£ WS

Opinia na temat wartosci godziwej 100% kapitatow
wilasnych oraz pakietu 1.221 udziatéw w Spéice
Mamissima Sp. z o.0.

dla Zarzadu Modern Commerce S.A.
ul. Kopernika 5 lok. 7
00-367 Warszawa

Warszawa, 2 czerwca 2021 r.




Modern Commerce S.A., Warszawa, ul. Kopernika 5 lok. 7

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta na temat wartosci
godziwej 100% kapitaléw wtasnych oraz pakietu 1.221
udziatéw w Spétce Mamissima Sp. z o.0.

dla Zarzadu Modern Commerce S.A. z siedziba w Warszawie

Podstawa i przedmiot opinii
Opinia zostata sporzadzona w zwigzku z art.312" § 1 pkt 2) Kodeksu Spotek Handlowych.

Celem przeprowadzonych prac bylo wydanie opinii na temat wartosci godziwej 100%
kapitatow wtasnych oraz pakietu 1.221 udziatéw w Spétce Mamissima Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Wiertniczej 59 (,Spétka”) wedtug stanu na dzien 31.03.2021 r. w celu
wypetnienia kryteriow okreslonych w art. 312" § 1 pkt 2) Kodeksu Spélek Handlowych.
Opinia sporzadzona zostata dla Zarzadu Modern Commerce S.A., na potrzeby wniesienia
pakietu 1.221 udziatéw Spétki Mamissima Sp. z 0.0. jako wkiadu niepienieznego do spéfki
Modern Commerce S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Kopernika 5 lok. 7.

Zrédta informacji

Nasza opinia zostata sporzadzona w oparciu o:

— sprawozdania finansowe Spétki za lata 2018-2019,

— bilans na dzien 31.03.2021 r. oraz rachunek zyskow i strat za okres 01.01-31.03.2021r.,

— bilans na dzien 31.12.2020 r. oraz rachunek zyskoéw i strat za okres 01.01-31.12.2020r.,

— zatozenia prognostyczne na lata prognozy,

- inne materiaty analityczne zebrane i przygotowane przez Zarzad Modern Commerce S.A..

Na potrzeby sporzadzenia niniejszej opinii zatozyliSmy, iz otrzymane dane sg wystarczajaco
doktadne i kompletne, by mozliwe bylo sporzadzenie wiarygodnej wyceny.

Wyceng sporzadzono z nalezytg starannoscia, jednak nalezy zwrécié uwage na fakt, ze
wszelkie opracowania dotyczgce wyceny podmiotéw gospodarczych niosg za sobg ryzyko
popetnienia btedu wynikajagcego z subiektywizmu ocen wyprowadzonych przez
wyceniajgcego badz tez ocen zawartych w cytowanych materiatach Zrédtowych, czy tez
braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach dotyczgcych wycenianego podmiotu, a nie
przekazanych wyceniajgcemu w trakcie zbierania materiatow informacyjnych. Wycena
ponadto opiera sie¢ o prognoze przekazang nam przez Zarzad Modern Commerce S.A. i
mimo iz zastosowali$my procedure weryfikacyjng, to istnieje niepewno$¢ realizacji tych
prognoz w przysztosci.

Odpowiedzialnosc¢ za sporzgdzenie wyceny

Za sporzadzenie wyceny i wydanie opinii dotyczgcej wartosci godziwej 100% kapitatow
wiasnych oraz pakietu 1.221 udziatéw w Spoétce Mamissima Sp. z 0.0. odpowiedzialna jest
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Spotka WBS Audyt Sp. z o.0. Zarzagd Modern Commerce S.A. odpowiedzialny jest za
przygotowanie i przekazanie dokumentow, bedacych podstawa do wydania niniejszej opinii.

Odpowiedzialnosé biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto dokonanie wyceny i wydanie opinii na temat wartosci godziwej 100%
kapitatéw wiasnych oraz pakietu 1.221 udziatobw w Spéice Mamissima Sp. z 0.0. na dzien
31.03.2021r.

Wymogi kontroli jakosci

Firma audytorska stosuje krajowe standardy kontroli jakosci w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Kontroli Jakosci 1 ,Kontrola jakosci firm przeprowadzajacych badania i przeglady
sprawozdan finansowych oraz wykonujgocych inne zlecenia ustug atestacyjnych i
pokrewnych” przyjete uchwatg nr 2040/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia
3 marca 2018 r. w sprawie krajowych standardéw kontroli jakosci, dalej ,KSKJ 17,

Zgodnie z wymogami KSKJ 1 firma audytorska utrzymuje kompleksowy system kontroli
jakosci obejmujacy udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami
etycznymi, standardami zawodowymi oraz majgcymi zastosowanie wymogami prawnymi i
regulacyjnymi.

