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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Vantage Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Swietego Mikotaja 12 (,jednostka
dominujgca’), na ktére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za prawidiowos¢ ksiag rachunkowych oraz
sporzadzenie irzetelng prezentacje tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Unige Europejskg jak rowniez wymogami odnoszacymi sig do emitentow
papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowar gietdowych i
innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej. Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna,
ktéra uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od
nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Zarzad jednostki dominujgcej oraz
czionkowie Rady Nadzorcze] sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej spetniaty
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia. Badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o
rachunkowoséci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentow w Polsce oraz Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej.
Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposoéb, aby uzyskac racjonalng pewno$¢, ze
sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg wolne
od istotnych nieprawidtowoséci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajgc oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjg skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng
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odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowo$ci, zasadnoéci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad oraz ocene ogélnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
Vantage Development S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowg Grupy
Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik finansowy oraz przeplywy pienigzne za rok
obrotowy konczagcy sie tego, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, jak réwniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentow papierow
warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowar gietdowych oraz jest
zgodne z wplywajacymi na tresé skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa,

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia
19 Iutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Rafat Barycki ;/-
Biegly rgmde

pnr10744

kluczowy Teg{y rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu/PKF Audyt Sp. z 0.0.
podmlotu uprawmonego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblqska 15/17
01-747 Warszawa
Oddziat Regionalny Wroctaw

Wroctaw, 30 marca 2012 r.

2

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 548
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sagdowego Numer KRS 0000019875




Raport uzupemiajacy opinie
7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowe]
Vantage Development S A.
we
Wroctawiu

za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r.

Raport uzupetniajgcy opinie zawiera 12 stron
Raport uzupetniajacy opinie
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy korczaoy sie
31 grudnia 2011 r.



Grupa Kapitafowa Vantage Development S.A.
Raport uzupetniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2011 r.

Spis tresci

1. Czes¢ ogdlna raportu

1.1. Dane identyfikujgce Grupe Kapitatowg

11.1. Nazwa Grupy Kapitatowej

1.1.2, Siedziba jednostki dominujacej

1.1.3. Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sgdowym

1.1.4. Struktura wlasnosci jednostki dominujgcej

1.1.5. Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej

1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

1.1.6. Kierownik jednostki dominujgcej

1.2 Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

1.2.1.  Dane identyfikujace kiuczowego biegtego rewidenta:

1.2.2.  Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania:

1.3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci

1.5. Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych jednostek
objetych konsolidacjg

2. Czes¢ analityczna raportu

2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j

2.2 Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodoéw

2.3. Wybrane wskazniki finansowe

3. Czes¢ szczegdtowa raportu

3.1 Zasady rachunkowosci, metoda konsolidacji, prawidtowo$é dokumentaciji
konsolidacyjnej

3.2, Whprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

3.3. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowe;j

3.4. Konsolidacja kapitaléw wiasnych i ustalenie udziatdw niekontrolujgcych

3.5. Wylgczenia konsolidacyjne

3.6. Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

2

AWWWWWWWwWw

o1 o1 On

11

11

11
11
11
12
12

PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63




Grupa Kapitatowa Vantage Development S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2011 r.

1. Czes¢ ogdlina raportu

1.1. Dane identyfikujagce Grupe Kapitalowg

1.1.1. Nazwa Grupy Kapitatowej
Vantage Development S.A.
1.1.2. Siedziba jednostki dominujacej
50-125 Wroctaw, ul. Swietego Mikotaja 12
1.1.3. Rejestracja jednostki dominujgcej w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 24.07.2001

Numer rejestru: KRS 0000030117

REGON: 930778024

NIP: 896-000-07-01

1.1.4. Struktura wlasnosci jednostki dominujgcej

Na dzien 31.12.2011 struktura wlasnosci kapitalu zakiadowego jednostki dominujacej w
wysokosci 16.073.115,60 przedstawia sie nastepujgco:

s Udziat
s . Wartosé .

