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1. Tio

Meblo-Export S.A. jest czotowym graczem na polskim rynku meblarskim z duzym udziatem eksportu
w sprzedazy. Prowadzi swojg dziatalnos¢ przy pomocy kilku zaktadéw produkcyjnych w Polsce,
w ktorych wykorzystuje prawie cate moce produkcyjne. Ofertuje petng game produktéw meblarskich.

W lipcu 2024 roku spotka Meblo-Export dokonata akwizycji jednego ze swoich konkurentéw na rynku
polskim - spotki Polmeblex Sp. z 0.0. Spotka Polmeblex ma znacznie mniejszg skale dziatalnosci
i skupia sie na wybranych segmentach produktowych dostarczanych na rynek polski.

2. Podsumowanie transakgcji

Meblo-Export postanowit skonsolidowa¢ dziatania dystrybucyjno-sprzedazowe w swojej spotce w celu
uzyskania synergii operacyjnych i finansowych, w tym na kosztach zasobéw ludzkich. W tym celu
postanowit przenie$é dziat dystrybucyjno-sprzedazowy oraz kluczowe osoby decyzyjne ze spéiki
Polmeblex do spotki Meblo-Export. Dodatkowo przedmiotem transferu bedg relacje z klientami oraz
znak towarowy (produktowy).

Spotka Polmeblex po transferze zostanie z dziatalnoscig produkcyjng i bedzie sprzedawata swoje
produkty wytgcznie do Meblo-Export. Sprzedaz do spotki Meblo-Export bedzie rozliczana w oparciu o
metode odkosztowg wraz z (rynkowym) narzutem zysku. Jednoczesnie zamiarem jest zwiekszenie
sprzedazy wolumenowej produktéow spétki  Polmeblex (zwiekszenie wykorzystania mocy
produkcyjnych).

3. Kwestie do rozstrzygniecia

Na etapie oceny transakcji z punktu widzenia cen transferowych powinnismy zastanowi¢ sie m. in. nad
ponizszymi kwestiami, a takze nad szerszym kontekstem transakc;ji:

1. Czy nastgpita istotna zmiana relacji handlowych lub finansowych miedzy podmiotami przed i
po restrukturyzacji?
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Czy nastepuje istotny wptyw na EBIT w perspektywie 3 lat po restrukturyzac;ji?

Czy doszto do przeniesienia potencjatu generowania zysku?

Jezeli spetnione sg kryteria reorganizacji, czy mozliwa jest jej wycena przy pomocy
tradycyjnych 5 metod wyceny TP?

W przypadku konieczno$ci wyceny wynagrodzenia za transfer (tzw. ,exit fee”) nalezy réwniez podja¢
na poczatku decyzje, m.in. odnosnie do takich aspektdw, jak:

> wn =

Data wyceny i Zrédto danych finansowych do wyceny
Doprecyzowanie przedmiotu wyceny
Metodologia wyceny

Perspektywa, z jakiej analizujemy wartos$¢ transakcji

4. Zalozenia do wyceny ,exit fee”

W trakcie prac nad wyceng ,exit fee” bedziemy musieli podjgé decyzje odnosnie do m. in. takich
zatozen, jak:

No gD~

Stopa dyskontowa

Okres prognozy

Stopa wzrostu

Rentownos¢ dziatalnosci

Réznice pomiedzy perspektywa kupujacego i sprzedajgcego
Potencjalne synergie

Istnienie WNiP koniecznych do wyceny na potrzeby sprawozdawczosci finansowej

Ewentualna zbieznos¢ nazw spdtek w studium przypadku z rzeczywistymi podmiotami jest przypadkowa.
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Pomagamy podejmowac dobre decyzje.

Widzimy wiecej.




