Warszawa, dnia 31 pazdziernika 2025 r.

SPRAWOZDANIE KOMPLEMENTARIUSZA
BURSKA TRADE SPOLKA KOMANDYTOWA
UZASADNIAJACE POLACZENIE
z

BPX Development P.S.A. z siedzibg w Warszawie

W zwigzku z planowanym polaczeniem spétek na podstawie art. 520 § 3 w zw. z art. 501 KSH
Komplementariusz Burska Trade sp. k. z siedzibg w Warszawie sporzadzil Sprawozdanie
Komplementariusza Spotki Przejmujacej uzasadniajace polaczenie spotek, w szczegdlnosei
zawierajgce uzasadnienie polaczenia, jego podstawy prawne i uzasadnienie ekonomiczne oraz
liczbg 1 warto$¢ akeji Spétki Przejmujgcej przyznanych wspélnikom Spotki Przejmowanej w
wyniku przeniesienia catego majgtku Burska Trade sp. k. (Spotka Przejmowana) na BPX
Development P.S.A. z siedzibg w Warszawie (Spétka Przejmujaca) tj. laczenie przez przejecie.

I. PODSTAWY PRAWNE

1. W polaczeniu udzial biorg dwie Spékki:

Spoétka Przejmujaca

BPX Development P.S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wirazowej 119 (02-145 Warszawa)
wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem: 0000949446, posiadajgca numer identyfikacyjny REGON:
383820255 i NIP: 5223163368. Kapitat akcyjny Spotki Przejmujgcej wynosi 1 600 000,00 zt
(stownie: jeden milion szeséset tysigcy ztotych) i dzieli sie na 1 600 000 (stownie: jeden milion
szescset tysigey) akeji serii A o numerach od 1 do 1 600 000 i cenie emisyjnej kazdej akcji w
wysokosci 1,00 zt (stownie: jeden zioty)

oraz
Spélka Przejmowana

Burska Trade sp. k. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wirazowej 119 (02-145 Warszawa)
wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem: 0000551920, posiadajaca numer identyfikacyjny REGON:
022293373 1 NIP: 8992748791. Warto$¢ wkladow pienigznych wniesionych do spotki wynosi
51 000,00 zt (stownie: piecdziesigt jeden tysiecy zlotych).

2. Sposoéb polaczenia

Polaczenie spolek zostanie dokonane w trybie art. 491 § w zw. z art. 492 § 1 pkt 1) KSH {j.
przez przeniesienie catego majgtku Burska Trade sp. k. (Spotka Przejmowana) na BPX
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Development P.S.A. (Spotka Przejmujaca), z réwnoczesnym podwyzszeniem kapitatu
akcyjnego Spotki Przejmujgcej o nowe akcje serii B (,Akeje Emisji Polgczeniowej”), ktére
zostang przyznane przez Spétke Przejmujgcg wspélnikom Spélki Przejmowanej, wedtug
okreslonego w Planie Polgczenia parytetu wymiany. Akcje Emisji Polaczeniowej nie wymagaja
ani objecia ani optacenia.

W wyniku potaczenia spotek, wspélnicy Spétki Przejmowanej stang sig akcjonariuszami Spétki
Przejmujacej. Po potgczeniu Spétka Przejmujgca prowadzi¢ bedzie dziatalnoéé gospodarcza
pod obecna firmg BPX Development P.S.A.

Polaczenie spotek zostanie dokonane na podstawie uchwal: Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki Przejmujacej oraz uchwaly wspélnikéw Spotki
Przejmowane;.

II. UZASADNIENIE EKONOMICZNE

Rynek deweloperski, na ktérym dzialaja obie spotki, charakteryzuje sie wysoka
konkurencyjnoscig, rosngcymi kosztami realizacji inwestycji, a takze potrzebg efektywnego
wykorzystania kapitatu, do§wiadczenia i zasobéw. W sektorze tym kluczowe znaczenie dla
rozwoju 1 wzrostu wartosci przedsigbiorstwa majg kompetencje kadry zarzadzajacej,
doswiadczenie w prowadzeniu projektéw inwestycyjnych, rozpoznawalnosé marki oraz
posiadane know-how w zakresie realizacji i sprzedazy projektéw deweloperskich. Wartogé
ekonomiczna podmiotéw wynika w duzej mierze z czynnikéw niematerialnych takich jak
doswiadczenie, relacje z kontrahentami, lokalna renoma czy efektywne procesy organizacyjne,
ktore nie znajdujg pelnego odzwierciedlenia w ewidencji ksiegowej, a takze majatki obu
taczacych spblek i trwajace inwestycje. Z tego wzgledu zastosowanie miata metoda majatkowa
oparta na rynkowej wycenie sktadnikach majgtkowych obu spétek.