Nazwa akcjonariusza llos¢ akcji llos¢ 9'°s‘3‘” nominalna akcji w kapitale
(w %) ] zakladowym

z1'000 A
(w %)
Worldstar Invesments S.A.R.L. 12764 684 49,24% 7 914 104,08 49,24%
Impel S.A. 6724 380 25,94% 4169 115,60 25,94%
Grzegorz Dzik 2839760 10,95% 1760 651,20 10,95%
Jozef Biegaj 2 142 271 8,26% 1328 208,02 8,26%
Akcje wiasne 1453 285 5,61% 901 036,70 5,61%
Razem 25924 380 100% 16 073 115,60 100%

W dniu 1 marca 2012 roku postanowieniem Sadu Rejestrowego dla Wroctawia-Fabrycznej we
Wroclawiu zostat zarejestrowany podziat Impel S.A. w zamian za wydanie akgcji Vantage
Development S.A. W wyniku podzialu kapitat zakiadowy Vantage Development S.A. wzrost z
16 073 115,60 zt do 35 193 583 ,28 zi i dzieli sie na 56 763 844 akcje, o wartosci nominalnej
0,62 zt kazda. Podziat Impel S.A. nastgpit w trybie art. 529 §1 pkt 4 Kodeksu Spétek
Handlowych, tj. poprzez przeniesienie na Vantage Development S.A. czesci jej majgtku w
postaci zorganizowanej czeéci przedsiebiorstwa w zamian za akcje Vantage Development,
ktére obejmg akcjonariusze Impel S.A. (podziat przez wydzielenie).

1.1.5. Informacja o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej
1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. nastepujace jednostki wchodzace w skiad Grupy
Kapitatowej zostaly objete konsolidacja;
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Jednostka dominujgca:

e Vantage Development S.A.

Jednostki zalezne objete konsolidacjg metodg peina;

IPD Centrum Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e IPD Poiudnie Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e |IRE VD Sp. zo.0. S.KA. we Wroctawiu,

e VD Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e Office VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroctawiu,

e House VD Sp. z 0.0. S.K.A we Wroctawiu,

e Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroctawiu,

e VD Invest Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e PRW Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

Jednostki wspotzalezne objete konsolidacja metodg proporcjonalna;
e Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroctawiu,

e |PD Invest Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroctawiu,

e Centauris BIS Sp. z 0.0. we Wroctawiu.

Zmiany w Grupie Kapitatowej:

W dniu 3 marca 2011 roku spétka funkcjonujaca pod nazwag Promenady Epsilon Sp. z o.o.
zmienita nazwe oraz forme prawng na Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A,, a nastepnie w
dniu 26 marca 2011 roku nastgpito podwyzszenie kapitatéow poprzez wniesienie aportu
rzeczowego W postaci prawa wieczystego uzytkowania gruntu przez spotki Vantage
Development S.A. oraz Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.KA.

Z dniem 1 pazdziernika 2011 roku spotka VD Invest Sp. z 0.0. zawiesita dziatalnos¢ na okres
24 miesiecy. Zmiana nie ma istotnego wptywu na dziataino$¢ Grupy.

W dniu 28 listopada 2011 roku spétka Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K.A nabyta
100% udzialow spoétki FDW Retail Sp. z 0.0. W dniu 29 listopada 2011 roku jedyny wspdlnik
spotki FDW Retail Sp. z 0.0. Spotka Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K A zbyla 100 %
udziatéw spoiki FDW Retail na rzecz IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A. W dniu 29 listopada 2011 r. na
mocy umowy zawartej pomigdzy spotka Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.KA. a FDW
Retail Sp. z 0.0., spotka Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K.A. przeniosta w formie
aportu calo$é prowadzonego przedsigbiorstwa na spétke FDW Retail Sp. z o.0. W dniu 29
listopada 2011 roku spétka FDW Retail Sp. z 0.0. zmienita nazwe na PRW Sp. z o.0. Zmiana
zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 12 stycznia 2012 roku.
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1.1.6. Kierownik jednostki dominujacej
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujacej.