Niezaleznos¢ biegtego rewidenta

Wykonujgc ustuge wyceny oraz wydania opinii na temat wartosci godziwej akcji biegty
rewident i firma audytorska pozostawali niezalezni od Spétki oraz Modern Commerce S.A.
zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych (w tym
Miedzynarodowymi standardami niezalezno$ci), przyjetym uchwata Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 r. w sprawie zasad etyki zawodowej
biegtych rewidentow.

Podsumowanie wykonanych procedur i ograniczenia

Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

* ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tj. Dz. U. z 2021 r. poz. 217 z
pozZn.zm.),

* Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczos$ci Finansowej 13 ,Ustalenie wartosci
godziwej”,

* ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (fj. Dz. U. z 2020 r. poz. 1415),

+ Krajowego standardu ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z) w
brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego)
,Ustugi atestacyjne inne niz badania lub przeglady historycznych informacji finansowych”,
przyjetego uchwatg nr 3436/52e/2019 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
8 kwietnia 2019 r. w sprawie krajowych standardéw przegladu, krajowych standardéw
ustug atestacyjnych innych niz badanie i przeglad oraz krajowych standardéw ustug
pokrewnych, dalej ,KSUA 3000 (Z2)",

= Kodeksu Spétek Handlowych (ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 r., Dz.U. z 2000 r., Nr 94,
poz. 1037 z pdzniejszymi zmianami, ostatni tekst jednolity Dz.U. 2020 poz. 1526)
w ramach procedury przewidzianej w art.312' § 1 pkt 2)
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W ramach przeprowadzania wyceny oraz formutowania opinii na temat wartoéci godziwej
udziatow nie bylo przedmiotem naszej pracy wykonanie badania, przegladu ani innych
procedur weryfikujgcych w odniesieniu do sprawozdan i informacji finansowych, bedgcych
podstawg przygotowania wyceny w rozumieniu Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, a
takze w rozumieniu art. 64 ustawy z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, ani tez w
odniesieniu do ksiag rachunkowych. Wobec powyzszego opinia biegtego na temat wyceny
wartosci godziwej 100% kapitaléw wiasnych oraz pakietu 1.221 udzialtow w Spoétce
Mamissima Sp. z 0.0. nie stanowi opinii biegtego rewidenta w rozumieniu art. 83 Ustawy o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (Dz. U 2020, poz. 1415).
Przedmiotem naszej pracy nie byla réwniez ocena prawidiowoséci przedstawionych przez
Zarzad Modern Commerce S.A. prognoz, bedacych podstawg wyceny.

Krajowy Standard Ustug Atestacyjnych Innych Niz Badanie i Przeglad 3000 (Z) naktada na
nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia prac w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalna
pewno$é, ze wycena wartosci godziwej 100% kapitatow wiasnych oraz pakietu 1.221
udziatow w Spotce Mamissima Sp. z 0.0. zostata ustalona w sposob poprawny i w oparciu o
prawidtowo przyjete zatozenia. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale
nie gwarantuje, ze ustalenie przedmiotowej wyceny wartosci godziwej przeprowadzone
zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie powodowane
danymi stanowigcymi podstawe do dokonania wyceny.

Wybdér procedur i metodologii wyceny wartosci godziwej zalezy od osgdu biegtego rewidenta,
w tym od jego oceny ryzyka wystgpienia w wycenie wartosci godziwej istotnych
znieksztatcen wskutek celowych dziatann badz btedéw. Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka
biegty rewident uwzglednia kontrole wewnetrzng zwigzana z przygotowaniem materiatéw i
dokumentéw do wyceny wartosci godziwej przez Zarzad Modern Commerce S.A., w celu
zaplanowania stosownych do okoliczno$ci procedur, nie zas w celu wyrazenia wniosku na
temat skutecznosci jej dziatania.

Wycena zostata ustalona:

o metodg zdyskontowanych przysziych strumieni pienieznych DCF (dla metody
przyjeto wage na poziomie 75%), ktéra opiera sie na zalozeniu, ze wartosé
przedsiebiorstwa/kapitatow wiasnych uzalezniona jest od skali korzysci finansowych,
jakie wiascicielom przyniesie wyceniane przedsiebiorstwo w trakcie dalszego jego
funkcjonowania. Wycena wartosci przedsiebiorstwa polegata m.in. na przeprowadzeniu
procedur, w ramach ktérych zostata ustalona:

(+) suma zdyskontowanych strumieni pienieznych w okresie szczeg6towej prognozy

(+) wartosc rezydualna (stanowigca warto$¢ biezaca przyszitych strumieni pienieznych
generowanych przez Przedsigbiorstwo po okresie szczegdtowej prognozy)

(+) wartosc¢ godziwa aktywow pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegotowej
prognozy

(+) wartosc krotkoterminowych aktywoéw finansowych na poczatek okresu szczegétowej
prognozy

(-) wartos¢ diugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny bazujacej o przeptywy
pieniezne dla wiascicieli i wierzycieli)

Przy wyznaczaniu wspoéfczynnikéw dyskontowych do wyznaczenia wartosci biezgcej
zastosowano wspétczynnik $rodka okresu.

