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OCENA RADY NADZORCZEJ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

dotyczaca sprawozdania finansowego,
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Vantage Development
za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku
w zakresie ich zgodnosci z ksiegami, dokumentami oraz stanem faktycznym
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O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszej Oceny dokonanej przez Rade
Nadzorczq, takie jak ,Spotka", ,,Vantage Development S.A.", ,Vantage Development", ,,Emitent” lub inne
sformufowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszq sie do spotki Vantage Development S.A.,
natomiast ,,Grupa", ,,Grupa Kapitatowa", ,Grupa Kapitatowa Vantage Development" lub inne sformufowania
o0 podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszq sie do Grupy Kapitatowej Vantage Development, w skfad

ktorej wchodzi Vantage Development S.A. oraz podmioty podlegajqce konsolidacji.

I Informacje wstepne

Rada Nadzorcza przygotowata swojg ocene na podstawie przeglgdu spraw Grupy Kapitatowej Vantage
Development oraz dyskusji z Zarzgdem Vantage Development S.A., prowadzonych podczas posiedzern Rady
Nadzorczej Spétki z udziatem przedstawicieli Zarzadu oraz w trakcie biezgcego wykonywania czynnosci
nadzorczych, jak réwniez po zapoznaniu sie z:

1. jednostkowym i skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku,

2. skonsolidowanym sprawozdaniem Zarzadu Spétki z dziatalnosci Spotki i Grupy w roku 2018,
opinig i raportem biegtego rewidenta, spotki KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.,
rekomendacjg Komitetu Audytu zawartg w protokole z posiedzenie Komitetu Audytu z dnia 20 marca 2019
roku.

Wypracowane przez Spotke w roku 2018 przychody ze sprzedazy na poziomie 16.080 tys. zt byty nizsze 0 39% w
poréwnaniu z przychodami za rok 2017 z powodu przeniesienia czesci ustug zarzadzania do innej spétki z Grupy
Vantage Development, tj. do VD Serwis Sp. z 0.0. Spotka zakoriczyta rok 2018 zyskiem netto w wysokosci 66.252
tys. zt (wyzszym ponad dwukrotnie niz w 2017 roku), ktéry w znacznym stopniu wynikat z otrzymanych dywidend.

W skali catej Grupy Kapitatowej przychody netto ze sprzedazy za rok 2018 zamknety sie kwotg 489.516 tys. zt co
oznacza wzrost 0 67% w poréwnaniu z przychodami za rok 2017. Grupa Kapitatowa zamkneta rok obrotowy 2018
zyskiem netto w wysokosci 78.671 tys. zi.

1. Podsumowanie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych przedstawionych w rocznym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Vantage Development S.A.

Wartos¢ wskaznikéw rentownosci obliczonych na podstawie wynikow finansowych Vantage Development S.A. w
2018 roku znaczgco wzrosta w poréwnaniu do wskaznikow w roku 2017. Wielkos¢ tych wskaznikéw znajduje sie
na bezpiecznym poziomie, co stwarza mozliwosci dalszego rozwoju Spotki.
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Wskazniki rentownosci Spotki w roku 2018 przedstawia Tabela nr 1:

Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE) 8,7% 21,3%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 5,9% 13,6%
Rentownosc sprzedazy brutto 115,7% 471,9%
Rentownosc sprzedazy netto 107,9% 412,0%

W 2018 roku w Vantage Development S.A. zaréwno wskaznik ptynnosci biezacej, jak i wskaznik szybkiej ptynnosci
ulegty znaczagcemu wzrostowi w stosunku do roku poprzedniego. Wartosci wskaznikow swiadczg o prawidtowe;j
sytuacji finansowej firmy i braku problemoéw z biezagcym regulowaniem swoich zobowigzan.

Wskazniki ptynnosci przedstawia Tabela nr 2:

Wskaznik ptynnosci biezacej 2,80 13,01

Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,80 13,01

W 2018 roku nastgpit niewielki wzrost wskaznikéw zadtuzenia w stosunku do ich wartosci w roku 2017.
W ocenie Rady Nadzorczej rownowaga miedzy kapitatem wtasnym i obcym jest na bezpiecznym poziomie i nie
niesie za sobg znaczacego ryzyka finansowego.

Wskazniki zadtuzenia obrazuje Tabela nr 3:

Wskaznik zadtuzenia aktywow 0,32 0,36

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 0,48 0,56
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1. Podsumowanie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych przedstawionych w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Vantage

Wartos¢ wskaznikdw rentownosci obliczonych na podstawie wynikéw finansowych catej Grupy w 2018 r. wzrosta
w poréwnaniu do wskaznikdw w roku 2017. Wielkos¢ tych wskaznikéw znajduje sie na bezpiecznym poziomie,
co stwarza mozliwosci dalszego rozwoju Spétki.

Wskazniki rentownosci Grupy w roku 2018 przedstawia Tabela nr 4:

Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE) 6,0% 21,2%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 2,5% 9,1%
Rentownosc sprzedazy brutto 9,5% 19,8%
Rentownosc sprzedazy netto 7,8% 16,1%

W 2018 roku w Grupie Vantage zaréwno wskaznik ptynnosci biezgcej, jak i wskaznik szybkiej ptynnosci pozostaty
na podobnych poziomach jak w roku poprzednim. Wartosci wskaznikdw sSwiadczg o prawidtowe] sytuacji
finansowej i braku probleméw z biezgcym regulowaniem swoich zobowigzan.

