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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
BBI Development S.A.
w roku obrotowym konczacym sie
31 grudnia 2015 roku

Warszawa, dnia 21 marca 2016 roku



Zarzad BBI Development S.A. (,Spotka”, ,Emitent”), przekazuje sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta
(za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku), stanowigce cze$¢ rocznego raportu jednostkowego
Emitenta, a sporzadzone zgodnie z postanowieniami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259 — dalej: ,Rozporzadzenie”) w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoSciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.
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Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe ujawnione w
rocznym sprawozdaniu finansowym.

Aktywa BBI Development S.A. na koniec 2015 roku wynosity 317.067 tys. zt (74.403 tys.
euro), za$ kapitat wlasny184.785 tys. zt (43.361 tys. euro). Rok 2015 Spoétka zamkneta
zyskiem na dziatalnosci operacyjnej w kwocie 48.769 tys. zt (11.654 tys. euro) i zyskiem netto
w kwocie 29.964 tys. zt (7.160 tys. euro).

Podstawowy wptyw na wynik osiagniety w 2015 r. miaty:

w tys. zt tys. €
Zrealizowane zyski z inwestycji 50.908 12.165
koszty operacyjne Funduszu 11.562 2.763
koszty finansowe (17.315) (4.138)

Gotdéwka i jej ekwiwalenty na koniec 2015 roku wynosity 907 tys. zt (213 tys. euro), co stanowito
0,42 % aktywow Emitenta.
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Opis czynnikow i zdarzen majacych znaczacy wpltyw na dziatalnosc
Emitenta i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym lub ktdorych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach.

Czynniki i zdarzenia majace wplyw na dziatalno$¢ Emitenta i dotyczace go bezposrednio
zostang omowione w pkt. 2.1., za$ czynniki i zdarzenia dotyczace jednostek powigzanych
Emitenta zostang omowione jedynie skrotowo w pkt. 2.2. Petny opis czynnikow i zdarzen
dotyczacych podmiotow wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej BBI Development S.A.
zawarty zostat w sprawozdaniu zarzadu Emitenta z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w 2015
roku.

2.1 Czynniki i zdarzenia dotyczace Emitenta

2.1.1 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
W dniu 26 czerwca 2015 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdiki.

Poza sprawami nalezacymi standardowo do kompetencji zwyczajnego walnego
zgromadzenia udzielono takze Zarzadowi upowaznienia do nabywania akcji wtasnych
Spdtki oraz utworzono w tym celu stosowny kapitat rezerwowy. Upowaznienie
przewiduje, ze Zarzad bedzie uprawniony do podjecia decyzji o nabyciu przez Spétke
jej akcji whasnych w liczbie nie wiekszej niz 5.800.000 akcji. taczna cena nabycia nie
moze przekroczy¢ kwoty 2.920.000 ztotych, przy czym jednostkowa cena nabycia akgji
nie moze by¢ wyzsza niz 2 ztote i nizsza niz warto$¢ nominalna akcji. Nabywanie akgji



wiasnych moze nastepowaé do dnia 30 czerwca 2016 roku. Z upowaznieniem do
nabywania akcji wiasnych zwigzana byfa takze drobna zmiana Statutu, polegajaca na
wprowadzeniu postanowienia, ktdére umozliwito utworzenie wspomnianego kapitatu
rezerwowego z przeznaczeniem na nabywanie akcji wtasnych. Zmiana Statutu zostata
zarejestrowana w dniu 17 lipca 2015 roku.

Ponadto zgromadzenie dokonato takze zmiany Programu Emisji Obligacji polegajacej
przede wszystkim na wydtuzeniu czasu trwania tego programu do 31 pazdziernika
2020 roku.

2.1.2 Wyboér biegtego rewidenta

W dniu 17 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru spoétki PKF
Consult Sp. z 0.0. (obecnie PKF Consult Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.
k.) w Warszawie, jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
dla dokonania badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BBI Development
S.A. sporzadzonych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 roku oraz dla
przegladu potrocznego jednostkowego sprawozdania Spotki oraz potrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej BBI Development
S.A. sporzadzonych za I pdtrocze roku obrotowego 2015.

PKF Consult Sp. z 0.0. (obecnie PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoScig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6 lok. 1B (02-695 Warszawa), jest
wpisana do rejestru podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzonego przez Krajowq Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 477.

Emitent po raz siddmy korzysta z ustug wybranego podmiotu w zakresie badania i
przegladu sprawozdan finansowych. Wybdr zostat dokonany zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

2.1.3 Emisja nowych obligacji oraz nabycie w celu umorzenia obligacji
dotychczas wyemitowanych

W dniu 20 lutego 2015 roku, w ramach postanowien anekséw do umowy agencyjnej z
9 listopada 2006 r. zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A., Emitent dokonat, w ramach
istniejgcego Programu Emisji Obligacji ("Program"), emisji obligacji ("Obligacje") o
tacznej wartosci nominalnej 35.000.000 PLN (piecdziesigt trzy miliony ztotych).

Emisja obligacji nastapita zgodnie z nastepujacymi warunkami:

1. Cele emisji: refinansowanie zapadajacych w lutym 2015 r. obligacji Serii BBD0215
(PLNFI1200125) i BBI0215 (PLNFI1200133) o tacznej wartosci nominalnej
35.000.000,00 PLN.;

Obligacje kuponowe, zdematerializowane , na okaziciela;

Wielko$¢ emisji: 35.000 sztuk obligacji o facznej wartosci nominalnej

35.000.000,00 PLN;

4. Jednostkowa warto$¢ nominalna obligacji wynosi 1.000 PLN i réwna jest
jednostkowej cenie emisyjnej;

5. Obligacje zostang wykupione w dniu 22 lutego 2018  roku.
Oprocentowanie obligacji bedzie ustalone wg stawki WIBOR 6M powiekszonej o
marze dla inwestora, osobno dla kazdego pdtrocznego okresu odsetkowego.
Pierwszy termin wyptaty oprocentowania ustalony zostat na 20 sierpnia 2015
roku;

6. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.
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Wyemitowane obligacje zostaty w dniu 31 marca 2015 roku wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu na rynku Catalyst organizowanym przez Bondspot
S.A. oraz Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. W dniu 10 kwietnia 2015
roku obligacje zostaly po raz pierwszy notowane w alternatywnym systemie obrotu na
rynku Catalyst.

W dniu 23 lutego 2015 roku Emitent dokonat wykupu:

a) 2.145 (dwa tysigce sto czterdziesci piec) trzyletnich obligacji wyemitowanych w
dniu 13 stycznia 2012 roku, oznaczonych jako seria BBD0215, ktorym nadano
kod ISIN PLNFI1200125, nie majacych formy dokumentu, bedacych przedmiotem
obrotu organizowanego w alternatywnym systemie obrotu przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (rynek Catalyst), o facznej
wartosci nominalnej 21.450.000 PLN (dwadziescia jeden miliondw czterysta
pie¢dziesiat tysiecy) ztotych.

b) 1.355 (tysigc trzysta piecdziesigt pie¢) trzyletnich obligacji wyemitowanych w
dniu 23 lutego 2012 roku, oznaczonych jako seria BBI0215, ktorym nadano kod
ISIN PLNFI1200133, nie majacych formy dokumentu, bedacych przedmiotem
obrotu organizowanego w alternatywnym systemie obrotu przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (rynek Catalyst), o tacznej
wartosci nominalnej 13.550.000 PLN (trzynascie milionow piecset piecdziesiat
tysiecy) ztotych.

Obligacje powyzsze zostaty wykupione przez Emitenta w terminie wykupu, na
podstawie warunkéw emisji Obligacji. W wyniku wykupu Obligacje zostaty umorzone.
Obligacje zostaty wyemitowane w ramach obowigzujacego Emitenta Programu Emisji
Obligacji. Obligacje zostaty wykupione przez Emitenta w terminie wykupu, na
podstawie warunkéw emisji Obligacji. Celem wykupu Obligacji moze by¢ wytacznie ich
umorzenie (stosownie do art. 24 ust. 1 obowigzujgcej w dacie umorzenia ustawy z
dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach, t.j. Dz. U. 2001, nr 120, poz. 1300). W
wyniku wykupu Obligacje zostaty umorzone.

taczna wartos¢ $wiadczenia spetnionego przez Emitenta z tytutu wykupu Obligacji na
rzecz obligatariuszy byla rowna facznej wartosci nominalnej Obligacji, tj. 35.000.000
ztotych, co odpowiada Sredniej, jednostkowej cenie nabycia Obligacji w kwocie 10.000
ztotych. Ponadto w dniu wykupu Emitent wyptacit obligatariuszom takze kwote
odsetek naleznych od Obligacji za ostatni okres odsetkowy zakonczony 23 lutego 2015
roku (Obligacje oprocentowane byly wg zmiennej stopy procentowej w wysokosci
WIBOR 6M powiekszonej o marze dla obligatariuszy).

2.1.4 Zawarcie istotnych uméw dotyczacych projektu Centrum Praskie
KONESER - przystapienie do Projektu inwestora zewnetrznego.

W nocy 4 na 5 marca 2015 roku nastapito zawarcie przez Emitenta, jak réwniez przez
spotki od Emitenta zalezne, pakietu ScisSle ze sobg zwigzanych uméw oraz ztozenie
przez Emitenta szereg os$wiadczen, ktdrych najistotniejszym przedmiotem byto
przystgpienie do projektu Centrum Praskie KONESER, a tym samym do spotek
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. oraz Centrum Praskie Koneser spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. spétki K-Invest sp. z 0.0. z grupy Liebrecht &
WooD, ktora to spotka zostata dedykowana przez Liebrecht & WooD dla realizagji
opisanego projektu. Najistotniejszym elementem wszystkich wspomnianych umow i
oswiadczen jest umowa inwestycyjna oraz umowa wspdlnikdw, ktore regulujg warunki
przystapienia K-Invest sp. z 0.0. oraz warunki realizacji przez te spétke i grupe
kapitalowg Emitenta, a w jej ramach zwilaszcza przez Immobilia Fund SICAV SIF
Subfundusz 6 wspdlnego przedsiewziecia polegajacego na wykonaniu czesci biurowo-
handlowej przedsiewziecia deweloperskiego Centrum Praskie KONESER. W



towarzyszacych umowie inwestycyjnej oraz umowie wspolnikdw porozumieniach i
umowach spdtki Emitent oraz spotki Grupy Kapitatowej Emitenta ztozyty szereg
zapewnien dotyczacych przedmiotowego projektu oraz ich statusu i sytuacji prawnej,
przyjmujac odpowiedzialno$¢ za ich prawdziwos$¢, ktore jednak swa trescig nie
odbiegaty od postanowien zwykle zawieranych w tego rodzaju umowach i
porozumieniach. Bardziej szczegdtowy opis przedmiotowej transakcji zostat zawarty w
sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta w 2015 roku.

2.1.5 Rozliczenie naleznosci pomiedzy Emitentem a jednostkami zaleznymi

W dniu 30 czerwca 2015 roku Emitent, Fundusz Immobilia oraz spdtka celowa Realty
3 Management spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Projekt Developerski 5 sp.k.
(,PD5") zawarty umowe przekazu i potrgcenia, na mocy ktérej to umowy Fundusz
Immobilia przekazat Emitentowi nalezne mu od PD5 $wiadczenie z tytutu wyptaty
zaliczki na poczet zysku PD5 za rok 2015. W wyniku przekazu doszto do zaspokojenia
wierzytelno$ci Emitenta wobec Funduszu Immobilia w kwocie 48.217.152,00 PLN z
tytutu umorzenia akcji wtasnych Funduszu nalezacych do Emitenta, ktére nastgpito na
podstawie uchwaty Zarzadu Funduszu z dnia 29 czerwca 2015 roku. Jednoczesnie PD5
oraz Emitent dokonaty potracenia wzajemnych wierzytelnosci, w wyniku ktérego
wierzytelno$¢ Emitenta z tytutu powyzszego przekazu (na kwote 48.217.152,00 PLN)
zostata potracona z kwotg zobowigzan Emitenta wobec PD5 (na kwote 48.078.087,65
PLN). Opisana transakcja wptyneta istotnie na obnizenie jednostkowego zadtuzenia
Emitenta.

Nadto, w ramach wzajemnych rozliczen jednostek zaleznych od Emitenta, w dniu 31
grudnia 2015 roku nastgpito zawarcie przez Emitenta, Immobilia oraz PD5 umowy
przekazu i potracenia, na mocy ktérej Immobilia przekazata Emitentowi nalezne jej od
PD5 $wiadczenia z tytutu: a)_nierozliczonej dotychczas czesci zaliczki na poczet
udziatu Immobilia w zysku PD5 za rok 2015 w wysokosci 781.677,98 PLN; b)_z tytutu
uchwalonego przez wspdlnikéw PD5 zwrotu czesci wkiadu posiadanego przez
Immobilia w spotce PD5. Swiadczenie z tego ostatniego tytutu wyniosto 36.221.488,49
PLN, co oznacza, ze PD5 zobowigzata sie do zwrotu Immobilia czesci wkiadu
Immobilia do PD5 w tej wysokosci. W wyniku przekazu obu powyzszych $wiadczen
doszto do czeSciowego zaspokojenia wierzytelnoSci Emitenta wobec Immobilia w
kwocie 37.004.000 PLN z tytutu umorzenia akcji wiasnych Immobilia nalezacych do
Emitenta, ktdre nastgpito na podstawie uchwaty Zarzadu Immobilia z dnia 31 grudnia
2015 roku. Wierzytelno$c¢ ta ulegta zaspokojeniu, a tym samym umorzeniu, do kwoty
37.003.166,45 PLN. Jednoczesnie PD5 oraz Emitent dokonaty potracenia wzajemnych
wierzytelnoéci, w wyniku ktérego wierzytelnos¢ Emitenta z tytulu powyzszego
przekazu na kwote 37.003.166,45 PLN_zostata potragcona z kwotg zobowigzan
Emitenta wobec PD5 na kwote 37.003.166,45 PLN, w nastepstwie czego obie
wierzytelnosci ulegty umorzeniu w catosci. Opisana transakcja spowodowata obnizenie
jednostkowego zadluzenia Emitenta o powyzszg kwote zobowigzan Emitenta
wzgledem PD5 i jednocze$nie obnizenie wktadéw Immobilia w PD5 i odpowiednio
Emitenta w Immobilia.

2.1.6 Uchwalenie Programu Skupu Akcji wiasnych

Program Skupu Akcji zostat przyjety przez Zarzad Emitenta w dniu 2 grudnia 2015
roku, na podstawie i w ramach upowaznienia udzielonego Zarzadowi uchwatg Nr
23/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 26 czerwca 2015 roku.

Program skupu akcji wlasnych zaktada skup do 5,8 min akcji za nie wiecej niz 2,92
min zt. Do publikacji raportu rocznego Spétka nabyla 350.169 akcji wiasnych. Akcje
mogg by¢ nabywane do 30 czerwca 2016 roku. Kapitat rezerwowy na nabycie akgji
wiasnych zostat utworzony z kapitatu zapasowego Spotki, ktory zgodnie z art. 348 par.
1 KSH mogt by¢ przeznaczony do podziatu pomiedzy akcjonariuszy Spotki.



Maksymalna, jednostkowa cena nabycia akcji wiasnych w transakcji nie moze
przekroczy¢ 2 zi. Celem skupu akcji jest ich umorzenie i obnizenie kapitatu
zaktadowego BBI Development S.A.

2.2 Skrotowe omowienie czynnikow i zdarzen dotyczacych
podmiotow powigzanych Emitenta.

W roku obrotowym 2015 do najistotniejszych czynnikéw i zdarzen dotyczacych
podmiotéw powigzanych z Emitentem nalezaty:

a. rozliczenie istotnej czesci wptywdw z projektu ,Plac Unii”, poprzez nabycie
przez spbtke realizujgcg powyzszy projekt, akcji witasnych w zamian za
wynagrodzenie dla spotki zaleznej Emitenta w wysokosci 23.812.272 Euro, a
nastepnie wycofanie wktadu ze spétki zaleznej przez Fundusz Immobilia i
rozliczenie wzajemnych naleznosci i zobowigzan zaciggnietych w ramach grupy
kapitatowej;

b. przystapienie do czesci handlowo-biurowej projektu Centrum Praskie KONESER
inwestora zewnetrznego - spoétki z grupy kapitatowej Liebrecht&WooD, a takze
postepy w komercjalizacji projektu (w tym przede wszystkim umowa najmu z
Google Poland sp. z 0.0.) i rozpoczecie prac budowlanych w tym projekcie;

c. zakonczenie prac budowlanych w czeSci mieszkaniowej projektu Centrum
Praskie KONESER (budynek E2) i przedterminowa sptata kredytéw
budowlanych, zaciggnietych na sfinansowanie tego przedsiewziecia;

d. sprzedaz kwartatdw M i N czesSci mieszkaniowej projektu Centrum Praskie
KONESER na rzecz dedykowanej spotki celowej inwestoréw Liebrecht&WooD;

€. rozpoczecie procesu sprzedazy apartamentéw w projekcie Ztota 44. Proces
zapoczatkowano w kwietniu 2015 roku. W IV kwartale 2015 doszto do
istotnych zmian w organizacji prac budowlanych w Projekcie — wypowiedziano
umowe dotychczasowemu Generalnemu Wykonawcy i powierzono wykonanie
zasadniczej czesci robdt spotce WARBUD S.A.;

f. rozpoczecie procesu skupu akgcji wkasnych Emltenta

Wszystkie powyzsze zdarzenia zostaty szczegétowo omoéwione w sprawozdanlu
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta w roku 2015, stanowigcym cze$é
skonsolidowanego raportu rocznego.

