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Grupa Kapitatowa VANTAGE DEVELOPMENT
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sig 31 grudnia 2013 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Vantage Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Dgbrowskiego 44 (,jednostka
dominujgca’), na kiére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2013 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodow, skonsoclidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczef

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, jak rowniez
wymogami odnoszgcymi sie do emitentéw papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gieldowych i innymi obowigzujgcymi przepisami oraz
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe]. Zarzad jednostki dominujacej jest
odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbedna, aby sporzadzane
sprawozdania finansowe byty wolne od nieprawidlowosci powstatych wskutek celowych dziatan
lub bteddw.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. Nr 330
z pdZniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Zarzad jednostki dominujgcej oraz
czionkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] spetniaty
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialinos¢ Biegltego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego  przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7  ustawy
o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajows Rade
Biegtych Rewidentdw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach
rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegolowej metodyki planowania i przeprowadzania
badania sprawozdania finansowego i w razie watpliwosci - Miedzynarodowych Standardéw
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe
jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczgcych 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 btedow. Przeprowadzajgc ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem oraz
rzetelng prezentacjg skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
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odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadno$ci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad oraz ocene ogolnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgca
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 majgtkows i finansowa Grupy
Kapitatowe] na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostalty zatwierdzone przez Unie Europejskg oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci | wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych, jak rébwniez wymogami
odnoszgcymi sie do emitentow papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych oraz jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowos$ci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje,
o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzgdzeniu Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informagji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Bie widen 12749

y biegty rewident przeprowadzajgcy badanie
iu PKF Consult Sp. z 0.0.
podmietu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Oddziat Zachod

Wroctaw, 20 marca 2014 r.
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1. Czesc ogdlna raportu
1.1.  Dane identyfikujace Grupe Kapitatlowa
1.1.1. Nazwa Grupy Kapitatowej
Grupa Kapitatowa Vantage Development
1.1.2. Siedziba jednostki dominujacej
50-457 Wroctaw, ul. Dgbrowskiego 44
1.1.3. Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sagdowym

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 dominujgce;j

Na dzien 31.12.2013 struktura wiasnoéci kapitatu zaktadowego jednostki dominujgce;
w wysokosci 38.712.940,74 zt przedstawia sie nastepujgco:

Udziat

Wartosé w kapitale

Nazwa llosé akcji  llosé glosow nominalna akcji zakltadowym
akcjonariusza (w szt.) (w %) (w zh (w %)
PrajJa Limited 26 298 369,00 42,12% 16 304 988,78 42,12%
Jozef Biegaj 13 221 255,00 21,17% 8 197 178,10 21,17%
Birmat Limited 5482 290,00 8,78% 3399 019,80 8,78%
ING OFE 5675 405,00 9,09% 3518751,10 9,09%
Pozostali 11 762 908 18,84% 7293 002,96 18,84%
Razem 62 440 227 100,00% 38 712 940,74 100,00%

W dniu 22 maja 2013 r. Zgromadzenie Wspolnikow podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu podstawowego w drodze emisji akgji serii F. W ramach subskrypcji prywatnej objeto
5.676.383 szt. o wartosci nominalne] 0,62 z{ szt. oraz cenie emisyjnej 2,90z szt.
Podwyzszenie zostalo zarejestrowane w KRS w dniu 04 grudnia 2013 r.

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

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. nastepujgce jednostki wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej zostaty objete konsolidacja:

Jednostka dominujaca:

e Vantage Development S.A

Jednostki zalezne objete konsolidacjg metoda peina;:
e [PD Centrum Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e |PD Potudnie Sp. z 0.0. we Wroctawiu,
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¢ |RE VD Sp. z 0.0. 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 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,

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

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

e VD Retail Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e Promenady ZITA Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e Promenady Il VD Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e VD ER Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e VD Retail Il Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e Promenady Epsilon Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

Jednostki wspoizalezne objete konsolidacjg 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 Centauris BIS Sp. z 0.0. we Wroctawiu.

1.1.5.2. Jednostki nieobjete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym

Wediug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. nie wystepowaly jednostki zalezne wchodzace w
skiad Grupy Kapitatowej nie objete konsclidacja.

1.1.6. Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujgcej.

W sktad Zarzgdu jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili:

e Edward Michat Laufer — Prezes Zarzadu,

e Roman Maciej Meysner ~ — Cztonek Zarzadu,

e Dariusz Pawlukowicz — Cztonek Zarzadu.
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1.2. Dane identyfikujgce kluczowego biegtego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Jolanta Sekowska
Numer w rejestrze: 12749

1.2.2. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania:

Firma: PKF Consult Sp. z o.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Orzycka 6, lok. 1B, 02-695 Warszawa

Adres Oddziatu Al. Armii Krajowej 12/5; 50-541 Wroctaw

Numer rejestru: KRS 0000034774

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

Kapitat zaktadowy: 128.050,00 zt

Numer NIP; 521-05-27-710

PKF Consult Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 477,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg
z dnia 28 sierpnia 2013 r, zawartg na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 17 kwietnia
2013 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie
jednostki dominujacej w okresie od 10.02. 2014 r do 14.02.2014 r.

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Consult Sp. z o.0. spetniajg wymdg niezaleznosci od
badanej Grupy Kapitatowe] 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 sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za okres
konczacy sie tego dnia zostalo zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie biegtego
rewidenta bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 22 maja 2013 r. przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 11
czerwca 2013 .