Obie spotki znajdujg si¢ w fazie stabilnego rozwoju dziatalnosci, posiadaja zdywersyfikowane
portfele inwestycji oraz ustabilizowang bazg klientéw i kontrahentéw. Prowadza dziatalno$é na
szeroko zdefiniowanym rynku nieruchomogci mieszkaniowych i komercyjnych (Warszawa i
okolice), w segmentach o duzym potencjale wzrostu. Polgczenie umozliwi zwickszenie skali
prowadzone] dzialalnosci, optymalizacje kosztéw operacyjnych, wzmocnienie pozycji
rynkowej oraz bardziej efektywne wykorzystanie posiadanych zasobéw i doéwiadczenia.

Przeprowadzenie potgczenia pozwoli réwniez na uzyskanie synergii operacyjnych i
finansowych, w tym:

~ obnizenie kosztéw realizacji inwestycji poprzez wsp6lne zakupy materiatow i ushug,

- zwigkszenie efektywnosci zarzadzania projektami dzieki polgezeniu zespotéw
specjalistycznych,

- lepsze wykorzystanie potencjatu finansowego i inwestycyjnego,
- wzmocnienie wiarygodno$ci wobec instytucji finansowych i kontrahentéw,

- zwiekszenie zdolnosci do realizacji wigkszych projektow deweloperskich.

o



Brak przestanek dotyczacych zagrozenia kontynuacji dziatalnoéci obu podmiotéw, a takze
pozytywne perspektywy rynku deweloperskiego uzasadniajg przeprowadzenie polaczenia jako
dziatania racjonalnego i ekonomicznie uzasadnionego.

IIl. ZASADY USTALENIA PARYTETU WYMIANY MAJATKU SPOLKI
PRZEJMOWANEJ NA AKCJE SPOLKI PRZEJMUJACEJ — METODA
MAJATKOWA

Ustalenie parytetu wymiany majgtku Spotki Przejmowanej na akcje Spélki Przejmujacej
zostalo dokonane w oparciu 0 metode¢ majatkows. Przyjeta metoda opiera sie na oszacowaniu
rzeczywiste] (rynkowej) wartosci aktywow i zobowigzan firmy, jednoczesnie oceniajac
potencjal niematerialny firmy (zezwolenia, pozwolenia, licencje). Ponizej przyjety wzor
wyceny majatkowe;j:

Warto$¢ przedsigbiorstwa = Aktywa trwale i obrotowe wedlug wartosci rynkowej
— Zobowigzania wedlug wartosci rynkowej

Aktywa — wszystkie sktadniki majatku firmy (np. nieruchomogci, ruchomoscei, towary, zapasy,
srodki pieniezne), przeszacowane do ich wartosci rynkowej.

Zobowigzania (skorygowane) — takze przeszacowane (np. uwzgledniajgce zmiany kurséw
walut, aktualne zobowigzania podatkowe, leasingi, aktualne kredyty i pozyczki
krotkoterminowe/dlugoterminowe wraz z odsetkami itp.).

Zastosowanie metody majgtkowej jest w pelni uzasadnione ze wzgledu na charakter
dzialalnosci deweloperskiej, w ktérej zasadniczym zrodlem wartodci przedsiebiorstwa jest
posiadany majatek: przede wszystkim nieruchomosci, projekty w toku, grunty inwestycyjne i
srodki finansowe. Rynkowa wartos¢ tych aktywow w sposob bezposredni przektada sie na
potencjalng zdoIno$¢ spotki do generowania przyszlych zyskéw.