3 Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na

dziatalno$¢ Emitenta, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikow
lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik finansowy.

Na osiggniety w omawianym roku obrotowym wynik finansowy Emitenta najwiekszy wptyw

miaty:
a)
b)
c)

d)

e)

Przychody z odsetek od pozyczek;

Koszty operacyjne, w tym koszty ustug obcych i wynagrodzenia;

Koszty finansowe, w przewazajacej wiekszosci koszty obstugi wyemitowanych
przez Spotke obligacji zmiennoprocentowych.

Przychody z zarzadzania projektami (w tym przychody uzyskane z projektu Ziota
44);

Nabycie przez spotke celowg NPU sp. z 0.0. S.K.A. akcji whasnych celem wyptaty
wynagrodzenia z tytutu zakonczenia projektu ,Plac Unii” oraz rozliczenie tego
wynagrodzenia pomiedzy spdtka celowg a spotkg zalezng Emitenta (Realty 3
Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 5 sp.k. — dalej ,PD5"), a w dalszej
kolejnosci pomiedzy PD5, Funduszem Immobilia oraz Emitentem — potracenie
wzajemnych naleznosci i zobowigzan w ramach grupy kapitatowej Emitenta —
czynnosci te zostaty opisane powyzej w pkt. 2.1.5.



Poza opisanymi w niniejszym dokumencie, w okresie sprawozdawczym nie wystapity
nietypowe zdarzenia majace wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy.

4 Omowienie perspektyw i kierunkdw rozwoju dziatalnosci Emitenta w
najblizszym roku obrotowym oraz ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych Emitenta,
w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

W perspektywie najblizszego roku obrotowego Emitent nie planuje istotnych zmian w
funkcjonujacej dotychczas strategii inwestycyjnej.

Kierunki i perspektywy dalszego rozwoju dziatalnosci Emitenta koncentrowac sie bedq przede
wszystkim na:

a) awansowaniu prac budowlanych oraz prac w zakresie komercjalizacji w projekcie
~Centrum Marszatkowska” u zbiegu ulic Marszatkowskiej i Swietokrzyskiej w Warszawie
— w marcu 2016 roku wytoniono Generalnego Wykonawce, spétke Korporacja
Budowlana DORACO sp. z 0.0., ktdra rozpoczeta prace budowlane.

b) kontynuowaniu prac budowlanych, jak réwniez prac w zakresie komercjalizacji
powierzchni biurowej i handlowej w projekcie Centrum Praskie KONESER,
realizowanym wspdlnie z grupq Liebrecht & Wood.

c) dziataniach skoncentrowanych na zakonczeniu prac budowlanych i uzyskaniu
pozwolenia na uzytkowanie budynku Ztota 44, jak réwniez dalsze awansowanie procesu
sprzedazy apartamentow.

d) Przekazaniu nabywcom gotowych mieszkan i zakonczenie sprzedazy etapéw E2 i E4
projektu Centrum Praskie KONESER i uruchomienie kolejnych etapéw mieszkaniowych
w ramach opisanego przedsiewzigcia.

e) w zwigzku z wniesieniem — we wrzesniu 2015 roku - przez wspotinwestora:
Archidiecezje Warszawska oraz Parafie Sw. Barbary, nieruchomosci do spotki celowej
powofanej w celu realizacji projektu ,Roma Tower” u zbiegu ulic Emilii Plater i
Nowogrodzkiej w Warszawie, a takze spodziewanym ukonczeniem prac nad
miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego dla tej Inwestycji, Emitent
przewiduje takze konieczno$¢ wzmozenia prac projektowych i przygotowawczych w
ramach tego projektu.

W najblizszej perspektywie Emitent bedzie kierowat posiadane zasoby finansowe przede
wszystkim do:
a) projektu Koneser i to zaréwno do czesci mieszkalnej, jak i przede wszystkim czesci
Kwartatu Centralnego w ramach wspdlnego przedsiewziecia z Liebrecht & Wood;
b) projektu Centrum Marszatkowska
c) finansowania prac prowadzonych na rzecz projektu Ziota 44;
d) projektu ,Roma Tower”, w zakresie prac polegajacych na prawnym, projektowym oraz
organizacyjnym przygotowaniu gruntu pod realizacje inwestycji;
€) nowego etapu mieszkaniowego w projekcie Mate Blonia w Szczecinie.

Analizujac dane dotyczace pierwotnego rynku mieszkaniowego w roku 2015, a zwilaszcza
opublikowane do daty niniejszego sprawozdania, raporty i informacje branzowe, stwierdzi¢
nalezy, ze w 2015 roku branza deweloperska odnotowata wyjatkowo wysokie poziomy
sprzedazy mieszkan. Dwanascie najwiekszych firm deweloperskich notowanych na GPW
odnotowato w ostatnim kwartale 2015 roku wzrost sprzedazy mieszkan $rednio o ok. 17 % w
poréwnaniu do IV kwartatu roku 2014. W catym 2015 roku wspomniane podmioty sprzedaty
tacznie 16.144 mieszkan wobec 12.624 w roku 2014 (wzrost o prawie 28 %). Niektore firmy
deweloperskie notowaty wzrost sprzedazy w 2015 roku (w poréwnaniu do 2014 roku) nawet o
ponad 100 %. Okresowe raporty branzy potwierdza takze Informacja o cenach mieszkan i
sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w IV kwartale 2015
roku, opublikowana przez NBP w marcu 2016 roku, w ktorej stwierdza sie wystgpienie w IV
kwartale 2015 roku fazy ozywienia w nowym cyklu na rynku mieszkaniowym. Jak wskazujg



dane NBP: w roku 2015 wzrastata zaréwno liczba nabywajacych mieszkania we wczesnej fazie
budowy, jak i — co istotne dla dziatalnosci Emitenta - nabywcow poszukujgcych mieszkan o
podwyzszonym standardzie (rozumianym jako: ciekawy projekt architektoniczny, lepsza
lokalizacja i jako$¢, prestiz inwestycji). Za wyzszy standard nabywcy skioni byli zaptaci¢
wyzsze ceny. Jak wynika z raportu ,E-Valuer Index 2016" (opublikowanego przez Emmerson
Evaluation w marcu 2016 roku) w 2015 roku wzrdst udziat drozszych lokali w strukturze cen,
zwlaszcza w Warszawie, a w jej obrebie w dzielnicach: Srédmiescie (przedziat cen powyzej 10
tys. PLN/mkw), Zoliborz (Przedziat 8 — 10 tys. PLN/mkw), a takze Praga-Potudnie i Praga-
Potnoc (przedziat cen 8 — 10 tys. PLN/mkw). W odniesieniu do tej ostatniej dzielnicy autorzy
przywotanego raportu wskazujg, ze wzrost ten jest efektem ,rosngcej popularnosci tej
dzielnicy wynikajacej z bliskosci Centrum oraz dobrego dostepu do komunikacji miejskiej,
zwitaszcza II linif metra. Nie bez znaczenia jest takze specyficzny charakter dzielnicy, gdzie —
Jjak na warunki warszawskie — zachowafto sie najwiecej zabudowy historycznej, ktora
stopniowo rewitalizowana i adaptowana wpflywa korzystnie na walory estetyczne dzielnicy.”
Spostrzezenia te potwierdza udany proces sprzedazy mieszkan w projekcie Centrum Praskie
KONESER, gdzie sposrdod mieszkan oddanych do uzytkowania w listopadzie 2015 roku
niesprzedanych pozostaje jedynie ok. 5 %.

Przyczyn wysokiej sprzedazy na rynku mieszkaniowym w minionym roku Emitent upatruje
przede wszystkim w: a) stosunkowo niedrogich kosztach kredytdw hipotecznych, z uwagi na
utrzymujace sie niskie stopy procentowe oraz niskie marze kredytowe bankow, b) niskiim
oprocentowaniu depozytow i postrzeganie nabycia mieszkania, jako alternatywnej lokaty
kapitatu, c) dobrej sytuacji makroekonomicznej, w tym wzroscie ptac, d) pespektywie wzrostu
wymaganego wktadu wiasnego dla kredytéw hipotecznych do 15 % w 2016 roku i 20 % w
2017 roku. Zwiekszona sprzedaz przyniosta w konsekwencji istotne zmniejszenie sie zapasu
niesprzedanych mieszkan w 6 najwiekszych miastach w Polsce — zgodnie z informacjg NBP - o
2.800 mieszkan, do poziomu 48.700 mieszkan.

Wzrostowi liczby sprzedanych mieszkan nie towarzyszyt wzrost cen, ktore pozostawaty
stabilne. Wzrost sprzedazy i stabilizacja cen wptyneta pozytywnie na utrzymanie sie wysokiej
rentownosci mieszkaniowych projektow inwestycyjnych, cho¢ — jak wskazuje analiza NBP —
dane finansowe firm deweloperskich ujawniaja niska rentowno$¢ ich dziatalnosci. Autorzy
informacji w owej niskiej rentownosci upatrujg przyczyny niewielkiego wzrostu wyceny
rynkowej gietldowych deweloperéw. Niemniej pomiedzy dynamika sprzedazy mieszkan a
ksztattowaniem sie zesztorocznych notowan zachodzi jednak ograniczona korelacja. Indeks
WIG-deweloperzy ubiegly rok zakonczyt 13 % wzrostem (r/r), co na tle catego rynku
gietdowego (indeks WIG: - 9,62 %) nalezy uzna¢ za dobry wynik.

Rok 2015 i wzrost poziomu sprzedazy mieszkan miat bardzo istotny wptyw takze na rosnacq
liczbe kontraktéw na budowe nowych mieszkan oraz liczbe mieszkan, ktorych produkcja jest w
toku. Wysoki popyt przyczynit sie do istotnego wzrostu w catym 2015 roku liczby wydanych
pozwole na budowe mieszkan (20,5% r/r), mieszkan, ktdrych budowe rozpoczeto (13,7%)
oraz mieszkan oddanych do uzytkowania (3% r/r). W ocenie Emitenta powyzsze dane majg
kluczowe znaczenie dla prognozowania sytuacji na rynku pierwotnym mieszkan w 2016 roku.
Emitent spodziewa sie wzrostu podazy, ktory — jesli utrzyma sie nadal wysoki poziom
uruchamiania przez branze nowych projektéw — moze w przysztych latach (2017 i kolejnych)
rodzi¢ ryzyko nadpodazy mieszkan, co w dtuzszej perspektywie grozi spadkiem cen mieszkan i
spadkiem rentownosci inwestycji. Ryzyko to potegujg takze rosngce koszty oraz wymogi
uzyskania kredytow hipotecznych (wspomniany prog wktadu wiasnego na poziomie 20 % oraz
rosnace od ostatniego kwartatu 2015 roku marze), ale takze prawdopodobne podwyzki stop
procentowych w diuzszej perspektywie (czeSciowo takze, jako efekt polityki spotecznej rzadu)
i negatywne wskazniki demograficzne.

W roku 2015 bardzo dynamicznie zachowywat sie takze rynek powierzchni biurowych.
Zarowno raporty Cushman&Wakefield (raport Property Times ,2015 — rekordowy rok na
rynku biurowym” oraz Property Times ,Rozkwit rynkéw regionalnych”), jak réwniez raport
Savills (,Market in Minutes — Warsaw Offices”) wskazuja, ze rok 2015 byt ,rekordowy”
zarowno pod wzgledem podazy, jak réwniez wolumenu transakcji najmu i absorbcji netto. Od



strony podazowej warto odnotowac, ze w 9 najwiekszych miastach w Polsce, w 2015 roku,
ukonczono 643 tys. mkw nowoczesnej powierzchni biurowej, z czego na Warszawe przypadto
278 tys. mkw. W budowie natomiast, na przetomie 2015 i 2016 roku, znajduje sie ponad 1,4
min mkw, z czego niemal potowa w samej Warszawie. Réwnowage na rynku, przy tak
wysokiej podazy, zapewniat odpowiadajacy jej popyt, ktdry (wyrazony wartoscig transakgji
najmu) wzrost o 40 % wzgledem 2014 roku, przy czym dla petnego obrazu zaznaczy¢ nalezy,
ze szacunkowo ok. 1/3 wolumenu stanowity renegocjacje i przedtuzenia umdéw najmu.
Wysokiemu wolumenowi najmu towarzyszyt takze wysoki wskaznik absorpcji netto. Jego
warto$¢ na rynku warszawskim wyniosta blisko 283 tys. mkw i byta az o 56 % wyzsza niz w
2014 roku. Wzajemna relacja podazy i popytu doprowadzita do nieznacznego spadku stopy
pustostandw na rynku warszawskim z 13,3 % w 2014 roku do ok. 12,3 % w 2015 roku. Na
koniec 2015 roku w Warszawie na najemcow czekato 571.600 mkw powierzchni biurowej. W
tej mierze rok 2016 zapowiada sie jednak mniej optymistycznie, co Emitent bierze pod uwage,
szczegdlnie planujac udziat poszczegdlinych powierzchni w projekcie Centrum Praskie
KONESER w Warszawie oraz Centrum Marszatkowska. Spodziewana duza podaz powierzchni w
2016 roku (zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w Warszawie, na koniec 2015 roku,
wyniosty 4,66 min mkw, a w perspektywie najblizszego roku wybudowanych zostanie jeszcze
ok. 460 tys. mkw) raczej nie zostanie skompensowana popytem, ktéry prognozowany jest na
poziomie nizszym od 2015 o ok. 10 %. Oczekiwana wysoka podaz spowoduje
najprawdopodobniej wzrost stopy pustostanéw w Warszawie do poziomu — stosownie do
prognozy Cushman&Wakefield - przekraczajagcego 15 %. Konsekwencja bedzie rosnaca
konkurencja deweloperow i wiascicieli oraz spadek stawek czynszu, ktore sprawia, ze
opisywany rynek nadal naleze¢ bedzie do najemcow. Trzeba jednak nadmieni¢, ze te
negatywne tendencje nie powinny w sposéb istotny wptyna¢ na proces komercjalizacji
projektow Emitenta, z uwagi na ich szczegdlna, unikatowa lokalizacje, ktéra — jak w przypadku
Centrum Marszatkowska — nie ma powaznej konkurencji, w szczegélnosci z uwagi na jedyne w
Warszawie, Sciste potgczenie tego budynku z centralng stacjg metra.

Jako stabilniejszg nalezy oceni¢ sytuacje na rynku powierzchni handlowych. Zgodnie z
raportem Cushman& Wakefield (raport Property Times ,Nowe powierzchnie handlowe w
najwiekszych miastach”) w roku 2015 $rednie stopy pustostandw powierzchni handlowych dla
o$miu najwiekszych miast w Polsce utrzymywatly sie na stabilnym poziomie ok. 2,9%, przy
czym w Warszawie wskaznik ten byt jeszcze mniejszy — ok. 1,5%. Obecnie w budowie
znajduje sie ok. 700 000 m kw. powierzchni handlowej, ktorej otwarcie planowane jest do
konca 2017 roku. 450 000 m kw. ma zosta¢ oddane do uzytku juz w 2016 roku. 55% z tej
powierzchni powstaje w najwiekszych aglomeracjach. W 2015 roku czynsze w najlepszych
obiektach handlowych w Warszawie utrzymywaty sie na wysokim poziomie 120-140 euro za m
kw. za miesigc dla matych butikéw. W pozostatych warszawskich obiektach handlowych
czynsze mieszczg sie W przedziale 80-100 euro za m kw. Poziom czynszéw nie zmienia sie od
2014 roku. Emitent nie zakfada, aby sytuacja na rynku powierzchni handlowych ulegfa
jakimkolwiek znaczacym zmianom w 2016 roku.

Majac na uwadze powyzsze tendencje rynkowe Emitent planuje przede wszystkim skupic sie
na przyspieszeniu komercjalizacji projektéw Centrum Praskie KONESER oraz Centrum
Marszatkowska (obecnie: poczatkowy etap prac budowlanych), a takze na sfinalizowaniu na
przetomie 2016/2017 roku projektu Ziota 44. Poza juz podejmowanymi przez Emitenta
dziataniami na rzecz pozyskania nieruchomosci, Emitent nie planuje w roku 2016 pozyskania
nowych projektow. Sposrdd przedsiewzie¢ znajdujacych sie w fazie projektowej i
przygotowawczej szczegoélny priorytet (po pozyskaniu przez spotke celowg nieruchomosci we
wrzesniu 2015 roku) Emitent zamierza nadac projektowi ,Roma Tower”.