Przedmiotowg procedure wyceny Spdétki dokonano w oparciu o przeptywy pieniezne
dostgpne dla wiascicieli i wierzycieli oraz lewarowany koszt kapitatu wiasnego
(WACC).

Wielko§¢ oraz struktura prognozowanych przychodéw ze sprzedazy oraz kosztdw
dziatalnosci operacyjnej w uktadzie kalkulacyjnym za lata obrotowe 2021-2025 zostala

NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS

WBS Audyt Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 lok. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (022) 419-20-83, 4
0000092028, Kapital Zakladowy 100.000 zl



Modern Commerce S.A., Warszawa, ul. Kopernika 5 lok. 7

przyjeta na podstawie zatozen prognostycznych przekazanych nam przez Zarzad
Modern Commerce S.A.

metoda mnoznikéw gieldowych (dla metody przyjeto wage na poziomie 25%),
polegajgca na wykorzystaniu do celéw wyceny relacji ekonomicznych (wskaznikow,
mnoznikow) uksztaftowanych na rynku kapitatowym danego kraju w wyniku
powtarzajacych sig transakcji kupna-sprzedazy catosci lub czeéci (udziatow, akgji)
przedsiebiorstw. Wskazniki okreslajg najczesciej relacje wartosci rynkowe]j kapitatu
przedsigbiorstw do wartosci ekonomicznej, charakteryzujgcej efekty dziatalnosci tych
przedsigebiorstw. Inacze] mowigc, przy zastosowaniu metody wskaznikow gietdowych
wartos¢ przedsigbiorstwa okresla sie posrednio, na podstawie jego poréwnania z
innymi, podobnymi podmiotami gospodarczymi.

W ocenie biegtego rewidenta wykonane w trakcie przeprowadzonych prac procedury
stanowig wystarczajgca podstawe do wyrazenia niniejszej opinii.

Metoda wyceny oraz wynik wyceny

Zgodnie z wynikiem wyceny, warto$¢ godziwa:
100% kapitatéw wiasnych Spétki Mamissima Sp. z 0.0. ustalona przy zastosowaniu:

o

metody zdyskontowanych przysziych przeptywéw pienieznych (DCF) wynosi
6.037 tys. zt (stownie: sze$¢ miliondw trzydziesci siedem tysiecy ztotych), w tym:

- warto$¢ biezaca strumieni z dziatalnosci operacyjnej dla okresu szczegdtowej
prognozy — okres: 01.04.2021-31.12.2025 w kwocie 2.322 tys. PLN,

- wartos¢ rezydualna kapitatéw wiasnych w kwocie 4.431 tys. PLN,

- wartos¢ srodkow pienigznych na poczatek okresu prognozy w kwocie 234 tys. PLN,

- wartos¢ biezaca diugu odsetkowego na poczgtek okresu szczegétowej prognozy
w kwaocie (-)950 tys. PLN.

metody mnoznikow gietdowych wynosi 10.316 tys. zt (stownie: dziesie¢ milionéw
trzysta szesnascie tysiecy ztotych).

Waga dla wyceny DCF — 75%,
Waga dla wyceny metodg mnoznikdw gietdowych — 25%.

Razem warto$¢ godziwa 100% kapitatow wilasnych Spotki Mamissima Sp. z o.o.
wynosi 7.107 tys. zt (stownie: siedem milionéw sto siedem tysiecy zlotych).

Wartos¢ godziwa 1 udziatu Spétki Mamissima Sp. z 0.0. w oparciu o przeprowadzona
wycene wynosi 2.908,94 zt, warto$¢ godziwa wnoszonego pakietu 1.221 szt. udziatow
wynosi 3.552 tys. zl.

Opinia

Na podstawie przeprowadzonych przez nas procedur wyceny ustalona warto§é godziwa
100% kapitatdw wlasnych w Spotce Mamissima Sp. z 0.0. na dzien 31.03.2021 r. wynosi
7.107 tys. zt a pakietu 1.221 udzialdbw w Spoice Mamissima Sp. z 0.0. na dzien
31.03.2021 r. wynosi 3.552 tys. zt.
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Ograniczenie wykorzystania

Sporzgdzona przez nas opinia przeznaczona jest wylgcznie do uzytku Modern
Commerce S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Kopernika 5 lok.7, przygotowana zostata
na potrzeby wniesienia pakietu 1.221 udziatéw w Spotce Mamissima Sp. z 0.0. jako wktadu
niepienigznego do spotki Modern Commerce S.A. i nie moze by¢ uzyta w innym celu. Nie
ponosimy odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania opinii przez osoby trzecie, nie bedace
jej adresatem oraz za skutki jakichkolwiek decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte
w niniejszym dokumencie.

W imieniu WBS Audyt Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 4 lok. U9B,
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3685

M ’

Marcin Wasil
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 9846

Warszawa, 2 czerwca 2021 roku
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