursu Euro/PLN

publikowanego przez Narodowy Bank Polski z dnia 31.12.2018 r. odpowiada kwocie 22.880,30 zt

(stownie: dwadzie$cia dwa tysigce osiemset osiemdziesiat ztotych 30/100).

Wartos¢ zobowiagzan spoétki Solid Venue Holding Limited z siedziba na Malcie wyniosta na dzien

31.12.2018 r. — 33.785,00 Euro, co po przeliczeniu wedlug s$redniego kursu Euro/PLN

publikowanego przez Narodowy Bank Polski z dnia 31.12.2018 r. odpowiada kwocie 145.275,50 z{

(stownie: sto czterdziesci pie¢ tysiecy dwiescie siedemdziesiat pie¢ ztotych 50/100).
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Autor na podstawie wyzej przywotanych danych wyliczy catkowitg wartos¢ spétki metodg aktywow

netto (majgtkowg) na dzien 31.12.2018 r. Ustalenie wartosci spotki nastgpi na podstawie wzoru:
W, =W, -W,

gdzie:

Wc¢ - wartos$é catkowita Spotki
Wa — wartos¢ aktywow

Wz — wartos¢ zobowigzan

Po podstawieniu wartosci liczbowych otrzymujemy nastepujgce réwnanie:

Woc = 22.880,30 zt — 145.275,50 zt
Wec =-122.395,20 zt

Catkowita wartos¢ spotki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie ustalona metoda
aktywow netto, na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosi -122.396,20 zt (stownie: minus sto

dwadziescia dwa tysigce trzysta dziewiecdziesigt szes¢ ztotych 20/100).

Jak wskazano w rozdziale 1, oszacowaniu podlega pakiet 120 (stu dwudziestu) udziatéw
stanowigcych 10 % kapitatu zaktadowego spétki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie.
Autor sporzadzit oszacowanie wartosci pakietu w oparciu o metode aktywdédw netto. Wartos¢

pakietu udziatéw zostanie ustalona wedtug nastepujgcego wzoru:

Ws

szmx

L

Gdzie:

W,— wartos$¢ pakietu udziatéw w spotce Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie;
Ws — wartosc¢ spotki uzyskana metodg aktywow netto

L — liczba dziatéw przektadajgca sie na procentowy udziat wiascicielski w kapitale zaktadowym
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co daje:
W —122.395,20 zt
p= 100
W,-0,00 zi

x10 %

Wartos$¢ pakietu 120 (stu dwudziestu) udziatéw, wchodzacych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnos$ci gospodarczej, stanowigcych 10 %
kapitatu zaktadowego spétki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, oszacowana metoda
aktywéw netto, wg danych na dzied 31 grudnia 2018 r. - wyniosta 0,00 zt (stownie: zero ztotych

00/100).

Powyiszy wynik oznacza, ze w ujeciu ksiegowym, wartos¢ kapitatow wtasnych spotki, wedtug

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

wartos¢ majatku spotki.

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

w spotce, ktorej sprawozdanie finansowe wykazuje przewage zobowiazan nad majatkiem. Majac

powyzsze na wzgledzie, autor koryguje rzeczywista wartos¢ rynkowa wycenianego podmiotu do

poziomu 1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100). Autor przyjmuje warto$¢ pakietu udziatow na

poziomie 1,00 zt (stownie: jeden ztoty 00/100), poniewaz wartos$¢ na poziomie 0,00 zt (zero ztotych)

mogtaby by¢ poczytywana za darowizne.

Wartos¢ pakietu 120 (stu dwudziestu) udziatéw, wchodzacych w sktad masy upadtosci Rafata
Gibczynskiego — osoby fizycznej nieprowadzacej dziatalnosci gospodarczej, stanowigcych 10 %
kapitatu zaktadowego spoétki Solid Venue Holding Limited z siedzibg na Malcie, wyniosta 1,00 zi
(stownie: jeden ztoty 00/100).
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Rozdziat 10

Zakonczenie i wnioski

Niniejsze oszacowanie wykonano przy zastosowaniu najwyzszej starannosci i w najlepszej wierze w

oparciu o dokumenty i informacje otrzymane od zamawiajacego.

Autor zaznacza, iz przedmiotowa wycena (oszacowanie wartosci) udziatéw zostata sporzadzona 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 mieé¢ na uwadze, ze przedstawione oszacowanie moze
by¢ obarczone ryzykiem, wynikajgcym z prawdopodobieristwa przyjetych w opinii zatozen, a przede

wszystkim zasobnosci i struktury danych przedtozonych dla potrzeb oszacowania.

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

o0szacowania.

Niniejsze oszacowanie wartosci udziatdw sporzadzono w formie elektrycznej, opatrzonej

kwalifikowanym podpisem elektronicznym.

Autor:

Karol tagowski
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