W skiad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzier 31 grudnia 2011 r. wehodzili:

e Edward Michat Laufer - Prezes Zarzadu,
e Roman Maciej Meysner ~ — Czlonek Zarzadu,
e Dariusz Pawlukowicz — Czlonek Zarzadu.

Zmiany w skiadzie zarzadu:
Uchwalg Rady Nadzorczej z dnia 23.05.2011 roku Pan Dariusz Pawlukowicz zostat powotany
na stanowisko Czlonka Zarzadu.

1.2. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Rafat Barycki
Numer w rejestrze: 10744

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania:

Firma: PKF Audyt Sp. z o0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Elblaska 15/17, 01-747 Warszawa
al. Armii Krajowej 12/5

Numer rejestru: KRS 0000019875

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Kapitat zakiadowy: 80.000 zt

Numer NIP: 725-10-13-699

PKF Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar
finansowych pod numerem 548.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z
dnia 18.01.2012, zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 28.10.2011 odnosnie
wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w okresie od
22.02.2012 r. do 30.03.2012 .

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Audyt Sp. z o.0. spetniajqg wymog niezaleznosci od
badanej Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o
bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

1.3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 jest pierwszy statutowym
sprawozdaniem finansowym. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok
sporzadzone wylacznie na potrzeby prospektu emisyjnego, zostato zbadane przez PKF Audyt
Sp. z 0.0. i uzyskato opinie biegtego rewidenta bez zastrzezen

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegalo zatwierdzeniu przez Waine
Zgromadzenie, ztozeniu do KRS oraz publikacji w Monitorze Polskim B.
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1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development z
siedzibg we Wroctawiu, ul. Swigtego Mikotaja 12 i dotyczy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, na ktére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy korczacy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, kiore zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia z dnia 19.08.2011 roku.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowe;.

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksigg rachunkowych,
sporzadzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska jak réwniez wymogami odnoszacymi sie do emitentow papierow
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz
z innymi obowigzujgacymi przepisami oraz za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i
sporzadzenie raportu uzupeiniajacego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zarzad jednostki dominujacej ziozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie
o rzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do
badania oraz niezaistnieniu zdarzen wplywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad jednostki dominujacej ztozyt wszystkie
zadane przez nas oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i
sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacii
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie PKF Audyt Sp. z 0.0.
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1.5. Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja
Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej skiadajg sie

sprawozdania jednostkowe jednostki dominujacej oraz Spétek podporzadkowanych,
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r. ktére zostaly zbadane i uzyskaty opinie:

Nazwa Jednostd Podmiotbgz;ar:/;r: fony do Rolfizzjiggci)n“ Metoda konsolidacji
rewidenta
Vantage Development S.A. PKF AUDYT Sp.z 0.0 zas’ltarze;zm Peina
g,ff‘;ag‘f_ !SP.E. ,IAH_VGSt PKF AUDYT Sp. z 0.0. zast?fZZeﬁ Proporcjonalna
Eenadg aton VP PKFAUDYTSp.zoo. o, Pena

Sprawozdania finansowe pozostatych spélek wchodzacych w skiad skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie podiegaty obligatoryjnemu badaniu. Dane finansowe zawarte
w tych sprawozdaniach byly weryfikowane wylacznie na potrzeby skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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2. Cze$¢ analityczna raportu
2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