Niezmienny pozostanie takze gtowny sposob finansowania poszczegdlnych projektow na
poziomie spdtek celowych. Bedzie to kredytowanie bankowe, stanowigce okoto 65% — 75%
budzetu inwestycji. W przypadku projektéw biurowo — handlowych Zrédtem sptaty kredytu
budowlanego bedzie najczesciej kredyt inwestycyjny, sptacany z czynszow najmu, w
przypadku projektow mieszkaniowych — realizowane przez spotke celowg przychody ze
sprzedazy. Na poziomie Emitenta zrodtem finansowania wkiadu wiasnego do projektow



developerskich bedq srodki wycofywane z z koficzonych przedsiewzie¢ i wptywy ze sprzedazy
ustug w spotkach zaleznych.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw ryzyka i
zagrozen istotnych dla rozwoju Emitenta z okresleniem, w jakim
stopniu Emitent jest na nie narazony oraz opisem dziatan stuzacych
przeciwdziataniu tym zagrozeniom i ryzykom.

W ocenie Emitenta, podstawowe czynniki ryzyka i zagrozenia nie ulegty istotnym zmianom w
stosunku do ujawnionych w sprawozdaniu za poprzedni rok obrotowy.

Z uwagi na strategie Emitenta realizacji inwestycji na rynku nieruchomosci za posrednictwem
spotek celowych, powotywanych wytacznie w celu realizacji konkretnego przedsiewziecia,
czynniki, ktore mogg mie¢ wptyw na wynik finansowy Emitenta dotycza go przede wszystkim
w sposOb posredni — poprzez swoje oddziatywanie na dziatalnos¢ spétek celowych. Do takich
czynnikéw i zagrozen zaliczy¢ nalezy w szczegolnosci:

a) Ryzyko niesystematycznosci przychodéw i zyskéw - DrziatalnoS¢ deweloperska
charakteryzuje nieregularno$¢ generowania przychodow. Jest to zwigzane ze skalg
przedsiewziecia i dlugim okresem realizacji inwestycji i poszukiwania nabywcy, a takze ze
znacznym uzaleznieniem dziatalnosci od pozyskania gruntdw przeznaczanych pod
zabudowe. Ponadto branza deweloperska moze posrednio doswiadczyé zjawiska
sezonowosci przychoddéw wynikajacego z sezonowosci w branzy budownictwa. Trudnosci
w pozyskiwaniu kolejnych nieruchomosci oraz ewentualne przedtuzanie procesu realizacji
przedsiewziecia, a nastepnie sprzedazy wytworzonej powierzchni uzytkowej mogg
spowodowac, ze przejSciowo Emitent nie bedzie w stanie wypracowac zysku w segmencie
dziatalnosci deweloperskiej. Powyzsze ryzyko jest szczegdlnie zauwazalne w przypadku
Emitenta, ktory zgodnie ze swojq strategie koncentruje sie na projektach atrakcyjnych
lokalizacyjnie i ekonomicznie, lecz czestokro¢ skomplikowanych pod wzgledem prawno —
administracyjnym. Dla ograniczenia niekorzystnego wptywu opisywanych czynnikdéw,
Emitent stara sie réwnolegle realizowa¢ kilka przedsiewzie¢ deweloperskich, ktore
generujg wptywy w réznych momentach.

b) Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadluzenia przez spotki celowe Ilub
upadtosci — spdtki celowe Emitenta, wskutek np. probleméw z zarzadzaniem
realizowanymi przedsiewzieciami lub wskutek zdarzen od nich niezaleznych moga np. nie
by¢ w stanie zakonczy¢ realizowanych inwestycji lub koszty inwestycji mogq znaczaco
wzrosngt. W efekcie spdtka celowa moze nie by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich
zobowigzan wobec wierzycieli lub w skrajnym przypadku moze ogtosi¢ upadtosé, wskutek
czego Emitent moze nie odzyskaé czesci lub catosci zainwestowanych w nig $rodkow. W
celu zminimalizowania tego ryzyka, Emitent dokonuje analizy wykonalnosci kazdego z
podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezagco monitoruje postep prac i koszty kazdego
przedsiewziecia.

c) Ryzyko niepozyskania, nieprzediuzenia lub zazadania wczesniejszej splaty
kredytu - finansowanie spdtek celowych Emitenta odbywa sie najczesciej poprzez
finansowanie bankowe. W przypadku — w szczegdlnosci - niekorzystnej sytuacji na rynku
finansowym lub niekorzystnej oceny danego przedsiewziecia przez instytucje finansowe
mogg wystapi¢ trudnosci z pozyskaniem finansowania niezbednego do uruchomienia
przedsiewziecia, badz tez trudnosci z przesunieciem terminu sptaty kredytu (w przypadku
gdy Emitent bedzie zabiegat o takie przesuniecie). Moze takze wystgpi¢ zadanie banku
wczesniejszej splaty kredytu, w przypadku nie wywigzywania sie Emitenta lub spotki
celowej z obowigzkow okreslonych umowg kredytowa. Ewentualne wystgpienie
powyzszych sytuacji mogtoby zmusi¢ Emitenta lub spdtke celowq do wczesnigjszej
sprzedazy catosci lub czesci nieruchomosci badZz do wstrzymania realizacji projektu, co
odbitoby sie negatywnie na efektywnosci finansowej danego przedsiewziecia. W celu
unikniecia takich sytuacji, Emitent i spotki celowe bedq zachowywaé bezpieczng strukture
kapitatowg i zarzadza¢ biezacg ptynnoscig finansowa, jak rowniez prowadzi¢ aktywny
monitoring rynku instytucji finansowych. Prognozowanie przysztych przeptywéw
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d)

g)

h)

pienieznych, poprzez monitoring sptywu naleznosci i projekcje kosztéw, bedzie procesem
ciggtym.

Ryzyko stopy procentowej - zmiennos$¢ rynkowych stdp procentowych moze miec
wplyw na koszt obstugi zadluzenia przez spdtki celowe. Ewentualny wzrost stop
procentowych obnizy efektywno$¢ finansowg realizowanych przedsiewzie¢ i wptynie na
obnizenie wyniku finansowego. Niepozadane konsekwencje wzrostu stdp procentowych
mozna ograniczy¢ poprzez efektywne zarzadzanie strukturg zadtuzenia, dobierajac - w
zaleznoéci od rozwoju sytuacji - instrumenty dtuzne o statym lub zmiennym
oprocentowaniu

Ryzyko zwigzane z udzielonymi pozyczkami, poreczeniami - Emitent finansuje
projekty deweloperskie m.in. poprzez udzielanie pozyczek spotkom celowym badz tez za
pomocq kredytdw zacigganych bezposrednio przez te spoitki. Sptata takich pozyczek badz
kredytdw jest uzalezniona od kondycji finansowej spétek celowych, ktéra determinowana
jest w szczegolnosci rzeczywistq realizacjq zaktadanego harmonogramu konkretnych
przedsiewzie¢. Konsekwencjg ewentualnych opdznien w harmonogramie realizacji
poszczegdlnych przedsiewzie¢ deweloperskich moze by¢ niemoznosé sptaty pozyczki na
rzecz Emitenta badz tez niemoznos¢ sptaty kredytu przez spotke celowg (a w przypadku
poreczenia go przez Emitenta — realizacja poreczonego zobowigzania). W takiej sytuacji
Emitent bedzie musiat sie liczy¢ z brakiem terminowej sptaty pozyczki badz z sptatg dtugu
wynikajacego z kredytu. W celu ograniczenie ryzyka zwigzanego z realizowanymi
projektami, Emitent wspiera i monitoruje dziatania spétek celowych prowadzace do
realizowania zatozonego harmonogramu projektow.

Ryzyko transakcji z podmiotami powigzanymi — Emitent zawierat i bedzie zawierat
transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci umowy pozyczki ze spotkami
zaleznymi. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogq stanowi¢ przedmiot badania
organow podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach
rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W
ocenie Zarzadu Emitenta transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg i bedg na
warunkach rynkowych. Transakcje z podmiotami powigzanymi opisane sg Sszczegotowo
sprawozdaniu finansowym. Niemniej istnieje potencjalne ryzyko, ze organy podatkowe
zakwestionujg rynkowos¢ warunkdw wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co
mogtoby powodowaé koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za
zwioke.

Ryzyko zwigzane z niepozyskaniem atrakcyjnych gruntéw inwestycyjnych —
rentownosc realizowanych projektow w duzym stopniu determinowana jest przez zdolnosc¢
do pozyskania po konkurencyjnych cenach atrakcyjnych gruntoéw pod zabudowe oraz ich
wilasciwego zagospodarowania. Zdolno$¢ do pozyskiwania atrakcyjnych gruntéw jest
uzalezniona nie tylko od sprawnosci Emitenta w tym zakresie, ale takze od obiektywnych
czynnikdw rynkowych, takich jak: niewystarczajaca podaz gruntéw w danej okolicy, brak
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego lub ograniczony zasob terendw
posiadajacych wymagang infrastrukture. Cechg szczegdlng dziatalnosci Emitenta jest
ograniczanie powyzszego ryzyka poprzez aktywne poszukiwanie atrakcyjnych gruntéw,
cho¢ o bardziej ztozonej sytuacji prawnej lub wiascicielskiej oraz poprzez realizacje
projektdw takze w kooperacji z ich dotychczasowym wtascicielem, jako wspdtinwestorem.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami administracyjnymi — prowadzenie dziatalnosci
deweloperskiej uzaleznione jest od szeregu decyzji i zezwolen administracyjnych,
budowlanych, ktérych uzyskanie moze sie wigza¢ ze znacznymi opoznieniami w realizacji
inwestycji. Emitent ogranicza powyzsze ryzyko spoétki celowej poprzez zachowanie
najwyzszej starannosci w ramach poszczegolnych postepowan administracyjnych, dobdr
kompetentnych i doswiadczonych partneréw biznesowych, staty nadzér nad procesami
organizacyjnymi.

Ryzyko zwiqzane 2z protestami spolecznymi i 2zadaniami okolicznych
mieszkancow — niektore z projektow deweloperskich realizowanych przez spotki celowe
Emitenta (dla przyktadu ,Centrum Marszatkowska”) sg realizowane na nieruchomosciach
potozonych w Scistych centrach miejskich, sasiadujacych z gestg, nierzadko zabytkowq
zabudowg mieszkaniowa, wielorodzinna. Realizacja projektow deweloperskich na tych
nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy badz protesty mieszkancow czy uzytkownikéw
sasiednich nieruchomosci. Protesty te mogg z kolei wptyng¢ negatywnie na bieg
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)

k)

postepowan administracyjnych dotyczacych projektow. Emitent minimalizuje opisane
ryzyko doktadajac najwyzszej starannosci juz na etapie projektowania budynkow i
przygotowania dokumentacji, prowadzac dialog ze stronami postepowania i starajgc sie
rozstrzygna¢ wszelkie watpliwosci w toku postepowan administracyjnych.

Ryzyko wad prawnych nieruchomosci (ryzyko zwigzane z transakcjg nabycia
nieruchomosci) — istnieje ryzyko, ze nieruchomosci, na ktorych realizowane sg projekty
deweloperskie sg obarczone wadami prawnymi, jak np. roszczenia reprywatyzacyjne,
wadliwy tytut prawny do nieruchomosci, wadliwa podstawa nabycia nieruchomosci.
Ujawnienie sie tego rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomosci moze skutkowaé
istotnym spadkiem wartosci nieruchomosci, a w skrajnym przypadku moze prowadzi¢ do
utraty wiasnosci takiej nieruchomosci. W celu zminimalizowania tego ryzyka Emitent
whnikliwie bada stan prawny nieruchomosci oraz doklada nalezytej starannosci w zakresie
stosowania mechanizméw ochrony prawnej nabywcy, w tym korzystajac z doradcow
prawnych o odpowiedniej renomie i doswiadczeniu na rynku nieruchomosci.

Ryzyko zwiazane 2z uzaleznieniem od wykonawcow robot budowlanych,
opoznien w realizacji tych robot lub ze wzrostem ich kosztéw - Emitent oraz jego
spotki celowe nie prowadza robot budowlanych. Zadania te sg powierzane
wyspecjalizowanym podmiotom prowadzacym dziatalno$¢ budowlang. W umowach z
wykonawcami Emitent zastrzega stosowne postanowienia dotyczace odpowiedzialnosci
wykonawcdw z tytutu niewykonania badz nienalezytego wykonania powierzonych im prac,
a takze zakresu ich obowigzkdow w okresie gwarancji. Pomimo, ze Emitent nadzoruje
wykonanie tych prac (w szczegdlnoSci w ramach nadzoru inwestycyjnego), to jednak nie
moze gwarantowaé, ze wszystkie prace zostang wykonane terminowo i w sposéb
prawidtowy. W szczegdlnosci takie zdarzenia jak: zmiana decyzji administracyjnych
dotyczacych budowy, wszczecie postepowan administracyjnych w zwigzku z budowg
(gtdwnie postepowan kontrolnych), wzrost cen materiatéw budowlanych, wzrost kosztéw
zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw, badz niedobdr pracownikéw, wypadki przy
pracy, zte warunki atmosferyczne etc. mogg spowodowaé, ze wykonawca nie wykona
swych zobowigzan w sposdb zgodny z umowa, zwilaszcza nie wykona ich w terminie
przyjetym w harmonogramie badz za wynagrodzenie okreSlone w umowie.
Konsekwencjami tego stanu rzeczy moga by¢ opdznienia w realizacji projektu
deweloperskiego, wzrost kosztow tego projektu, czy powstanie sporu z wykonawca.
Szczegdlnym rodzajem opisywanego ryzyka jest utrata ptynnosci finansowej przez
wykonawcéw, ktdérym zlecono wykonanie okreslonych prac badz robét. Utrata ptynnosci
finansowej moze doprowadzi¢c do opdznien w realizacji prac albo tez catkowitego
zaprzestania prac przez wykonawce, co spowoduje konieczno$¢ jego zmiany. Wszelkie
opOznienia oraz koszty zwigzane z niewykonaniem badz nienalezytym wykonaniem umoéw
przez wykonawcow mogg istotnie, negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy projektu
deweloperskiego, a w rezultacie na dziatalno$¢ gospodarczg i sytuacje finansowa Grupy
Emitenta. Grupa ogranicza powyzsze ryzyko poprzez podejmowanie wspotpracy ze
sprawdzonymi wykonawcami, ponadto zawierane przez Grupe umowy dotyczace prac
budowlanych zawierajg stosowne klauzule zabezpieczajace Grupe przed ryzykiem.

Ryzyko zwigzane z wynajmowaniem oraz zarzadzaniem i utrzymywaniem
nieruchomosci — Dziatalno$¢ Emitenta i jego spdtek celowych zaktada, ze w toku
eksploatacji wzniesionych w ramach projektéow developerskich budynkéw spétki celowe
Emitenta bedg wynajmowaly powierzchnie uzytkowe na cele komercyjne. Ta dziatalnos¢
moze narazac je na odpowiedzialnos¢ wynikajacg z umdéw najmu badz tez ze zobowigzan
poprzedzajacych zawarcie tych uméw (np. oddania w najem okreslonej powierzchni w
danym terminie). Odpowiedzialno$¢ ta moze obejmowac m.in. roszczenia najemcéw o
odszkodowanie badz tez o obnizenie czynszu. W razie zasadnosci tych roszczen, spétki z
Grupy Kapitalowej Emitenta mogg ponies¢ okreSlone koszty wynikajace z ich
zaspokojenia. Dziatalno$¢ polegajaca na wynajmie pomieszczen niesie ze sobg takze
konieczno$¢ znalezienia podmiotéw zainteresowanych najmem powierzchni, jak réwniez
ryzyko niewyptacalnosci najemcow badz tez braku z ich strony woli do przedtuzenia uméw
najmu. Jesli spétkom z Grupy nie uda sie pozyska¢ najemcow, badz tez przedtuzyc
zawartych uméw najmu na korzystnych dla Emitenta warunkach moze to miec
niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg Grupy. Nadto, jesli zdolnos¢ finansowa
najemcéw pogorszy sie w krotkim lub $rednim terminie, tak ze nie beda oni w stanie
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wykonywac swoich zobowigzan wzgledem wynajmujacych, wéwczas dochody Grupy z
tytutu najmu mogq ulec istotnemu zmniejszeniu. Z wynajmem nieruchomosci zwigzana
jest takze koniecznos¢ jej nalezytego utrzymania

m) Ryzyko niepozyskania nabywcow zakonczonego przedsiewziecia
deweloperskiego — sytuacja taka moze mie¢ miejsce w przypadku np. wystgpienia wad
prawnych nieruchomosci, nietrafionej lokalizacji, pogorszenia sie sytuacji rynkowej. W
efekcie spdtka celowa, a w konsekwencji Emitent moze nie odzyska¢ czesci lub catosci
zainwestowanych w nieruchomos¢ $rodkdw, co niekorzystnie wplynie na efektywnoscé
finansowgq realizowanych przedsiewzie¢ Emitenta. W celu unikniecia tego ryzyka, Emitent
dochowuje nalezytej starannosci, badajac stan prawny nieruchomosci przed ich kupnem.

n) Ryzyko plynnosci - Nieruchomosci nalezg do aktywow, ktorych zbycie po cenie
rynkowej jest zwykle procesem diugotrwatym i wymaga aktywnego poszukiwania
nabywcy. Dtugotrwate opdznienie w sprzedazy moze negatywnie wptynaé na efektywnoscé
finansowq przedsiewzie¢ realizowanych przez Emitenta. Emitent poprzez wptyw
wywierany na spotki celowe minimalizuje ryzyko ptynnosci, dochowujac najwyzszej
starannoSci w przygotowaniu procesu sprzedazy i wykorzystujac wszystkie dostepne
kanaty sprzedazy.

o) Ryzyko wyceny - nieruchomosci wymagajg wyceny zardowno na etapie zakupu, jak
sprzedazy. Ewentualny btad wyceny moze by¢ przyczyng zakupu nieruchomosci po cenie
wyzszej od jej wartosci rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od wartosci rynkowej.
Takie zdarzenia mogtyby mie¢ negatywny wptyw na efektywnos¢ finansowg realizowanych
przez Emitenta przedsiewzie¢. Emitent i spotki celowe beda zachowywac szczegdlng
staranno$¢ w szacowaniu warto$ci nieruchomosci.