Metoda majgtkowa zapewnia réwniez obiektywny punkt odniesienia przy ustalaniu relacji
wymiany (parytetu) miedzy {gczacymi si¢ spétkami. Uwzglednia ona faktyczny stan majatku
oraz stopien zaangazowania kapitalowego poszczegélnych podmiotow, eliminujgc wplyw
czynnikow subiektywnych, takich jak oczekiwania dotyczace przysziej rentownosci.

Na tej podstawie ustalono, Ze warto$¢ majatku Sp6lki Przejmujgcej wynosi 14 465 908,79
zl (slownie: czternascie milionéw czterysta sze§édziesiat pi¢é tysiecy dziewieéset osiem
zlotych i siedemdziesigt dziewigé groszy) obliczong w sposdb opisany w Zataczniku 4 do
Planu Potaczenia.

Na tej podstawie ustalono, ze warto$¢ majatku Spéiki Przejmowanej wynosi 392 879,35 z}
(stownie: trzysta dziewi¢édziesigt dwa tysiace osiemset siedemdziesigt dziewieé zlotych i
trzydzie$ci pigc groszy) obliczong w sposéb opisany w Zalaczniku nr 5 do Planu Potaczenia.

Parytet wymiany majgtku Spoélki Przejmowanej na akcje Spélki Przejmujacej jest
nastepujgcy: za majgtek Spétki Przejmowanej w kwocie 392 879,35 zi w Spélce
Przejmujgcej zostanie wyemitowane 43454 akcji serii B w Spélce Przejmujace;j.

W zwigzku z powyzszym, kapitat akcyjny BPX Development P.S.A. zostanie podwyzszony z
kwoty 1 600 000,00 zt (stownie: jeden milion szes¢set tysigcy zlotych) do kwoty 1 643 454,00
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z} (stownie: jeden milion szeééset czterdziesci trzy tysigee czterysta piecdziesiat cztery ziote),
tj. 0 kwote 43 454,00 zt (stownie: czterdziesci trzy tysigce czterysta pieédziesiat cztery zlote),
poprzez emisj¢ akcji serii B w liczbie 43454 (stownie: czterdziesci trzy tysiace czterysta
pigcdziesiat cztery) o cenie emisyjnej kazdej akcji w wysokosci 1,00 zt (stownie: jeden zloty).
Parytet wymiany majgtku Spétki Przejmowanej na akcje Spétki Przejmujgcej bedzie
nastepujacy:
— komandytariusz Bogustaw CieSlak otrzyma 39108 (stownie: trzydziesci dziewieé
tysigcy sto osiem) akcji serii B o wartosci 353 585,99 zt (stownie: trzysta pigédziesiat
trzy tysigce pigéset osiemdziesiat pig¢ zlotych i dziewigédziesiagt dziewigé groszy),

— komandytariusz Adam Burski otrzyma 2173 (stownie: dwa tysigce sto siedemdziesiat
trzy) akeji serii B o wartosci 19 646,68 zt (stownie: dziewietnadcie tysiecy sze$éset
czterdziesci sze$¢ zlotych i sze$édziesigt osiem groszy),

— komplementariusz Marta Burska otrzyma 2173 (stownie: dwa tysigce sto siedemdziesiat
trzy) akcji serii B o wartosci 19 646,68 zt (stlownie: dziewigtnadcie tysiecy szeséset
czterdziesci sze$¢ ztotych i szesédziesigt osiem groszy).

IV. PODSUMOWANIE

Przestanki ekonomiczne i finansowe, zaréwno dla faczgcych sie Spotek, jak i ich wspélnikéw
i akcjonariuszy, wskazujg na zasadno$¢ polgczenia. Polgczenie jest celowe zaréwno w
kategoriach strategicznych, jak i operacyjnych i kosztowych. Majac powyzsze na uwadze,
Komplementariusz Burska Trade sp. k. z siedzibg w Warszawie niniejszym rekomenduje
wspolnikom Spolki przedstawiong koncepcje polaczeniows, jak réwniez podjecie uchwat w
sprawie polgczenia wyzej wymienionych Spélek oraz w sprawie zgody na proponowane
zmiany umowy Spoétki Przejmujacej poprzez przyjecie nowego tekstu jednolitego umowy.

Komplementariusz Burska Trade sp. k. z siedzibg w Warszawie

Spotka Przejmowana Burska Trade sp.k.

Komplementariusz MartaBurska