31-12-2011 % sumy  31-12-2010 % sumy
z1'000 bilansowej z4'000 bilansowej
Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne 30 0,01% 53 0,02%
Rzeczowe aktywa trwale 573 0,15% 449 0,15%
Nieruchomosci inwestycyjne 65 829 17,28% 29 5682 10,13%
Wartoséci niematerialne inwestycyjne 245 382 64,43% 142 401 48,76%
Pozostate aktywa 2 569 0,67% 132 0,05%
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0 0,00% 0 0,00%
314 383 82,54% 172 617 59,11%
Aktywa obrotowe
Zapasy 54 232 14,24% 97 892 33,52%
Pozyczki 177 0,05% 7 505 2,57%
Naleznosci krotkoterminowe 5771 1,52% 3477 1,19%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5285 1,39% 10 264 3,51%
Rozliczenia miedzyokresowe 1023 0,27% 267 0,09%
66 488 17,46% 119 405 40,89%
SUMA AKTYWOW 380 871 100,00% 292 022 100,00%
31-12-2011 % sumy 31-12-2010 % sumy
zt'000 bilansowej z1'000 bilansowej
Kapitat wiasny
Kapitat wlasny jednostki dominujacej 129 726 34,06% 138 123 47,30%
Kapitat zaktadowy 16 073 4,22% 16 073 5,50%
Akcje wiasne (6 860) -1,80% 0 0,00%
Zyski zatrzymane 122113 32,06% 121 512 41,61%
Inne skumulowane catkowite dochody -1 936 -0,51% 0 0,00%
Wynik finansowy biezgcego okresu 336 0,09% 538 0,18%
E:r?ti:zll}i( przypadajace udziatowcom niesprawujacym 96 585 25,36% 0 0,00%
226 311 59,42% 138123 47,30%
Zobowiazania diugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6633 1,74% 26 973 9,24%
Diugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 27 684 7.27% 59 885 20,51%
ﬁﬁsgxsvzezlga diugoterminowe z tytutu leasingu 19 596 515% 19 889 6.81%
Rezerwy diugoterminowe 504 0,13% 127 0,04%
Pozostale zobowigzania diugoterminowe 64 0,02% 6142 2,10%
54 481 14,30% 113 016 38,70%
Zobowiazania krétkoterminowe
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 81 184 21,32% 35268 12,08%
ﬁg:g;vg&lzezn;a krétkoterminowe z tytutu leasingu 292 0,08% 297 0,08%
Rezerwy krétkoterminowe 595 0,16% 625 0,21%
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 18 008 4,73% 4763 1,63%
100 079 26,28% 40 883 14,00%
SUMA PASYWOW 380 871 100,00% 292 022 100,00%
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2.2. skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

% %

2010

011 przychodéw przychodéw
24000 ze sprzedazy zt'000 ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy usiug, produktéw, materiatow i 24 338 100,00% 8336 100,00%
towardw
24 338 100,00% 8 336 100,00%
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw
Amortyzacja -116 -0,48% -128 -1,54%
Zuzycie materiatéw i energii -1 166 -4,79% -1 440 -17,27%
Ustugi obce -11 616 -47,73% -14 198 -170,32%
Wynagrodzenia, ubezpieczenia spoteczne i inne 3 } o :
$wiadczenia pracownicze 3207 13,55% 2878 34,52%
Pozostate koszty rodzajowe -2 941 -12,08% -2016 -24,18%
Zmiana stanu produktéw -7 086 -29,11% 11 835 141,97%
Koszt wytworzenia produktéw na potrzeby wi. jedn. 20 0,08% 13 0,16%
-26 202 -107,66% -8 812 -105,71%
Zysk/(Strata) brutto ze sprzedazy -1 864 -7,66% -476 -5,71%

Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych oraz warto$ci niematerialnych -12 634 -51,50% 2193 26,31%
inwestycyjnych do wartosci godziwej

Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu . o o

przeszacowania nieruchomosci -14 398 59,16% 1717 20,60%

Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci o

inwestycyjnych 52 0,21% 7748 92,95%
Pozostate przychody operacyjne 166 0,68% 40 0,48%
Pozostale koszty operacyjne -260 -1,07% -4 623 -55,46%

Zysk/(Strata) na dziatalnosci operacyjnej -14 440 -59,33% 4882 58,57%
Przychody finansowe 594 2,44% 934 11,20%
Koszty finansowe -6 803 -27,95% -5683 -68,17%

Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem -20 649 -84,84% 133 1,60%
Podatek dochodowy 19 654 80,75% 405 4,86%