Do czynnikbw ryzyka o mniejszym znaczeniu dla Emitenta, z uwagi na mate
prawdopodobienstwo ich ziszczenia sie lub ograniczony wplyw takiego ryzyka na sytuacje
prawng lub finansowg Emitenta, nalezy zaliczy¢ takze: ryzyko wywilaszczenia nieruchomosci
na cele publiczne, ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu ochrony Srodowiska za
zanieczyszczenia nieruchomosci, ryzyko utraty kontroli nad spdtkami celowymi, ryzyko wad
prawnych spotek celowych, ryzyko zwigzane z brakiem odpowiedniej infrastruktury
nieruchomosci inwestycyjnej.

Emitent podlega takze ryzykom powszechnym, takim jak: ryzyka makroekonomiczne, ryzyka
kursowe, ryzyka zwigzane z koniunkturg w branzy, ryzyko niestabilnosci prawa oraz
judykatury, ryzyko konkurenciji.

6 Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego.

6.1 Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent.

W roku 2015 Emitent podlegat zbiorowi zasad tadu korporacyjnego Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na GPW, opublikowanemu na stronie internetowej www.corp-gov.gpw.pl (dalej:
Dobre Praktyki). Rada Gietdy 13 pazdziernika 2015 roku podjeta uchwate w sprawie
przyjecia nowego zbioru zasad fadu korporacyjnego pod nazwa ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016". Nowe zasady weszty w zycie 1 stycznia 2016 roku. Nowe
zasady tadu korporacyjnego opublikowane sa takze na stronie internetowej www.corp-
ov.gpw.pl

Niniejsze sprawozdanie dotyczy przestrzegania zasad fadu korporacyjnego w okresie od 1
stycznia do 31 grudnia 2015 roku, a zatem Emitent odnosi sie w nim do zbioru ,Dobre
Praktyki Spdtek Notowanych na GPW” obowigzujgcego przed 1 stycznia 2016 roku.

6.2 Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktore nie byly przez
Emitenta stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byly
okolicznosci i przyczyny niezastosowania danej zasady oraz w
jaki sposob Emitent zamierza usung¢ ewentualne skutki
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niezastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podjac,
by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania danej zasady w
przysztosci.

Od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2015 roku Emitent podlegat zbiorowi zasad tadu
korporacyjnego ,.Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”. Rada Gieldy 13 pazdziernika
2015 roku podjefa uchwate w sprawie przyjecia nhowego zbioru zasad tadu korporacyjnego pod
nazwa, ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”. Nowe zasady weszly w zycie 1
stycznia 2016 roku.

Niniejsze sprawozdanie dotyczy przestrzegania zasad tadu korporacyjnego w okresie od 1
stycznia do 31 grudnia 2015 roku, a zatem Emitent odnosi sie w nim do zbioru ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW" obowigzujacego przed 1 stycznia 2016 roku.

Zgodnie z o$wiadczeniem Emitent przestrzega zasad fadu korporacyjnego zawartych w
Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW, z nastepujacymi zastrzezeniami:

w odniesieniu do zasady 1.1 Dobrych Praktyk, tj.:

Spotka powinna prowadzic przejrzysta i efektywna polityke informacyjng, zarowno Zz
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajacych szybkosc, bezpieczeristwo oraz efektywny
dostep do informacji, Korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spotka powinna w
szczegolnosci: a) prowadzic swojg strone internetowg, o zakresie i sposobie prezentacji
wzorowanym na modelowym serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem:
http.//naszmodel.gpw.pl/; b) zapewni¢ odpowiednia komunikacjie z inwestorami i analitykami,
wykorzystujgc w tym celu rowniez nowoczesne metody komunikacji internetowey.

Zasada, w pewnej swej czesci, nie byfa i nie jest stosowana przez Emitenta. Emitent nie
zamierza takze stosowac tej zasady w najblizszej przysztosci.

Emitent dokfada staran, aby wymiana informacji z inwestorami i akcjonariuszami odbywata sie
przy zastosowaniu nowoczesnych technologii, w tym najnowszych $rodkéw porozumiewania
sie na odlegtos¢. Przyktadem takich dziatan jest np. korzystanie z internetowych systeméw do
obstugi konferencji prasowych, czy spotkan z inwestorami. Niemniej w zakresie kompozyciji
strony internetowej Emitent korzysta ze sprawdzonych i jednolitych, dotychczas
wypracowanych schematow, ktére w ocenie Emitenta sg dla akcjonariuszy dostatecznie
czytelne i rozpoznawalne. Obecnie Emitent nie wzoruje swych serwiséw internetowych na
modelowym serwisie relacji inwestorskich. Rozwigzanie takie bedzie rozwazane przez Zarzad
Emitenta przy okazji kolejnej istotnej zmiany kompozycji strony internetowej.

w odniesieniu do zasady 1.5 Dobrych Praktyk, tj.:

Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzeri oraz zasady jJej ustalania. Polityka
wynagrodzeri powinna w szczegoinosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzeri
czfonkow organow nadzorujgcych i zarzgdzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzeri
czfonkow organdow nadzorujacych | zarzadzajacych spotki powinno miec zastosowanie
zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego
systemu wynagrodzeri dyrektorow spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE),
uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).

Zasada nie byta i nie jest stosowana przez Emitenta w catoSci. Emitent nie zamierza takze
stosowac tej zasady w najblizszej przysztosci.
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Emitent nie posiada obecnie polityki wynagrodzen. Zasady wynagradzania cztonkéw organéw
zarzadzajacych okresla kazdorazowo Rada Nadzorcza, w oparciu o opinie i zapatrywania
Komitetu Wynagrodzen. Komitet Wynagrodzen opiera swe rekomendacje na wskazaniach
zalecenia Komisji Europejskiej.

w odniesieniu do zasady 1.9 Dobrych Praktyk, tj.:

GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewnialy one
zrownowazony udziat kobiet |mezczyzn w wykonywaniu funkcii zarzadu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposob kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej
przez spotki dziatalnosci gospodarczey.,

Zasada nie byta i nie jest stosowana przez Emitenta. Emitent nie zamierza takze stosowac tej
zasady w najblizszej przysztosci.

Emitent nie prowadzi zadnej polityki kadrowej opierajacej sie o uprzywilejowanie pici i nie
ogranicza udziatu przedstawicieli zadnej ptci w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru.
Decyzja w zakresie obsady organéw Emitenta nalezy do akcjonariuszy Emitenta, ktorzy
dokonujgc zmian w sktadzie tych organéw winni kierowac sie kompetencjami, doswiadczeniem
i umiejetnosciami kandydatéw, nie za$ ich ptcia.

w odniesieniu do zasady 1.12 Dobrych Praktyk, tj.:

Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom moZliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gfosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego
zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej.

Zasada nie byta i nie jest stosowana przez Emitenta w catosci. Emitent nie zamierza takze
stosowac tej zasady w najblizszej przysztosci.

W odniesieniu do najblizszych walnych zgromadzen Zarzad Emitenta nie zamierza zapewniac
akcjonariuszom mozliwosci wykonywania prawa gtosu przy wykorzystaniu $rodkow
komunikacji elektronicznej. W ocenie Zarzadu Emitenta udziat w gtosowaniach przy
wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej nadal budzi liczne watpliwosci natury
organizacyjno-technicznej (np. szybkos¢ i jakos¢ dostepnych taczy - wptywajaca na opdznienie
transmisji), ale takze prawnej (wykonywanie niektérych uprawnien akcjonariuszy droga
elektroniczng). Nie bez znaczenia jest takze istotny koszt organizacji internetowej transmisji
walnych zgromadzen (koniecznos¢ zaangazowania specjalistycznych podmiotéw zajmujacych
sie techniczng organizacjg takich transmisji), ktéry obcigza¢ bedzie budzet Emitenta. Nadto
tego rodzaju transmisje nie sg jeszcze w dostateczny sposdb upowszechnione wsrdd
emitentdw GPW i w ocenie Zarzadu w interesie Emitenta lezy zapoznanie sie w pierwszej
kolejnosci z do$wiadczeniami innych Emitentéw, ktdrzy z uwagi na wieksze mozliwosci i Srodki
podejmujq pierwsze proby transmisji internetowych.

w odniesieniu do zasady II.1 pkt 7 Dobrych Praktyk, tj.:

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacyi
wymaganych przez przepisy prawa. pytania akcgjonariuszy dotyczace spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami
na zadawane pytania.
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Zasada w pewnej swej czesci nie byla, nie jest i nie bedzie stosowana przez Emitenta.

Zgodnie z brzmieniem art. 428 §§ 6-7 w zw. z art. 402(3) § 1 pkt 3) KSH, Zarzad obowigzany
jest do zamieszczania na stronie internetowej, jako dokumentacji dla walnego zgromadzenia,
odpowiedzi Zarzadu udzielonych na pytania akcjonariuszy poza walnym zgromadzeniem, w
trybie okreSlonym w art. 428 §§ 6-7 KSH. Ponadto zgodnie z § 38 ust. 1 pkt 8)
Rozporzadzenia o raportach biezacych iokresowych Emitent jest takze zobowigzany
do przekazywania - w formie raportu biezgcego - informacji udzielonych akcjonariuszowi poza
walnym zgromadzeniem (stosownie do art. 428 § 5 lub 6 KSH), a takze informacji udzielonych
akcjonariuszowi zgodnie z art. 429 KSH (informacje udzielone w wykonaniu zobowigzania
sadu). Emitent bedzie przestrzegat komentowanej zasady jedynie w zakresie, jaki wynika z
brzmienia w/w przepisow prawa. Oznacza to w szczegdlnosci, ze Emitent nie bedzie
publikowat na stronie internetowej pytan zadawanych w trakcie walnego zgromadzenia oraz
odpowiedzi na te pytania udzielanych na walnym zgromadzeniu.

Powyzsze stanowisko Zarzad uzasadnia tym, ze w toku walnych zgromadzen zadawana jest
bardzo duza ilos¢ pytan, czesto mato istotnych, za$ nie wszystkie wypowiedzi i pytania
wymagajq zgodnie z prawem protokotowania. O umieszczeniu poszczegolnych kwestii w
protokotach zgromadzen decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, wagq
danej sprawy oraz uzasadnionymi zadaniami akcjonariuszy. Przekazywanie wszystkich zapytan
w trybie wskazanym w zasadzie stanowitoby nadmierng ucigzliwo$¢ dla Spétki. Akcjonariusze
majq mozliwo$¢ udziatu w walnych zgromadzeniach oraz zadawania w ich toku pytan i
uzyskiwania odpowiedzi. To uprawnienie zdaniem Zarzadu Emitenta w wystarczajacy sposob
zapewnienia akcjonariuszom dostep do odpowiedzi na istotne dla Emitenta pytania.

w odniesieniu do zasady II.1 pkt. 9a) Dobrych Praktyk, tj.:

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej oprocz informacji
wymaganych przez przepisy prawa zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie
audio lub wideo.

Zasada nie byta, nie jest i nie bedzie stosowana przez Emitenta w catosci.

Emitent nie rejestruje przebiegu walnych zgromadzen ani w formie audio ani w formie wideo.
Walne zgromadzenia w spoétce akcyjnej nie sg jawne i powszechnie dostepne. Udziat w
walnym zgromadzeniu zastrzezony jest dla akcjonariuszy, cztonkdw organdw spotki, zas osoby
postronne nie s uprawnione do udziatu w walnym zgromadzeniu, chyba ze zezwoli na to
przewodniczacy walnego zgromadzenia lub samo walne zgromadzenie. Zatem zamieszczanie
na stronie internetowej Emitenta zapisu przebiegu walnego zgromadzenia prowadzitoby do
publicznego ujawnienia przebiegu walnego zgromadzenia, ktdre z istoty swej nie jest jawne.
W toku walnych zgromadzen czesto dyskutowane sg zagadnienia i kwestie dotyczace Scisle
dziatalno$ci Emitenta, podejmowanych przez niego przedsiewzie¢, zamierzen lub plandéw.
Ujawnienie przebiegu tych dyskusji do wiadomosci publicznej mogtoby naruszy¢ pozycje
konkurencyjng Emitenta i prowadzi¢ do ujawnienia nie tyle tajemnic przedsiebiorstwa, co
informacji majacych po prostu znaczenie dla dziatalno$ci Emitenta.

w stosunku do zasady II1.1 pkt 11 Dobrych Praktyk, tj.

16



Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji
wymaganych przez przepisy prawa. powziete przez zarzad, na podstawie oswiadczenia
czfonka rady nadzorczej informacje o powigzaniu cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem
reprezentujacym nie mniej niz 5% ogoinej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu.

Emitent przestrzegat, przestrzega i deklaruje przestrzeganie w przysztosci w/w zasady,
wskazuje jednak i doprecyzowuje, ze na stronie internetowej Emitenta zamieszczane bedq
informacje uzyskane przez Zarzad, zgodnie z brzmieniem zasady, na podstawie o$wiadczen
cztonkéw Rady Nadzorczej, ztozonej Zarzadowi.

w odniesieniu do zasady I1.2 Dobrych Praktyk, tj.
Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim,
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci II. pkt 1.

Zasada w pewnej swej czesci nie byfa, nie jest i nie bedzie stosowana przez Emitenta.

Emitent zapewnia prowadzenie strony internetowej w jezyku angielskim i doktada staran, aby
informacje najistotniejsze dla Emitenta byly ttumaczone, niemniej nie wszystkie dokumenty
okreslone w zasadzie II.1 sg dostepne w jezyku angielskim.

w odniesieniu do zasady IV.10. Dobrych Praktyk, tj.:
Spotka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwosc udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystywaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:
1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasle rzeczywistym;
2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia w miejscu innym niz miejsce obrad.

Zasada nie byta i nie jest stosowana przez Emitenta w catosci. Emitent nie zamierza takze
stosowac tej zasady w najblizszej przysztosci.

W odniesieniu do najblizszych walnych zgromadzen Zarzad Emitenta nie zamierza zapewnia¢
akcjonariuszom udziatu w walnych zgromadzeniach przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej. W ocenie Zarzadu Emitenta udziat w walnych zgromadzeniach przy
wykorzystaniu $rodkdw komunikacji elektronicznej nadal budzi liczne watpliwosci natury
organizacyjno-technicznej (np. szybkos¢ i jakos¢ dostepnych faczy - wptywajaca na opoznienie
transmisji), ale takze prawnej (wykonywanie niektérych uprawnien akcjonariuszy droga
elektroniczng). Nie bez znaczenia jest takze istotny koszt organizacji internetowej transmisji
walnych zgromadzen (koniecznos$¢ zaangazowania specjalistycznych podmiotdw zajmujacych
sie techniczng organizacjq takich transmisji), ktory obcigza¢ bedzie budzet Emitenta. Nadto
tego rodzaju transmisje nie sg jeszcze w dostateczny sposdb upowszechnione wsrod
emitentow GPW i w ocenie Zarzadu w interesie Emitenta lezy zapoznanie sie w pierwszej
kolejnosci z doswiadczeniami innych Emitentow, ktorzy z uwagi na wieksze mozliwosci i $rodki
podejmujq pierwsze proby transmisji internetowych.
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6.3 Glowne cechy stosowanych przez Emitenta systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spofki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spotce i jego skutecznos¢
w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportow okresowych przygotowywanych i
publikowanych zgodnie Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartoSciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Rada Nadzorcza sprawuje bezposredni nadzér nad funkcjonowaniem systemu kontroli
wewnetrznej oraz ocenia jego adekwatnos¢ i skutecznosé.