Wskazniki ptynnosci przedstawia Tabela nr 5:

Wskaznik ptynnosci biezacej 2,65 2,61

Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,88 0,85

W 2018 roku nastgpit niewielki spadek wskaznikéw zadtuzenia w stosunku do ich wartosci w roku 2017.
W ocenie Rady Nadzorczej rownowaga miedzy kapitatem wtasnym i obcym jest na bezpiecznym poziomie i nie
niesie za sobg znaczacego ryzyka finansowego.
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Wskazniki zadtuzenia obrazuje Tabela nr 6:

Wskaznik zadtuzenia aktywow 0,59 0,57

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 1,42 1,33

Iv. Ocena Rady Nadzorczej

W ocenie Rady Nadzorczej:

1. Sprawozdanie finansowe Vantage Development S.A. oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Vantage za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie
informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spétki i Grupy na dzien 31 grudnia 2018
roku, jak tez jej wyniku finansowego i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2018 roku
do 31 grudnia 2018 roku, zostato sporzgdzone zgodnie ze standardem MSSF, jest zgodne z przepisami
prawa regulujgcymi sporzadzanie sprawozdan finansowych.

2. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Vantage Development za 2018 rok jest zgodne z ustawg o
rachunkowosci oraz poprawne i kompletne zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

3. Biorac pod uwage opinie biegtego rewidenta oraz rekomendacje Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza
pozytywnie ocenia sprawozdania finansowe oraz sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spétki i Grupy za
okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku w zakresie ich zgodnosci z ksiegami,
dokumentami oraz stanem faktycznym.

V. Podsumowanie

W ocenie Rady Nadzorczej wypracowany zysk oraz przychody ze sprzedazy, tak w roku sprawozdawczym jak
i w latach wczeséniejszych, stanowig czynnik sprzyjajacy dalszemu rozwojowi Spoétki oraz catej Grupy
Kapitatowej.

W oparciu o przeprowadzong analize sprawozdania finansowego oraz biezgce czynnosci nadzorcze, jak
rowniez biorgc pod uwage opinie biegtego rewidenta oraz rekomendacje Komitetu Audytu, Rada Nadzorcza
pozytywnie ocenia sprawozdania finansowe oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy za okres
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od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku w zakresie ich zgodnosci z ksiegami, dokumentami
oraz stanem faktycznym.

W opinii Rady Nadzorczej, Zarzad podejmowat dziatania, ktére przyniosty Spodtce i Grupie Kapitatowej
wymierne efekty w sferze rynkowej, organizacyjnej oraz finansowej. Potencjat organizacyjny i finansowy,
jakim dysponuje obecnie Spdtka, umozliwia dalszy wzrost wartosci przedsiebiorstwa oraz stabilizacje pozycji
na rynku.

W opinii Rady Nadzorczej, Zarzad podejmowat dziatania, ktére przyniosty Spétce i Grupie Kapitatowej
wymierne efekty w sferze rynkowej, organizacyjnej oraz finansowej. Potencjat organizacyjny i finansowy,
jakim dysponuje obecnie Spdtka, umozliwia dalszy wzrost wartosci przedsiebiorstwa oraz stabilizacje pozycji
na rynku.

Data sporzqdzenia oceny: 20.03.2019 r

Grzegorz Dzik -

Jozef Biegaj -

Bogdan Dzik -

Jakub Dzik -

Marek Kowalski -

Marek Pasztetnik -
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OSWIADCZENIE
o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania
finansowego oraz rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami

Rada Nadzorcza Vantage Development S.A. (Spotka), wobec wymogdw Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezqgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego paristwem cztonkowskim co do zawartosci raportow rocznych emitentdéw papieréow warto$ciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan oswiadcza, ze wybdr firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zostat dokonany zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami, w tym dotyczgcymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej.

Rada Nadzorcza Vantage Development S.A. oswiadcza ponadto iz:

a) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetnili warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego oraz rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania
zawodu i zasadami etyki zawodowe;j,

b) przestrzegane sg obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta
oraz obowigzkowymi okresami karencji,

c) Spotka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie swiadczenia na rzecz
emitenta przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych
ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu swiadczenia przez firme audytorska.

Data Oswiadczenia: 20.03.2019 r

Grzegorz Dzik -

Jozef Biegaj -

Bogdan Dzik -

Jakub Dzik -

Marek Kowalski -

Marek Pasztetnik -
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OSWIADCZENIE
dotyczace powotania i dziatalnosci Komitetu Audytu Vantage Development S.A.

Rada Nadzorcza Vantage Development S.A., wobec wymogdw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierédw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedgcego
panistwem cztonkowskim co do zawartosci raportéw rocznych emitentdw papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan oswiadcza, ze sg przestrzegane przepisy dotyczace
powotania, sktadu i funkcjonowania Komitetu Audytu Spétki, w tym dotyczgce spetnienia przez jego cztonkéw
kryteriow niezaleznosci oraz wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy w ktorej
dziata Spodtka, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza o$wiadcza ponadto, ze Komitet Audytu Spétki wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane
w obowigzujacych przepisach.

Data Oswiadczenia: 20.03.2019 r

Grzegorz Dzik -

Jozef Biegaj -

Bogdan Dzik -

Jakub Dzik -

Marek Kowalski -

Marek Pasztetnik -
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