Zysk/(Strata) netto -995 -4,09% 538 6,45%
Efektywna czes$é zyskéw i strat zwiazanych z
instrumentami zabezpieczajacymi przeptywy srodkéw -2 887 -11,86% 0 0,00%
pienieznych

Suma dochoddéw catkowitych -3 882,00 -15,95% 538,00 6,45%
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2.3. Wybrane wskazniki finansowe

2011 2010 2009
1. Rentownos$¢ sprzedazy
wynik na sprzedazy x 100% Wartos¢  Wartos¢  Wartosé
przychody netto ujemna ujemna ujemna
2. Rentownosé¢ kapitatu wiasnego
wynik netto x 100% 0,18% 0,39%  Wartosé
Sredni stan kapitatow wtasnych ujemna

3. Szybkos$é obrotu naleznosci

$redni stan naleznosci krétkoterminowych x 365 dni 43,27 162,45 191,20
przychody ze sprzedazy

4. Stopa zadiuzenia
zobowigzania i rezerwy na zobowigzania x 100% 40,58% 52,70% 53,51%
aktywa ogolem

5. Wskaznik plynnosci
aktywa obrotowe 0,66 2,92 1,20
zobowigzania krétkoterminowe
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3.2

3.3.

3.4.

Czes$¢ szczegolowa raportu

Zasady rachunkowosci, metoda konsolidacji, prawidiowos¢
dokumentacji konsolidacyjnej

Zastosowane metody konsolidacji zostaly przedstawione w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Jednostka dominujgca posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci,
przyjete przez Zarzad jednostki dominujacej, w zakresie wymaganym przepisami art. 10
ustawy o rachunkowosci.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego  stanowila
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona w sposdb kompletny i poprawny na podstawie
wymogow rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie
szczeg6lnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz.
1327).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejskg i innymi obowiazujacymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowosci zostaly
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska.

Ze wzgledu na fakt, iz jednostki wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej poza jednostkg
dominujacy, stosujg polskie standardy rachunkowosci, zgodne z zasadami stosowanymi przez
jednostke dominujgca, dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dokonano odpowiednich przeksztalceri sprawozdan finansowych tych jednostek,
dostosowujgc dane do zasad rachunkowosci stosowanych w jednostce dominujgce;j.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objasnieniach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych
aspektach, kompletnie i prawidiowo. Wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia
stanowig integralng czesé skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Konsolidacja kapitatow witasnych i ustalenie udzialéw niekontrolujgcych

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostalych sktadnikéw kapitatu wltasnego Grupy Kapitalowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegOllnych skiadnikéw kapitalu wiasnego jednostki dominujgcej
odpowiednich sktadnikow kapitatu wiasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajgcych procentowemu udziatowi jednostki
dominujacej w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wediug stanu na koniec okresu
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3.5.

3.6.

sprawozdawczego. Do kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej wlgczono tylko te czesci
odpowiednich skladnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych, kitére powstaty od dnia
objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujgca,

Wyliczenia udziatdw mniejszoéci w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano nha podstawie procentowego udziatu udziatdw
niekontrolujgcych w kapitale wlasnym jednostek zaleznych wediug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

Wylaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wigczer konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych
rozrachunkow, wigczeni dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami Grupy Kapitalowej,
pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztow operacyjnych oraz kosziéw
i przychodéw finansowych, wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg,
zawartych w wartosci aktywéw oraz z tytulu dywidend, skutkow sprzedazy catosci lub czesci
udziatéw (akcji} w jednostkach objetych konsolidacja.

Dane, stanowigce podstawe do wigczen, uzyskano z ksiag rachunkowych Vantage
Development S.A. i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 r. i za okres konczacy sie tego dnia
wydalismy opinig bez zastrzezen.

Rafat Barygki /

Biegty ?Mgﬁent nr 10744

kluczowy “'|e ty rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0.
podmlotu uprawnlonego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblqska 15/17
01-747 Warszawa
Oddziat Regionalny Wroctaw

Wroctaw, 30 marca 2012 roku
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