Podstawowymi systemami kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych w BBI Development S.A. sa:

a) wewnetrzny podziat obowigzkow w procesie przygotowania sprawozdan
finansowych i biezacy wewnetrzny nadzor,

b) przeglad okresowych raportow finansowych, w tym budzetow i planéw
finansowych,

c) wewnetrzne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajgce m.in. na
obowigzku wyrazenia zgody przez Rade Nadzorczg na transakcje o wartosci
powyzej 20% sumy bilansowej Emitenta wedtug ostatniego bilansu. Obowigzek
ten jest uzupetniony poprzez szereg zobowigzan do uprzedniego notyfikowania
Radzie Nadzorczej zamierzonych transakcji znaczacych oraz planowanych zmian
personalnych w organach spotek wspotkontrolowanych w Grupie,,

d) autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,

e) okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta.

W trakcie roku Zarzad Spétki analizuje biezace wyniki finansowe, wykorzystujac do tego m.in.
stosowang w Spdtce sprawozdawczos¢ zarzadcza.

Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegajq potroczne sprawozdania finansowe;
natomiast badaniu podlegajg sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i skonsolidowane.
Roczne sprawozdania finansowe opiniowane sg przez Rade Nadzorcza.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci finansowej i
biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Spdtki odpowiedzialny jest pion finansowy kierowany
przez Cztonka Zarzadu, bedacego jednoczesnie Dyrektorem Finansowym Spétki.

Od roku 2013 roku Spotka posiada komodrke kontroli wewnetrznej — Biuro Kontroli
Wewnetrznej (BKW), oraz uchwalony w tym samym roku Regulamin Organizacji Biura Kontroli
Wewnetrznej. Regulamin ten okreSla szczegdtowo zadania oraz wewnetrzng strukture
organizacyjng przedmiotowego biura. Zgodnie z tym regulaminem zadaniem Biura Kontroli
Wewnetrznej jest badanie i ocena w sposdb niezalezny i obiektywny adekwatnosci i
skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej oraz opiniowanie systemu zarzadzania Spdtka, w
tym skuteczno$ci zarzadzania ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig Spétki. BKW kontroluje i
dokonuje oceny dziatalno$ci poszczegdlnych jednostek organizacyjnych Spétki oraz
przeprowadza badania w podmiotach Zaleznych Spotki, w zakresie zgodnosci ich dziatania z
wewnetrznymi aktami normatywnymi, jak réwniez pod wzgledem ich efektywnosci,
racjonalnosci oraz ponoszonego ryzyka.

BKW raportuje wyniki swych prac bezposrednio do Rady Nadzorczej Spoétki z kopig do

wiadomosci Prezesa Zarzadu Spotki. Pod wzgledem organizacyjnym Biuro Kontroli
Wewnetrznej podlega Prezesowi Zarzadu Spoiki.
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Do kompetencji BKW nalezy w szczegdlnosci:

a) przekazywanie Radzie Nadzorczej, okresowo, co najmniej raz w roku zbiorczych informacji
na temat stwierdzonych nieprawidtowosci i wnioskéw wynikajacych z przeprowadzonych
audytow wewnetrznych oraz dziatan naprawczych;

b) uczestniczenie w posiedzeniach Zarzadu oraz Rady Nadzorczej w zakresie, w jakim
rozpatrywane bedg sprawy zwigzane z dziataniem kontroli wewnetrznej w Spotce;

c) dokonywanie doraznych kontroli wewnetrznych oraz planowanych audytéw wewnetrznych
przeprowadzanych zgodnie z rocznym planem kontroli.

Pracg BKW kieruje Dyrektor BKW. Dyrektor BKW jest powotywany przez Zarzad sposrod oséb
rekomendowanych przez Rade Nadzorcza. Osoba zajmujaca stanowisko Dyrektora BKW
powinna posiada¢ odpowiednie kwalifikacje i umiejetnosci do wykonywania powierzonych jej
zadan, przy czym wymagdaniem koniecznym jest doswiadczenie w kontroli wewnetrznej w
zakresie finansow lub rachunkowos$ci, a nadto osoba ta powinna cechowac sie postawg
etyczng niezbedng dla wtasciwego wykonywania obowigzkow Dyrektora BKW.

Takze w dniu 22 maja 2013 roku Zarzad Emitenta przyjat Szczegdtowe zasady funkcjonowania
systemu kontroli wewnetrznej. Zgodnie z tymi zasadami system kontroli wewnetrznej
Emitenta obejmuje:

a) samokontrole prawidtowosci wykonywania wtasnej pracy;

b) kontrole funkcjonalng wykonywang przez kazdego pracownika;

c) kontrole instytucjonalng sprawowang przez BKW

Kontrola przeprowadzana jest z punktu widzenia nastepujacych kryteriow:
a) sprawnosci organizacji,
b) celowosci,
c) gospodarnosci,
d) rzetelnosci,
e) legalnosci.

Kontrola prowadzona jest w formie kontroli wstepnej (kontrola decyzji i zamierzen), kontroli
biezacej (kontrola w trakcie wykonywania danego dziatania, operacji) oraz kontroli nastepczej
(badanie przedsiewziecia po jego zrealizowaniu).

Szczegofowe zasady funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej regulujg takze, obok
podstawowych zasad samokontroli i kontroli funkcjonalnej, obowigzki jednostki zaleznej lub
komdrki organizacyjnej w toku kontroli instytucjonalnej, prawa i obowigzki kontrolujgcych w
trakcie wykonywania kontroli instytucjonalnej, jak rowniez wskazujg ogdlne zasady
postepowania w sytuacjach nietypowych.

W roku 2014 roku po wczesniejszym przedtozeniu przez Zarzad Spotki, Rada podjeta uchwate
w sprawie zatwierdzenia Regulaminu Nadzoru nad Jednostkami Zaleznymi. Regulamin okresla
m.in. szczegdtowy zakres obowiazkéw Zarzadu Spotki w zakresie:

a) powotywania i odwotywania cztonkéw organow Jednostek Zaleznych i Inwestycyjnych
Jednostek Zaleznych;

b) kontroli czynnosci prawnych, ktérych strong jest Inwestycyjna Jednostka Zalezna lub
Jednostka Zalezna, a ktérych przedmiotem jest rozporzadzenie lub obcigzenie aktywdw,
w tym w szczegolnosci aktywdw w postaci instrumentdw finansowych wyemitowanych
przez Jednostki Zalezne.

6.4 Znaczni akcjonariusze
Wg najlepszej wiedzy Emitenta na dzien 31 grudnia 2015 roku znacznymi akcjonariuszami,

posiadajacymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5 % ogdinej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta byli:
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Udziat w

Liczba akcji \aziat w ogéinej
Akcjonariusz Liczba zaklapdow m liczbie
gloséw %) v glosow
° (%)
Fundusze PIONEER PEKAO
TFI S.A. (w tym Pioneer FIO) 10.306.731 9,85 9,85
1
Pioneer FIO? 10.445.003 9,98 9,98
Maciej Radziwit 6.571.489 6,28 6,28
Fundusze QUERCUS TFI S.A 13.378.010 12,79 12,79
Nationale -Nederlanden 5.500.000 5,26 5,26

Otwarty Fundusz Emerytalny

Y W dniu 16 lipca 2015 r. Zarzad BBI Development S.A. otrzymat zawiadomienie od PIONEER PEKAO Investment Management S.A.
(,PPIM”) z siedzibg w Warszawie, o spadku tacznego zaangazowania do poziomu 9.85% catkowitej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu BBI Development S.A. w zakresie instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych przez PPIM.

2 Ta informacja zostata podana zgodnie z zawiadomieniem, jakie Emitent otrzymat 13 maja 2015 roku od PPIM, dziatajacego w
imieniu Pioneer FIO o spadku zaangaZowania Pioneer FIO z poziomu 10,02% do poziomu 9,98% catkowitej liczby glosow na
Walnym Zgromadzeniu BBI Development S.A. w zakresie akcji wchodzacych w skfad portfela funduszu zarzadzanego przez PPIM.
Majac na uwadze zawiadomienie PPIM z dnia 16 ljpca 2015 roku (wskazane w pkt. 1 powyzej) nalezy domniemywac, e informacja
ta jest nieaktualna i Ze udziat Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego po zmniejszeniu zaangazowania Pioneer FIO ulegt
zmniejszeniu, jednakze na podstawie posiadanych informacji Emitent nie jest w stanie ustalic, do jakiej wartosci.

Wg najlepszej wiedzy Emitenta

najmniej 5 % ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta sg:

na dzien

sporzadzenia sprawozdania znacznymi
akcjonariuszami, posiadajgcymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co

Liczba akcji Udziat w
. . " ] kapitale Udziat w ogodlnej
Akcjonariusz Liczba S ,
p zakladowym liczbie gloséw (%)
glosow (%)
Fundusze QUERCUS TFI S.A. 1 12.309.223 11,77 11,77
Maciej Radziwitt 6.571.489 6,28 6,28
Nationale -Nederlanden 5.500.000 5,26 5,26
Otwarty Fundusz Emerytalny
2

Altus TFI S.A. 5.241.770 5,01 5,01

1 dane na podstawie wykazu akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 12
stycznia 2016 roku;
2 dane na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 3 lutego 2016 roku;

W dniu 3 lutego 2016 r. Zarzad BBI Development S.A. otrzymat zawiadomienie od PIONEER PEKAO Investment Management S.A.
(,PPIM”) z siedzibqg w Warszawie, o spadku tacznego zaangaZowania do poziomu 4,51% catkowitej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu BBI Development S.A. w zakresie instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych przez PPIM

6.5 Posiadacze papierow wartosciowych Emitenta, dajacych

specjalne uprawnienia kontrolne.

Emitent nie dokonywat emisji papierow wartosciowych dajacych ich posiadaczom szczegdlne
uprawnienia kontrolne.
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6.6 Wszelkie ograniczenia w wykonywaniu prawa glosu.
Nie istniejgq zadne ograniczenia w wykonywania prawa gtosu z akgcji Emitenta.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiada 350.169 akcji wtasnych.
Stosownie do art. 364 § 1 Kodeksu spotek handlowych Emitent nie wykonuje praw

udziatowych, a zatem takze prawa gtosu, z akcji whasnych, z wyjatkiem czynnosci, ktore
zmierzajq do zachowania praw udziatowych.

6.7 Ograniczenia w przenaszalnosci akcji Emitenta
Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami zwykilymi, na okaziciela. Wszystkie akcje Emitenta
zostaty wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym, rynku podstawowym

organizowanym przez Gietde papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Z akcjami Emitenta nie sg zwigzane zadne ograniczenia, co do ich przenaszalnosci.

6.8 Zarzad Emitenta

6.8.1 Skiad
Na dzier 31 grudnia 2015 roku w sktad Zarzadu Emitenta wchodzili:
1. Pan Michat Skotnicki — Prezes Zarzadu,
2. Pan Rafat Szczepanski — Wiceprezes Zarzadu,
3. Pan Piotr Litwinski — Cztonek Zarzadu,
4. Pan Krzysztof Tyszkiewicz — Cztonek Zarzadu.

Obecny Zarzad jest Zarzadem X kadencji.

6.8.2 Zasady dotyczace powotlywania i odwotywania cztonkéw Zarzadu

Zgodnie z Artykutem 12 Statutu Emitenta Zarzad sktada sie z jednej do siedmiu osdb.
Cztonkdw Zarzadu powotuje Rana Nadzorcza na okres wspodlnej kadencji wynoszacej trzy lata.
Rada Nadzorcza moze odwotaé cztonka Zarzadu, jak réwniez caty Zarzad przed uptywem
kadencji Zarzadu. Cztonek Zarzadu moze by¢ odwotany takze przez walne zgromadzenie.

6.8.3 Uprawnienia Zarzadu, w tym do emisji i wykupu akcji

Zgodnie z Artykutem 13 Statutu Emitenta Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania Emitentem z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo i Statut dla
pozostatych organéw Emitenta.

Zarzad, na mocy upowaznienia zawartego w Artykule 9' Statutu jest uprawniony do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote wynoszaca do
6.853.059,50 ztotych poprzez emisje do 13.706.119 nowych akcji zwyktych na okaziciela o
wartoéci nominalnej 0,50 zt kazda akcja. Zarzad moze wykonywad powyzsze uprawnienie
przez dokonanie jednego albo kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego.
Upowaznienie Zarzadu wygasa z dniem 26 czerwca 2016 roku.

W zakresie reprezentacji Artykut 14 Statutu stanowi, iz w przypadku Zarzadu jednoosobowego

do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Emitenta upowazniony jest jeden cztonek
Zarzadu. W przypadku Zarzadu wieloosobowego do sktadania oswiadczen wymagane jest
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wspotdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu. Jezeli za$ zostata ustanowiona prokura, prokurent
sktada i podpisuje oswiadczenia w imieniu Emitenta zawsze tgcznie z jednym czionkiem
Zarzadu.

Zarzad moze dokonywac nabycia whasnych akcji Emitenta jedynie w przypadkach okreslonych
w art. 362 Kodeksu spdtek handlowych. Zgodnie z Artykutem 10 Statutu nabycie przez
Emitenta witasnych akcji w celu ich umorzenia wymaga upowaznienia udzielonego uchwatg
walnego zgromadzenia. W uchwale tej walne zgromadzenie okresla liczbe akcji, jaka ma
zostac nabyta przez Emitenta oraz cene, za ktdrg nastgpi ich nabycie. Nabycie przez Emitenta
akcji wiasnych, w celu ich umorzenia, powinno by¢ dokonane w taki sposob, aby zadna grupa
akcjonariuszy nie byta uprzywilejowana. Umorzenie akcji wymaga uchwaly walnego
zgromadzenia, z zastrzezeniem art. 363 § 5 Kodeksu spotek handlowych.

6.8.4 Opis dzialalnosci

Zarzad kieruje dziatalnoscia Emitenta i reprezentuje go na zewnatrz. Podstawg
funkcjonowania Zarzadu s przepisy ustawy, Statut oraz regulamin pracy Zarzadu uchwalony
przez Zarzad w dniu 5 kwietnia 2007 roku (uchwata Zarzadu 8/2007).

Zgodnie z artykutem 13 Statutu Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania
Emitentem z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo i Statut dla pozostatych
organéw. Zarzadowi podlegajq takze pracownicy Emitenta, ktory zawiera i rozwigzuje z nimi
umowy o prace oraz ustala ich wynagrodzenie.

W regulaminie Zarzadu (§ 5) znajduje sie postanowienie, iz Zarzad, kierujac sie interesem
Emitenta, okresla strategie oraz gtéwne cele dziatania i przedktada je Radzie Nadzorczej, po
czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i realizacje.

Zarzad regularnie przygotowuje i przedstawia — wymagane prawem, lub innymi regulacjami
obowigzujacymi Emitenta - wyczerpujace informacje o wszystkich istotnych sprawach
dotyczacych dziatalnosci Emitenta oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong dziatalno$cig oraz o
sposobach zarzadzania tym ryzykiem.

W roku obrotowym 2014 Zarzad odbyt szereg posiedzen, na ktorych podjete zostaty
najistotniejsze decyzje dotyczace dziatalnosci i funkcjonowania Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym m.in.:

a) uchwaly dotyczace podwyzszenia kapitatdw zaktadowych spotek zaleznych i

zwiekszenia zaangazowania finansowego w te spotki;

b) uchwaty dotyczace emisji obligacji;

c) uchwata w przedmiocie zmiany siedziby Spétki;

d) uchwata w sprawie przyjecia Programu Skupu Akcji

Szczegbtowe zasady dotyczace wykonywania powierzonych Zarzadowi zadan zawiera
regulamin pracy Zarzadu. Zgodnie z jego postanowieniami Zarzad podejmuje uchwaly na
posiedzeniach oraz poza posiedzeniami - w trybie glosowania pisemnego lub przy
wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

6.9 Rada Nadzorcza Emitenta

6.9.1 Skiad
Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:
1. Pan Pawet Turno — Przewodniczacy Rady,

2. Pan Witodzimierz Gtowacki — Zastepca Przewodniczacego Rady,
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3. Pan Maciej Matusiak — Cztonek Rady,

4. Pan Maciej Radziwitt — Cztonek Rady,

5. Rafat Lorek — Czionek Rady,

6. Jan Emeryk Rosciszewski — Cztonek Rady.

Rada Nadzorcza funkcjonuje jako Rada Nadzorcza VII kadencji.

6.9.2 Opis dzialalnosci

W roku obrotowym 2015 Rada Nadzorcza odbyta 7 posiedzen. Do najwazniejszych decyzji
Rady w 2015 roku nalezaty:

a) wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2015,

b) przyjecie sprawozdania Rady z oceny sprawozdan finansowych i sprawozdan z
dziatalnosci w 2014 roku, a takze z oceny wnioskéw Zarzadu w przedmiocie
pokrycia straty za rok obrotowy 2014,

C) przyjecie sprawozdania z dziatalnosci Rady i jej komitetow,

d) dokonanie oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem w
Spotce,

e) dokonanie oceny pracy Rady Nadzorczej oraz zwieztej oceny sytuacji Spotki,

f) opiniowanie porzadku obrad walnych zgromadzen Spoétki;

W ramach Rady Nadzorczej funkcjonujg: Komitet Audytu i Komitet Wynagrodzen.

W skiad Komitetu Audytu wchodza: Pan Jan RoSciszewski (przewodniczacy) oraz Pan Maciej
Matusiak oraz Pan Rafat Lorek.

Komitet na biezgco monitoruje niezalezno$¢ zewnetrznego podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych. Rekomendowat takze Radzie wybdr spétki PKF Audyt sp. z
0.0. na biegtego rewidenta Emitenta. Komitet monitoruje wykonywanie czynnosci rewizji
finansowej oraz jest odpowiedzialny za kontakt z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych Spdétki, jak rowniez za biezace kontakty z Biurem Kontroli
Wewnetrznej.

W sktad Komitetu Wynagrodzen wchodzg: Pan Pawet Turno (Przewodniczacy), Pan Maciej
Radziwit.

W roku 2015 Komitet Wynagrodzen zajmowat sie w szczegdlnoéci doradzaniem i
rekomendowaniem Radzie propozycji rozwigzan w zakresie ogolnych zasad wynagradzania
cztonkdw Zarzadu. Komitet stuzyt Radzie gtosem doradczym w szczegdlnosci podczas
posiedzenia Rady Nadzorczej w dniu 22 kwietnia 2015 roku, na ktérym Rada rozpatrywata
kwestie ustalenia premii rocznej dla Cztonkéw Zarzadu.

Rok 2015 byt rokiem Scistej wspotpracy Rady Nadzorczej z Biurem Kontroli Wewnetrznej.
Sprawy dotyczace systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem stawaty na
porzadkach posiedzen m.in. w dniu 22 kwietnia 2015 roku, na ktorym Radzie Nadzorczej
zostato przedstawione sprawozdania z dziatalno$ci BKW w roku 2014.

6.10 Zasady dokonywania zmian Statutu Emitenta

Zgodnie z art. 430 wszelkie zmiany w Statucie Emitenta wymagaja uchwaly walnego
zgromadzenia oraz wpisu do rejestru. Uchwata walnego zgromadzenia dotyczaca zmiany
Statutu musi by¢ co do zasady podjeta wiekszoscig 34 glosow. Surowsze wymagania wynikac
mogg z postanowien ustawy badz Statutu. Kodeks spdtek handlowych przewiduje
przykladowo, ze uchwaly w przedmiocie zmian statutu zwiekszajacych $wiadczenia
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akcjonariuszy lub uszczuplajacych prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom
wymagajg zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotycza (art. 415 § 3 KSH). Statut
Emitenta nie przewiduje dla zmiany Statutu surowszych wymogdéw niz przewidziane w
ustawie. Statut Emitenta przewiduje jednak, ze Walne Zgromadzenie moze podejmowac
wazne i skuteczne uchwaty jedynie w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej
25 % kapitatu zaktadowego Spotki.

Jezeli istnieje zamiar zmiany Statutu przez walne zgromadzenie, w ogtoszeniu o zwotaniu
nalezy powota¢ dotychczasowe postanowienia, jak réwniez tres¢ projektowanych zmian.

6.11 Sposob dziatania oraz uprawnienia walnego zgromadzenia

Obrady Walnych Zgromadzen Emitenta odbywajq sie zgodnie z Kodeksem spdtek handlowych,
Statutem oraz Regulaminem Walnych Zgromadzen. Zaréwno Statut, jak i Regulamin Walnych
Zgromadzen zostaty w roku obrotowym 2009 istotnie zmienione. Zmiany te zostaty
wprowadzone uchwatami (Nr 22 i Nr 23) Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 lipca
2009 roku i byly konieczne z uwagi na wejscie w zycie w dniu 3 sierpnia 2009 roku ustawy
z dnia 5 grudnia 2008 r. o zmianie ustawy - Kodeks spotek handlowych oraz ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. Kolejna, istotna zmiana Statutu Emitenta oraz Regulaminu
Walnych Zgromadzen miata miejsce w dniu 26 czerwca 2013 roku i byta zwigzana przede
wszystkim z uchyleniem ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji. Zmian dotyczyly stosowne uchwaty nr 20-22/2013 i nr
30/2013 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2013 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady
Nadzorczej lub na zadanie akcjonariusza (akcjonariuszy) reprezentujgcych co najmniej jedng
dwudziestg kapitatu zakladowego. Zadanie zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
nalezy zlozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Zadanie powinno by¢
uzasadnione. Zadanie to moze obejmowac takze wniosek o umieszczenie okrelonych spraw w
porzadku obrad tego zgromadzenia. Zarzad obowigzany jest w terminie dwdch tygodni od
dnia przedstawienia mu Zzadania zwofa¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Wniosek Rady
Nadzorczej w przedmiocie zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zawierajacy
stosowne uzasadnienie, winien by¢ ztozony Zarzadowi na pi$mie, najpdzniej na miesigc przed
proponowanym przez Rade terminem nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Rada
Nadzorcza moze takze zwotaé nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli jego zwotanie uzna
za wskazane. Ponadto nadzwyczajne Walne Zgromadzenie mogg zwotac takze akcjonariusze
reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu
gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze wyznaczaja przewodniczacego tego
zgromadzenia.

Zwyczajne Walne Zgromadzenia zwotuje Zarzad najpozniej do konca czerwca po uptywie roku
obrotowego. Rada Nadzorcza moze zwota¢ zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie
zwota go w przepisanym terminie.

Rada Nadzorcza, jak rowniez akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng
dwudziestg kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia okresSlonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie
pdzniej niz na dwadziecia jeden dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie
powinno zawieraC uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu
porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ zlozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest
obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na 18 (osiemnascie) dni przed wyznaczonym
terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zzadanie
akcjonariuszy lub Rady Nadzorczej. Ogtoszenie nastepuje w sposdb wiasciwy dla zwotania
walnego zgromadzenia.

Zwotanie nastepuje przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki oraz w
sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezacych (w formie raportu biezacego).
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Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadzieScia szeS¢ dni przed terminem
walnego zgromadzenia.

W zakresie prawa do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Statut nie przewiduje
odmiennych od Kodeksu spotek handlowych uregulowan. Zgodnie z Kodeksu spdtek
handlowych prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej majq tylko osoby
bedace akcjonariuszami spdtki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (tzw.
dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Natomiast uprawnieni z akgji
imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktdrym przystuguje
prawo gtosu, majq prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli sq wpisani do ksiegi
akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Na zadanie uprawnionego z
akgcji zdematerializowanych zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwofaniu walnego
zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papierdw warto$ciowych wystawia
imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Prawo do ustanowienia petnomocnika do uczestnictwa i wykonywania prawa gtosu na Walnym
Zgromadzeniu nie zostato uregulowane w Statucie odmiennie od postanowien zawartych w
Kodeksie spotek handlowych (art. 412 — 4122). Kazdy akcjonariusz moze zatem uczestniczy¢ w
walnym zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika.
Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym zgromadzeniu, chyba
ze co innego wynika z tresci petnomocnictwa. Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga formy pisemnej lub udzielenia w postaci
elektronicznej.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Walne Zgromadzenia odbywajq sie w Warszawie. Walne
Zgromadzenia organizowane sg w miejscu i czasie ulatwiajacym jak najszerszemu kregowi
akcjonariuszy uczestnictwo w Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie moze podejmowac
uchwaty pod warunkiem obecnosci na nim akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 25%
kapitatu zakladowego Emitenta. Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane s wzgledng
wiekszoscig gtosdow oddanych, jezeli Statut lub ustawa nie stanowig inaczej.

Szczegoty dotyczace przebiegu Walnych Zgromadzen zostaty okreSlone w nowym Regulaminie
Walnych Zgromadzen. Do najistotniejszych postanowien tego regulaminu naleza:

a) okreslenie sposobu zawiadamiania Spotki o ustanowieniu petnomocnictwa w postaci
elektronicznej. Zawiadomienie takie powinno by¢ przesytane do Spétki za posrednictwem
poczty elektronicznej, na adres wskazany na stronie internetowej Spétki lub w ogtoszeniu o
zwofaniu Walnego Zgromadzenia. Zarzad moze okredli¢ inny sposéb przestania
zawiadomienia. Sposob zawiadomienia jest kazdorazowo wskazywany w ogtoszeniu o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Tre$¢ zawiadomienia pozwalajagca na identyfikacje
mocodawcy i petnomocnika zostata szczegotowo okresSlona w regulaminie. Jezeli
zawiadomienie zostato dokonane zgodnie z wymogami Spdtka niezwiocznie potwierdza
mocodawcy dokonanie zawiadomienia. Jezeli zawiadomienie nie odpowiada wymogom
niezwlocznie informuje o tym zglaszajgcego wskazujac na braki zawiadomienia. Brak
zawiadomienia albo zawiadomienie dokonane z naruszeniem wymogow jest uwzgledniane
przy ocenie istnienia zgodnego z prawem umocowania petnomocnika do reprezentacji
mocodawcy na Walnym Zgromadzeniu. W szczegdlnoéci moze stanowi¢ podstawe do
niedopuszczenia lub do wykluczenia danej osoby z uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

b) okreslenie sposobu zgtaszania zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia - zadanie takie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub
projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie powinno
zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na dwadzieScia jeden dni przed terminem
Walnego Zgromadzenia. Do zadania winny zostaC zataczone dokumenty, z ktérych w
sposdb nie budzacy watpliwosci wynika¢ bedzie, ze na dzien ztozenia zadania sktadajacy je
sg akcjonariuszami reprezentujgcymi tacznie co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zaktadowego Spétki. Zadanie powinno zawieraé adres do korespondencji ze zgtaszajacymi
zadanie. Zadanie, jego forma oraz sposdb jego ztozenia winny odpowiada¢ przepisom
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prawa, regulaminowi oraz wymogom wskazanym kazdorazowo w ogtoszeniu o zwotaniu
Walnego Zgromadzenia.

c) okreslenie sposob przeprowadzania glosowania - gtosowanie nad projektami uchwat w
danej sprawie przeprowadza sie wedtug kolejnosci wynikajacej z listy projektow. Jesli w
toku gtosowania za danym projektem uchwaly opowie sie wiekszo$¢ wymagana do
podjecia uchwaty, uchwate uwaza sie za podjeta w brzmieniu zaproponowanym w tym
projekcie. W takim przypadku gtosowania nad pozostatymi projektami nie przeprowadza
sie. Glosowanie Walnego Zgromadzenia jest jawne, chyba, ze przepisy Kodeksu spétek
handlowych badz Statut przewidujq przeprowadzenie gtosowania tajnego. Glosowanie
moze sie odbywac przy wykorzystaniu komputerowego systemu liczenia gtoséw. Udziat w
gtosowaniu korespondencyjnie jest niedopuszczalny.

d) okreslenie sposdb przeprowadzania wyboréw do Rady Nadzorczej - wybdr cztonkdéw Rady
Nadzorczej odbywa sie poprzez gtosowanie na kolejnych kandydatow wpisanych na liste
kandydatow. Cztonkami Rady Nadzorczej zostajg ci kandydaci, ktorzy uzyskali bezwzgledng
wiekszos¢ gtosow.

e) Regulamin wprowadza takze szczegbtowe rozwigzania dotyczace korzystania oraz
przesytania wiasciwych zawiadomien przy wykorzystaniu $rodkéow  komunikacji
elektronicznej. Stad w regulaminie znalazto sie wiele regut natury technicznej dotyczacej
dostepu akcjonariuszy do informacji o zgromadzeniach, prawa wprowadzania okreslonych
spraw do porzadku obrad, prawa przedstawiania projektow uchwat, umocowywania
petnomocnikdw i zawiadamiania Spotki.

Jezeli chodzi o uprawnienia Walnego Zgromadzenia, to ich zakres nie odbiega od wzorca
ustawowego okreslonego w art. 393 i nast. Kodeksu spdtek handlowych i obejmujg m.in.:
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy, podjecie uchwaty co do podziatu zysku i pokrycia strat,
udzielenie cztonkom organéw Emitenta absolutorium z wykonania obowigzkéw, a takze
udzielanie zgody na emisje obligacji, na zbycie przedsiebiorstwa Emitenta, pofaczenie z inng
spotkg czy rozwigzanie Emitenta.

6.12 Opis praw akcjonariuszy i sposdb ich wykonywania

Z posiadaniem akcji Emitenta zwigzane sg prawa akcjonariusza okreSlone w przepisach
Kodeksu Spotek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Akcjonariuszowi Emitenta przystugujg_nastepujgce prawa o charakterze majgtkowym:

a) Prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory zostal przeznaczony przez walne
zgromadzenie w drodze uchwaly o podziale zysku do wyptaty akcjonariuszom.
Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji (art. 347 KSH). Statut nie przewiduje
innego sposobu podziatu zysku.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérzy sg posiadaczami
akcji w dniu dywidendy. W dniu dywidendy ustalana jest lista akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy. Dzien ten wyznacza zwyczajne Walne Zgromadzenie. Dzien ten moze byc
wyznaczony albo na dzien powziecia uchwaty o podziale zysku albo na inny dzien w okresie
kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty (art. 348 § 3 KSH). W mysl art.
348 § 2 KSH prawo do dywidendy powstaje zasadniczo w dniu powziecia uchwaty o podziale
zysku, jednak jesli Walne Zgromadzenie w uchwale o podziale zysku wyznaczyto dzien
dywidendy na dzien inny, niz dzien powziecia uchwaty, wéwczas prawo akcjonariuszy do
dywidendy powstaje w dniu dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy staje sie za$ wymagalne
od dnia terminu wyptaty dywidendy. Wedtug art. 348 § 3 KSH termin wyptaty dywidendy
ustalany jest przez zwyczajne Walne Zgromadzenie. Postanowienia ustawy zostaty powtdrzone
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w art. 33 Statutu, ktory stanowi, ze date nabycia praw do dywidendy oraz termin wyptaty
dywidendy ustala Walne Zgromadzenie. Nadto wspomniane postanowienie Statutu
przewiduje, ze termin wyptaty dywidendy powinien nastgpi¢ nie pdzniej niz w ciggu 8 (oSmiu)
tygodni od dnia podjecia uchwaly o podziale zysku. Przy okreSlaniu terminu wyptaty
dywidendy na uwadze mie¢ nalezy takze regulacje zawarte w Szczegétowych Zasadach
Dziatania KDPW, ktére regulujg sposéb dystrybucji srodkéw z tytutu dywidendy.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni
rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione
z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktdre mogq by¢ przeznaczone
na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o
kwoty, ktdre zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok
obrotowy na kapitaly zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

b) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby
posiadanych akcji (prawo poboru).

Na warunkach, o ktorych mowa w art. 433 KSH, akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony prawa
poboru w czesci lub w catosci w interesie Spotki. O pozbawieniu prawa poboru decyduje walne
zgromadzenie w drodze uchwaty podjetej wiekszoscig co najmniej czterech pigtych gtosow.
Przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy
uchwata o podwyzszeniu kapitatu zakladowego stanowi, ze nowe akcje majq by¢ objete w
catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w
uchwale. Przepisu tego nie stosuje sie takze gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢
objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru, nie
obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru
akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego
zgromadzenia. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku,
gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

c) Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

W okresie, gdy akcje spotki publicznej, na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg
zapisane na rachunku papierow wartosciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony
zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, prawo gtosu z tych akcji
przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

d) Akcje Emitenta moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze
nabycia akcji przez Spoétke (umorzenie dobrowolne).

Umorzenie akcji wymaga uchwaty walnego zgromadzenia, ktora powinna okresla¢ w
szczegolnosci podstawe prawng umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia przystugujacego
akcjonariuszowi akcji umorzonych badzZ uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz
sposob obnizenia kapitatu zakladowego (art. 359 Kodeksu Spdtek Handlowych).

e) Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji (art. 474 KSH)

W wypadku likwidacji Emitenta jego majgtek pozostaty po zaspokojeniu albo zabezpieczeniu
wierzycieli dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do posiadanych Akcji
Emitenta. Podziat miedzy akcjonariuszy majatku pozostatego po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli nie moze nastapi¢ przed uptywem roku od dnia ostatniego
ogtoszenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu wierzycieli. Zadne z akcji Emitenta nie sg
uprzywilejowane co do podziatu majatku. Statut nie okresla innych zasad podziatu majatku.

Akcjonariuszom Emitenta przystugujg nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w
Spoice:
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a) Prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu (art. 406* KSH).

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej majq tylko osoby bedace
akcjonariuszami spotki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu).

b) Prawo do glosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 - 413 KSH).

Na kazdg akcje Emitenta przypada jeden gtos. Statut nie przewiduje zakazu przyznawania
prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akdji.

Statut nie przewiduje ograniczen w wykonywaniu prawa gtosu. Nie przewiduje réwniez
kumulacji i redukcji gtosdéw nalezacych do akcjonariuszy, miedzy ktdrymi istnieje stosunek
dominacji lub zaleznosci.

Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci korespondencyjnego oddawania
gtosow.

Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akgcji.

Akcjonariusz moze co do zasady uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywac prawo
gtosu osobiscie lub przez petnomocnika.

c) Prawo do zadania zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad zgromadzenia przyznane
akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujacym co najmniej jedna
dwudziestq kapitatu zakladowego Spotki (art. 400 i 401 KSH).

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu
zakladowego mogq zadac¢ zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia. Zadanie zwotania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na piSmie lub w postaci elektronicznej.

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania zarzadowi nadzwyczajne
walne zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad
wyznacza przewodniczacego tego zgromadzenia. Zgromadzenie podejmuje uchwate
rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia zgromadzenia ma ponies¢ spétka. Akcjonariusze,
na zadanie ktorych zostato zwotane zgromadzenie, mogq zwrdcic¢ sie do sadu rejestrowego o
zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztéw natozonych uchwatg zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu
zakladowego mogq zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
walnego zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie pdZzniej niz na
dwadzieScia jeden dni. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwiocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed
wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad,
wprowadzone na zadanie akcjonariuszy. Ogloszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla
zwofania walnego zgromadzenia.

d) Prawo do zglaszania Spoéice projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktoére
maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad (art. 401 KSH).
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Akcjonariusz lub akcjonariusze spétki publicznej reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg
kapitatu zakladowego mogaq przed terminem walnego zgromadzenia zgtasza¢ spdtce na piSmie
lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostac
wprowadzone do porzadku obrad. Spétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowej.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

e) Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia (art. 422-427 KSH).

Prawo to obejmuje mozliwo$¢ wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaly Walnego

Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacej w interes Spoiki

lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza.

Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze byC¢ zaskarzona w drodze

powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Oba powyzsze powddztwa mogg byC¢ wniesione przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz

poszczegdlnych cztonkdw tych organdw, ale takze przez akcjonariusza, ktory:

— glosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu,

— zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,

— nie byl obecny na Walnym Zgromadzeniu, w przypadku jego wadliwego zwofania lub
powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Powodztwo o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia nalezy wnie$¢ w terminie miesigca od
dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia
uchwaty.

Powodztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaly walnego zgromadzenia spétki publicznej
powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogloszenia, nie pozniej jednak
niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty.

Zaskarzenie uchwaty walnego zgromadzenia nie wstrzymuje postepowania rejestrowego. Sad
rejestrowy moze jednakze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy.
W przypadku wniesienia oczywiscie bezzasadnego powodztwa sad, na wniosek pozwanej
spotki, moze zasadzic od powoda kwote do dziesieciokrotnej wysokosci kosztéw sadowych
oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie wylacza to mozliwosci
dochodzenia odszkodowania na zasadach ogdinych.

f) Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385
KSH).
Na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego,

wybor rady nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami.

Osoby reprezentujgce na walnym zgromadzeniu te czeS¢ akcji, ktdra przypada z podziatu
ogolnej liczby reprezentowanych akcji przez liczbe cztonkéw rady, moga utworzyé oddzielng
grupe celem wyboru jednego czionka rady, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych
cztonkow.

Mandaty w radzie nadzorczej nieobsadzone przez dang grupe akcjonariuszy obsadza sie w
drodze gtosowania, w ktorym uczestniczg wszyscy akcjonariusze, ktdrych gtosy nie zostaty
oddane przy wyborze czlonkéow rady nadzorczej, wybieranych w drodze glosowania
oddzielnymi grupami.
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Jezeli na walnym zgromadzeniu nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do
wyboru cztonka rady nadzorczej, nie dokonuje sie wybordw.

Przy wyborze rady nadzorczej grupami kazdej akcji przystuguje tylko jeden gtos bez
przywilejow lub ograniczen, z uwzglednieniem jednakze wytaczenia gtoséw akgcji niemych.

g) Prawo do zadania zbadania przez bieglego na koszt Emitenta okreslonego
zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej lub prowadzeniem
jej spraw (rewident do spraw szczegodlnych — art. 84 — 86 Ustawy o ofercie).

Na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogodlnej liczby
gtoséw, walne zgromadzenie moze podja¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na
koszt spotki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej
spraw (rewident do spraw szczegdlnych). Akcjonariusze ci mogg w tym celu zadaé zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub Zzada¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty
w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia.

Jezeli walne zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z wnioskiem o powofanie rewidenta
do spraw szczegdlnych wnioskodawcy moga, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty,
wystapi¢ do sadu rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw
szczegolnych.

h) Prawo do uzyskania informacji o Spotce (art. 428 KSH)

Podczas obrad walnego zgromadzenia zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi
na jego zadanie informacji dotyczacych spédtki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz moze sie zwrdci¢ o udzielenie informacji dotyczacych
spotki takze poza walnym zgromadzeniem.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spotce, spdtce z nig
powigzanej albo spétce lub spdtdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic
technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa. Czionek zarzadu moze
odmdwi¢ udzielenia informaciji, jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego
odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyjnej.

Odpowiedz uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie informacje sq dostepne na stronie
internetowej spotki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i
udzielanie im odpowiedzi.

Zarzad moze takze udzieli¢ informacji na piSmie poza walnym zgromadzeniem, jezeli
przemawiajg za tym wazne powody. Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pozniej niz
w terminie dwdch tygodni od dnia zgtoszenia zadania podczas walnego zgromadzenia.

W dokumentacji przedktadanej najblizszemu walnemu zgromadzeniu, zarzad ujawnia na
piSmie informacje udzielone akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem wraz z podaniem
daty ich przekazania i osoby, ktdrej udzielono informacji. Informacje przedktadane
najblizszemu walnemu zgromadzeniu mogg nie obejmowal informacji podanych do
wiadomosci publicznej oraz udzielonych podczas walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz, ktéremu odmdwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad walnego
zgromadzenia i ktéry zglosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢é wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek nalezy ztozy¢ w
terminie tygodnia od zakonczenia walnego zgromadzenia, na ktérym odmodwiono udzielenia
informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie
sp&tki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza walnym
zgromadzeniem.
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b))

k)

P)

q)

Prawo do Zadania wydania odpisOw sprawozdania zarzadu z dziatalnosci
Spotki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady
nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta najpozniej na pietnascie dni przed
walnym zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem
kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskbw w sprawach objetych
porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem oraz
prawo zadania przestania listy akcjonariuszy drogq elektroniczna (art. 407
KSH).

Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym
zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozona co najmniej z
trzech oséb (art. 410 § 2 KSH).

Whniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesigtq kapitatu zaktadowego
reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu. Wnioskodawcy majgq prawo wyboru
jednego czionka komisji.

Prawo do przegladania ksiegi protokoldw oraz Zzadania wydania
poswiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat (art. 421 § 3 KSH).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Emitentowi
na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 Kodeksu Spoétek Handlowych, jezeli
Emitent nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w
terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu
Spotki bezptatnie odpisow dokumentéw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH
(w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu
Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem
kosztow jego sporzadzenia (art. 341 § 7 Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo Zadania, aby spoétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta,
udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci
wobec okreslonej spotki handlowej albo spoétdzielni bedacej akcjonariuszem
Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz
moze zadac¢ roOwniez ujawnienia liczby akcji lub gloséw albo liczby udziatow
lub gtosow, jakie ta spotka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pi$mie (art. 6 §
4 i 6 KSH).

Postanowienia w sprawie zmiany - Statut Emitenta przewiduje jedynie
istnienie akcji na okaziciela (art. 9 ust. 3 Statutu). Postanowienie to wylacza
uprawnienie akcjonariuszy do zadania zamiany akcji na okaziciela na akcje
imienne, poniewaz akcje takie w Spotce nie istnieja. Zamiana akcji na akcje
imienne wymagataby uprzedniej zmiany Statutu.

7 Istotne postepowania sadowe, arbitrazowe, administracyjne z
udziatem Emitenta

Na dzien sporzadzenia raportu za 2015 rok nie toczg sie Zadne postepowania sadowe,
arbitrazowe lub administracyjne, ktére dotyczytyby zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta,
ktorych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatow wiasnych Emitenta.

31



8 Podstawowe produkty, towary lub ustugi Emitenta wraz z ich

okresleniem  wartosciowym

iloSciowym

udziatem

poszczegodinych produktow, towarow i ustug (jezeli sq istotne) albo

ich grup w sprzedazy Emitenta ogdétem

Podziat przychoddw ze sprzedazy Emitenta przedstawia ponizsza tabela.

Wyszczego6lnienie 01.01.2015 -
31.12.2015 Udziat %

Dziatalno$¢ kontynuowana

Zarzadzanie projektami 4.335 7,2%
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 4.277 7,1%
_Zreallzov_\{ane i niezrealizowane zyski (straty) z 51 157 84.8%
inwestycji

Przychody z dywidend i udziatu w zyskach 553 0,9%
SUMA przychodéw ze sprzedazy 60.322 100,0%

9 Rynki zbytu oraz zrédia zaopatrzenia Emitenta, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow badz dostawcow.

Niniejszy punkt nie dotyczy Emitenta.

10 Umowy znaczace dla dziatalnosci Emitenta

Model dziatalnosci Emitenta nie zakfada zawierania umow znaczacych bezposrednio przez
Emitenta, a raczej przez spétki od niego zalezne.

Za znaczace nalezy uznac:

1.

zawarcie w nocy z dnia 4 na 5 marca 2015 roku, przez Emitenta, jak rowniez spétki od
Emitenta zalezne, pakietu SciSle ze sobg zwigzanych umdw oraz ztozenie przez Emitenta
szereg o$wiadczen, ktdrych najistotniejszym przedmiotem byto przystgpienie do projektu
Centrum Praskie KONESER, a tym samym do spdtek Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0.
oraz Centrum Praskie Koneser spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. spdtki K-
Invest sp. z 0.0. z grupy Liebrecht & WooD, ktéra to spdtka zostata dedykowana przez
Liebrecht & WooD dla realizacji projektu Centrum Praskie KONESER. Najistotniejszym
elementem wszystkich wspomnianych uméw i oswiadczen jest umowa inwestycyjna oraz
umowa wspolnikéw, ktére regulujq warunki przystapienia K-Invest sp. z 0.0. oraz warunki
realizacji przez te spotke i grupe kapitatowg Emitenta, a w jej ramach zwitaszcza przez
Immobilia Fund SICAV SIF Subfundusz 6 wspdlnego przedsiewziecia polegajacego na
realizacji czesci biurowo-handlowej przedsiewziecia deweloperskiego Centrum Praskie
KONESER. W towarzyszacych umowie inwestycyjnej oraz umowie wspodlnikéw
porozumieniach i umowach spétki Emitent oraz spétki Grupy kapitatowej Emitenta ztozyty
szereg zapewnien dotyczacych projektu Centrum Praskie KONESER oraz ich statusu i
sytuacji prawnej, przyjmujac odpowiedzialnos¢ za ich prawdziwos¢, ktdre jednak swa
trescig nie odbiegatly od postanowien zwykle zawieranych w tego rodzaju umowach i
porozumieniach. Bardziej szczegdétowy opis przedmiotowej transakcji zostat zawarty w
sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta w 2015 roku.

zawarcie w dniu 30 czerwca 2015 roku przez Emitenta fundusz inwestycyjny
Immobilia Fund S.A. SICAV FIS z siedzibg w Luksemburgu w ramach Subfunduszu 5
dalej: ,Immobilia") oraz przez spdtke Realty 3 Management spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Projekt Developerski 5 sp.k. _(dalej: "PD5")_ umowy przekazu i
potracenia, na mocy ktérej Immobilia przekazata Emitentowi nalezne jej od PD5
$wiadczenie z tytutu wyptaty zaliczki na poczet zysku wypracowanego przez PD5 w roku
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2015. W wyniku przekazu doszto do zaspokojenia wierzytelnosci Emitenta wobec
Immobilia w kwocie 48.217.152,00 PLN z tytutu umorzenia akcji wtasnych Immobilia
nalezacych do Emitenta, ktére nastapito na podstawie uchwaty Zarzadu Immobilia z dnia
29 czerwca 2015 roku. Jednoczes$nie PD5 oraz Emitent dokonaty potracenia wzajemnych
wierzytelnosci, w wyniku ktorego wierzytelnos¢ Emitenta z tytutu powyzszego przekazu
na kwote 48.217.152,00 PLN_zostata potrgcona z kwotg zobowigzan Emitenta wobec
PD5 na kwote 48.078.087,65 PLN. Opisana transakcja wptyneta istotnie na obnizenie
jednostkowego zadtuzenia Emitenta.

3. zawarcie w dniu 31 grudnia 2015 roku przez Emitenta, Immobilia oraz PD5 umowy
przekazu i potracenia, na mocy ktdrej to umowy Immobilia przekazata Emitentowi
nalezne jej od PD5 $wiadczenia z tytutu: a) nierozliczonej dotychczas czesci zaliczki na
poczet udziatu Immobilia w zysku PD5 za rok 2015 w wysokosci 781.677,98 PLN; b) z
tytutu uchwalonego przez wspdlnikow PD5 zwrotu czesci wktadu posiadanego przez
Immobilia w spdtce PD5. Swiadczenie z tego ostatniego tytutu wyniosto 36.221.488,49
PLN, co oznacza, ze PD5 zobowigzata sie do zwrotu Immobilia czesci wktadu Immobilia
do PD5 w tej wysokosci. W wyniku przekazu obu powyzszych $wiadczen doszio do
czesciowego zaspokojenia wierzytelnosci Emitenta wobec Immobilia w kwocie 37.004.000
PLN z tytutu umorzenia akcji wtasnych Immobilia nalezacych do Emitenta, ktore nastapito
na podstawie uchwaty Zarzadu Immobilia z dnia 31 grudnia 2015 roku. Wierzytelnos¢ ta
ulegta zaspokojeniu, a tym samym umorzeniu, do kwoty 37.003.166,45 PLN.
Jednoczesnie PD5 oraz Emitent dokonaty potracenia wzajemnych wierzytelnosci, w
wyniku ktérego wierzytelno$¢ Emitenta z tytutlu powyzszego przekazu na kwote
37.003.166,45 PLN zostata potracona z kwotg zobowigzan Emitenta wobec PD5 na kwote
37.003.166,45 PLN, w nastepstwie czego obie wierzytelnosci ulegty umorzeniu w catosci.
Opisana transakcja spowodowata obnizenie jednostkowego zadtuzenia Emitenta o
powyzszg kwote zobowigzan Emitenta wzgledem PD5 i jednoczesnie obnizenie wktadéw
Immobilia w PD5 i odpowiednio Emitenta w Immobilia.

Umowy znaczace zawierane przez jednostki zalezne Emitenta zostaty opisane w sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta w 2015 roku.

11 Powiazania organizacyjne i kapitalowe Emitenta

Dominujacy spotka Grupy Kapitatowej jest BBI Development S.A. Emitent jest zarejestrowany w
Krajowym Rejestrze Sadowym — Rejestrze Przedsiebiorcow, prowadzonym przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000033065.

Emitent, wraz ze swymi jednostkami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowa. Na dzien 31 grudnia
2015 roku w skiad tej Grupy Kapitatowej wchodzity:

KRAJ UDZIAL W
z SIEDZIBY KAPITALE
NAZWA SPOLKI ZAKLADOWYM
(MAJATKU)!
Realty 2 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Realty 3 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Realty 4 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Realty 4 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Juvenes Development 1 sp.k.
Realty 3 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %

Projekt Developerski 3 sp.k.
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Realty 4 Management sp. z o.0.

[v)

Projekt Developerski 4 sp.k. POLSKA 100 %
Realty 3 Management sp. z o.0. o
Projekt Developerski 5 sp.k.* POLSKA 99,98 %
Realty 3 Management sp. z o.0. o
Projekt Developerski 6 sp.k.* POLSKA 99,99 %
Realty 2 Management sp. z o.0. o
Projekt Developerski 10 S.K.A. POLSKA 7544 %
Juvenes-Projekt sp. z 0.0. POLSKA 100 %
Juvenes-Serwis sp. z 0.0. POLSKA 100 %
Zarzadzanie Sezam Sp. z 0.0.2 > POLSKA 34,95 %
Zarzadzanie 2S3ezam Sp. z 0.0. Nowy POLSKA 10,24 %
Sezam sp.k.
Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze o
Sp. z o0.0. Projekt Developerski 1 POLSKA 590 0/0 (37,8

2 %)
S.K.A.

[v)

IMMOBILIA FUND SIF SICAV Luksemburg 99,96 02)(99’16
NPU Sp. z 0.0. S.K.A2 3 POLSKA 40,32 %
Realty 4 Management sp. z o.0. o
Projekt Developerski 7 S.K.A. POLSKA 100 %
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0. POLSKA 49,44 %
Centrum Praskie Koneser spotka z POLSKA 76,92 %
ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
PW sp. zo0.0.°? POLSKA 45 %
PW sp. z 0.0. sp.k.? > POLSKA 44,99 %

T nawiasach, jedynie w przypadku spotek kapitatowych oraz komandytowo-akcyjnych, podano udziat w ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu
(zgromadzeniu wspdinikow,) danej spotki. Jezeli udziatu tego, w odniesieniu do tychze spofek, nie podano, to oznacza to, iz udziat ten jest toZsamy z
udziatem w kapitale zaktadowym (majatku) spotki.;

2 jednostka objeta konsolidacia metoda praw wtasnosci;

3 udziat w catosci posrednio, poprzez inne spotki nalezace do Grupy;

? uwzgledniono udziat posredni poprzez IMMOBILIA FUND SIF SICAV

Spdtka NPU sp. z 0.0. Nowy Placu Unii S.K.A. (poprzednio Suelo sp. z 0.0. Nowy Plac Unii
S.K.A.) powstata z przeksztatcenia spdtki Nowy Plac Unii S.A., ktdre to przeksztatcenie miato
miejsce w listopadzie 2013 roku. Spétka NPU sp. z 0.0. (poprzednio: Suelo sp. z 0.0.) petni
role komplementariusza w spdtce przeksztatcone;j.

Poza opisang powyzej Grupa Kapitatowg Emitent nie nalezy do zadnej innej grupy kapitatowej.

12 Strategia dziatalnosci Emitenta
Emitent planuje kontynuacje dotychczasowej strategii w zakresie dziatalnosci na rynku
nieruchomosci jako podmiot, ktérego gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest prowadzenie

inwestycji  developerskich  poczawszy od etapu pozyskiwania gruntu do etapu
komercjalizacji/sprzedazy.
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Strategia Emitenta zostata szczegdtowo opisana w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Emitenta, w punkcie 5 tegoz sprawozdania pt. ,Omowienie perspektyw i kierunkow
rozwoju dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Emitenta w najblizszym roku obrotowym oraz ocena
mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, Grupy
Kapitatowej, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych $rodkdw, z uwzglednieniem mozliwych
zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci wraz z oceng zarzadzania zasobami
finansowymi”.

13 Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty szczegdtowo wymienione i opisane w nocie nr 46
stanowigcej integralng czeS¢ Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres 12 miesiecy konczacy
sie 31 grudnia 2015.

14 Zaciagniete albo wypowiedziane umowy kredytu i pozyczek

W roku obrotowym 2015 Emitent nie zawart zadnej umowy kredytu, jak réwniez nie miato
miejsca wypowiedzenia zadnej umowy kredytu.

W roku obrotowym 2015 Emitent zaciggnat szereg pozyczek od spétki zaleznej Emitenta — Realty
3 Management spétka z o0.0. Projekt Developerski 5 Sp.K. na faczng kwote 44.680. tys. ztotych i
2.000 tys EURO . Umowy przewidywaty okres sptaty pozyczki do maksymalnie jednego roku.
Pozyczki te zostaty sptacone z wyjatkiem ostatniej zaciggnietej w dniu 28.12.2015 r. Aktualne
zadtuzenie Emitenta wobec spoétki zaleznej z tytutu przedmiotowych umoéw pozyczek wynosi
2.500. tys. ztotych. Ponadto Emitent zaciagnat trzy pozyczki od spdtki zaleznej Realty 3
Management spdlka z 0.0. Projekt Developerski 6 Sp.K. na taczng kwote 10.200 tys. zt. Aktualne
zadtuzenie Emitenta z tego tytutu wynosi 10.236 tys zt Wszystkie pozyczki sg wykonywane przez
Emitenta terminowo i nalezycie.

W roku obrotowym 2015 nie miato miejsca wypowiedzenie pozyczek udzielonych Emitentowi.
15 Udzielone pozyczki

W roku obrotowym 2015 Emitent nie udzielat pozyczek, stanowigcych wiecej niz 10 % kapitatéw
wiasnych Emitenta.

16 Udzielone albo otrzymane poreczenia i gwarancje

W roku obrotowym 2015 r. Emitent nie udzielat poreczen, ani gwarancji stanowigcych co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych. Emitent nie otrzymywat takze takich poreczen lub gwarancji.

17 Wykorzystanie przez Emitenta wplywow 2z emisji papierow
wartosciowych
W roku obrotowym 2015 Emitent wykorzystat $rodki z emisji obligacji na wykup obligacji
wiasnych zapadajgcych w lutym 2015 roku.
W roku obrotowym 2015 Emitent nie dokonywat emisji akcji.

18 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2015 rok.

19 Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegdlnym uwzglednieniem 2zdolnosci do
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wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza
podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zarzadzanie zasobami finansowymi BBI Development S.A. w roku obrotowym 2015
koncentrowato sie gtéwnie na pozyskiwaniu dtugoterminowych zrédet finansowania i
refinansowania dla projektéw developerskich, realizowanych w ramach poszczegdinych spétek
celowych. Zarzad na biezaco dokonuje analizy istniejacej i planowania przysziej, optymalnej
struktury finansowania w celu osiggniecia zaktadanych wskaznikéw i wynikdw finansowych przy
jednoczesnym zapewnieniu Emitentowi ptynnosci i szeroko rozumianego bezpieczenstwa
finansowego.

Pierwszoplanowym zadaniem zwigzanym z zarzadzaniem zasobami finansowymi jest zapewnienie
spotkom celowym wystarczajacego finansowania wiasnego (w formie wkiadu kapitatowego,
pozyczek udzielonych przez spotke matke badz tez pozyskania inwestora zewnetrznego) dla
uzyskania przez przedmiotowe spodtki celowe dodatkowego finansowania dtuznego (przede
wszystkim w formie kredytéw bankowych). W zwigzku z powyzszym, szczegodlnie istotne stajq sie
wymagania bankéw kredytujgcych w zakresie poziomu wkladu wiasnego — podwyzszenie
wymaganego udziatu wiasnego skutkowa¢ moze zwiekszonym zapotrzebowaniem na kapitat w
danej spotce celowej oraz koniecznoscig pozyskiwania przez Emitenta dodatkowych Zzrodet
finansowania. Emitent dokonuje biezgcych prognoz zapotrzebowania finansowego na realizacje
projektow developerskich i uwzglednia je w podejmowanych dziataniach poprzez (w
szczegolnosci) emisje papierow dtuznych, pozyskiwanie inwestorow do istniejacych projektow lub
tez zmiana ich struktury finansowej pozwalajaca na wycofanie czesci zainwestowanego kapitatu.

20 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
Emitenta

W 2015 roku nie mialy miejsca istotne zmiany w zakresie zarzadzania przedsiebiorstwem
Emitenta.

21 Umowy Emitenta z osobami zarzadzajacymi w przedmiocie wyptaty
rekompensat w zwiazku z ich rezygnacjq, odwotaniem, zwolnieniem,
etc.

Zawarte przez Emitenta umowy z osobami zarzadzajacymi nie przewidujg wyptaty odrebnych
rekompensat w zwigzku z ich rezygnacjg, odwotaniem czy zwolnieniem.

22 Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci wyptaconych, naleznych
lub potencjalnie naleznych dla kazdej z osob zarzadzajacych i
nadzorujacych Emitenta

Informacja na temat wynagrodzenia Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej jest ujeta w nocie nr
47 stanowigcej integralng cze$¢ Sprawozdania Finansowego Emitenta za okres 12 miesiecy
konczacy sie 31 grudnia 2015 roku.

23 Akcje Emitenta oraz jednostek powiagzanych bedace w posiadaniu
osdb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

Stan posiadania akcji Spdtki przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien przekazania
raportu za 2015 rok przedstawia sie nastepujaco:

Liczba Wartos¢ nominalna

Imie i nazwisko posiadanych akcji  posiadanych akcji (PLN)**
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Osoby zarzadzajace

Michat Skotnicki 1.811.927 905.963,5

Piotr Litwinski* - -
Rafat Szczepanski 3.087.393 1.543.696,5
Krzysztof Tyszkiewicz 3.087.393 1.543.696,5

Osoby Nadzorujace

Pawet Turno 2.323.061 1.161.530,5

Wiodzimierz Gtowacki - -
Maciej Radziwitt 6.571.489 3.285.744,5

Maciej Matusiak - -

Rafat Lorek - -

Jan Rosciszewski - N

* osoba blisko zwigzana z Panem Piotrem Litwiriskim (czfonek rodziny) posiada 68.000 akcji o facznej wartosci
nominainej 34.000 zt.
** wartos¢ nominalna akcji Emitenta wynosi 0,50 zt

Stan posiadania przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej udziatdw/akcji jednostek powigzanych
Emitenta na dzien przekazania raportu za 2015 rok przedstawiat sie nastepujgco:

Akcje

Liczba Wartos$¢ nominalna (w PLN)

Michat Skotnicki
Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze sp. z 0.0.
Projekt Developerski 1 S.K.A. 240 240

Jan Rosciszewski
Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze sp. z 0.0.
Projekt Developerski 1 S.K.A. 200 200

Krzysztof Tyszkiewicz

Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze sp. z 0.0.

Projekt Developerski 1 S.K.A. 240 240
Rafatl Szczepanski

Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze sp. z 0.0.
Projekt Developerski 1 S.K.A. 320 320

24 Umowy, w wyniku ktorych moga nastapi¢ zmiany w stanie
posiadania akcji Emitenta przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy (w tym takze umowy zawarte po dniu bilansowym).

Wedtug stanu na dzien niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada wiedzy o umowach, w
wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w stanie posiadania akcji Emitenta.

25 System kontroli programow akcji pracowniczych.

Emitent nie prowadzi kontroli programdéw akcji pracowniczych.
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26 Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych.

26.1 Informacje o podmiocie oraz umowie o dokonanie badania
(przegladu) sprawozdania (data zawarcia, okres
obowiazywania)

W dniu 17 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru spotki PKF
Consult sp. z 0.0. (obecnie PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.)
jako podmiotu uprawnionego dla dokonania badania jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
BBI Development S.A. sporzadzonych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 roku
oraz dla przegladu poétrocznego jednostkowego sprawozdania Spotki oraz poétrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BBI Development S.A.
sporzadzonych za I potrocze roku obrotowego 2015.

PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., ul. Orzycka 6 lok. 1b, jest
uprawniona do wykonywania badan sprawozdan finansowych na podstawie wpisu na liste
podmiotéw uprawnionych do dokonywania czynnosci rewizji finansowej pod nr 477 w
Krajowej Izbie Biegtych Rewidentéw w Warszawie.

Wybor zostat dokonany zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

W dniu 27 lipca 2015 roku Emitent zawart z w/w podmiotem umowe, na podstawie ktérej
zlecit PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. dokonanie badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2015 oraz przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego i pdétrocznego sprawozdania skonsolidowanego
za I potrocze 2015 roku.

26.2 Wynagrodzenie podmiotu wyptacone Ilub nalezne za rok
obrotowy 2013 i 2014.

taczna kwota wynagrodzenia z tytutu badania rocznych sprawozdan finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego za rok 2014) oraz z tytutu przegladu pétrocznych
sprawozdan finansowych (jednostkowego i skonsolidowanego za I potrocze 2014 roku)
wyniosta 95 tys. zt (w tym za czynno$¢ przegladu — 41 tys. ztotych), powiekszona o
podatek od towaréw i ustug.

taczna kwota wynagrodzenia z tytutu badania rocznych sprawozdan finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego za rok 2015) oraz z tytutu przegladu pétrocznych
sprawozdan finansowych (jednostkowego i skonsolidowanego za I pétrocze 2015 roku)
wyniosta 95 tys. zt (w tym za czynnoS¢ przegladu - 41 tys. ztotych), powiekszona o
podatek od towardw i ustug.

27 Istotne zdarzenia, jakie wystapity po dniu bilansowym
Czynniki i zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, a dotyczace bezposrednio Emitenta
zostang omowione w pkt. 27.1. Czynniki i zdarzenia dotyczace podmiotow powigzanych z
Emitentem zostang omodwione skrotowo w pkt. 27.2. Szczegotowy opis zdarzen dotyczacych
jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej BBI Development S.A. zamieszczony zostat w
sprawozdaniu zarzadu Emitenta z dziatalnosci Grupy Kapitatowej BBI Development S.A. w roku
obrotowym 2015.
27.1 Zdarzenia dotyczace Emitenta

Emisja i wykup obligacji Emitenta
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W dniu 19 lutego 2016 roku, w ramach postanowien anekséw do umowy agencyjnej z 9
listopada 2006 r. zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A., Emitent dokonat w ramach
istniejgcego Programu Emisji Obligacji ("Program"), emisji obligacji ("Obligacje") o facznej
wartosci nominalnej 22.000.000 PLN (piecdziesiat trzy miliony ztotych). Obligacje zostang
wykupione w dniu 22 lutego 2019 roku. Srodki z emisji obligacji majg postuzyty wykupieniu
zapadajacych w lutym 2016 r. obligacji Spotki.

Wyemitowane obligacje zostaly w dniu 16 marca 2015 roku wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu na rynku Catalyst organizowanym przez Bondspot S.A. oraz
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 22 lutego 2016 roku Emitent dokonat wykupu 22.000 sztuk (dwudziestu dwodch
tysiecy) trzyletnich obligacji wyemitowanych w dniu 20 lutego 2013 roku, oznaczonych jako
seria BBI0216 oznaczonych kodem ISIN PLNFI1200141, nie majacych formy dokumentu,
bedacych przedmiotem obrotu organizowanego w alternatywnym systemie obrotu przez
Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (rynek Catalyst), o
tacznej wartosci nominalnej 22.000.000 PLN (dwadziescia dwa miliony) ztotych.

Obligacje zostaty wykupione przez Emitenta w terminie wykupu, na podstawie warunkéw
emisji Obligacji. W wyniku wykupu Obligacje zostaty umorzone. taczna warto$¢ swiadczenia
spetnionego przez Emitenta z tytutu wykupu Obligacji na rzecz obligatariuszy byta rowna
tacznej wartosci nominalnej Obligacji, tj. 22.000.000 ztotych, co odpowiada Sredniej,
jednostkowej cenie nabycia Obligacji w kwocie 1000 ziotych. Ponadto w dniu wykupu
Emitent wypfacit obligatariuszom takze kwote odsetek naleznych od Obligacji za ostatni
okres odsetkowy zakonczony 22 lutego 2016 roku.

27.2 Skrotowy opis zdarzen i czynnikdw dotyczacych Grupy
Kapitatlowej Emitenta

Po dniu 31 grudnia 2015 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania miato miejsce
jedno istotne zdarzenie dotyczace podmiotu powigzanego z Emitentem tj. Zawarcie umowy z
generalnym wykonawcg w projekcie ,,Centrum Marszatkowska” w Warszawie (d. DH Sezam).

Szczegbtowy opis w/w zdarzenia zostat zawarty w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej w 2015 roku.

Warszawa, dnia 21 marca 2016 roku

Michat Skotnicki Rafat Szczepanski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Piotr Litwirski Krzysztof Tyszkiewicz

Czilonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

39



OSWIADCZENIE ZARZADU BBI DEVELOPMENT S.A.
DO JEDNOSTKOWEGO RAPORTU ROCZNEGO

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze podmiot uprawiony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania jednostkowego sprawozdania finansowego BBI Development S.A. za 2015
rok, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badanym rocznym, jednostkowym sprawozdaniu finansowym BBI
Development S.A. za 2015 rok, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Wedlug najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki, jednostkowe sprawozdanie finansowe BBI
Development S.A. za 2015 rok i dane poréownywalne sporzadzone zostalty zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowgq i finansowg BBI Development S.A. oraz jej wynik finansowy.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Emitenta, sprawozdanie z dziatalnosci BBI Development
S.A. za 2015 rok zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji BBI Development
S.A., w tym takZe opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Warszawa, 21 marca 2016 roku

Michat Skotnicki Rafat Szczepanski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Piotr Litwinski Krzysztof Tyszkiewicz

Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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