1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A.
z siedzibg przy ul. Dagbrowskiego 44, 50-457 Wroctaw i dotyczy skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, na ktore skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2013 r., skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodow, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy konczgcy sie tego
dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.
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1.5.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia z dnia 19.08.2011 roku.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilisSmy stosownie
do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowe;
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéow w Polsce oraz w sprawach
nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegotowe;j
metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania finansowego i w razie
watpliwoéci - Migedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;.

Zarzgd jednostki dominujace] jest odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng prezentacje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, jak
rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentdw papierow wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz z innymi obowigzujgcymi przepisami
oraz za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzgdzenie raportu uzupeiniajgcego, odnoénie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zarzad jednostki dominujgcej ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu os$wiadczenie
orzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego
do badania oraz niezaistnieniu zdarzen wptywajgcych w sposéb znaczgcy na dane wykazane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

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

Zakres planowanej i wykonane] pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i
sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie PKF Consult Sp. z 0.0.

Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] skiadajg sie
sprawozdania jednostkowe jednostki dominujgcej oraz Spdtek podporzadkowanych,
sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2013 r., ktére zostaty zbadane i uzyskaty opinig:

- . ; : Rodzaj opinii
Nazwa jednostki Podmiot uprawniony do bieglego Metoda konsolidacji
badania =
rewidenta
Bez
Vantage Development S.A. FikE Conaul Bp.z me: zastrzezen Pema
Centauris IPD Invest Bez
Sp. 20.0. S.KA. PKF Consult Sp. z 0.0. TR Pelna
Promenady Epsilon VD Bez
Sp. 2 0.0. SKA PKF Consult Sp. z 0.0. sastesal® Petna
B
VD Invest Sp. z .0. PKF Consult Sp. z 0.0. zastrziZZeﬁ* Petna
Bez
P dy VD Sp. z 0.0. SKA z
romenady p.Z 0.0 PKF Consult Sp. z 0.0. sustreeseli® Pefna

(*) dane finansowe spotek zaleznych zostaly zbadane i potwierdzone na potrzeby skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Do dnia wydania opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania
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finansowego nie sporzadzono jednak kompletnych sprawozdan finansowych spotek zaleznych, dlatego
nie wydano do tych sprawozdan opinii z badania. Audytor nie przewiduje zastrzezen w opinii do
sprawozdan jednostkowych spotek zaleznych.

Sprawozdania finansowe pozostalych spétek wchodzacych w skiad skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie podlegaly obligatoryjnemu badaniu. Dane finansowe zawarte w tych sprawozdaniach
byly weryfikowane wylgcznie na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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2. Czes¢ analityczna raportu

2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Zmiana
2012-12-31 % sumy 2013-12-31 % sumy (BZ - BO)
AKTYWA zi '000 bilansowej z4 '000 bilansowej BO
Aktywa trwate
Wartos¢ firmy - - - - -
Wartosci niematerialne 428 0,1% 294 0,1% -31,3%
Rzeczowe aktywa trwate 154 0,1% 237 0,1% 53,9%
Nieruchomosci inwestycyjne pracujgce 82 050 21,2% 121 931 25,5% 48,6%
Nieruchomosci inwestycyjne niepracujgce 223105 57,8% 182 849 38,2% -18,0%
Pozyczki diugoterminowe 1902 0,5% 64 0,1% -96,6%
Pozostate aktywa 445 0,1% 1333 0,3% 199,6%
ﬁgg)v;i;x?éu odroczonego podatku 3582 0.9% 6 258 1,3% )
311 666 79,9% 312 966 65,4% 0,4%
Aktywa obrotowe
Zapasy 60 016 15,5% 90 643 19,0% 51,0%
Pozyczki krotkoterminowe - - 1225 0,3% -
s fransoue woceane W WO g4 01w m 0% e
Naleznosci krétkoterminowe 6 134 1,6% 21342 4,5% 247 9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 679 3,0% 51615 10,8% 341,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 329 0,1% 496 0,1% 50,8%
78192 20,2% 165 349 34,6% 111,5%
Aktywa razem 389 858 100,0% 478 315 100,0% 22,7%
Zmiana
2012-12-31 % sumy  2013-12-31 % sumy (BZ - BO)
KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA zt '000 bilansowej z1 '000 bilansowej BO
Kapitat wiasny
Kapitat wtasny jednostki dominujgcej: 294 530 76,2% 315 958 66,1% 7,3%
Kapitat podstawowy 35194 9,1% 38713 8,1% 10,0%
Zyski zatrzymane 264 550 68,5% 272 600 57,0% 3,0%
Inne skumulowane catkowite dochody -695 -0,2% -6 0,0% -99,1%
Wynik finansowy za rok obrotowy -4 519 -1,2% 4 651 1,0% -202,9%
Kapitaty przypadajgce udziatowcom ) i i ) )
niesprawujgcym kontroli
294 530 76,2% 315 958 66,1% 7,3%
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Zobowigzania dlugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

fll.l-llllllllllllllllm

dochodowego 5475 1.4% 3 827 0,8%

Diugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 29 354 7,5% 57 625 12,0%

Zohowigzania diugoterminowe z tytutu s

leasingu finansowego 0 0,0% g Bk

Rezerwy dlugoterminowe 756 0,2% 1008 0.2% 33,3%

Obligacje dtugoterminowe 10015 2,6% 32976 6,9% 229,3%

Przedplaty na zakup lokali 5137 1,3% 0 0,0% -100,0%

Pozostate zobowiazania diugoterminowe 315 0,1% 880 0,2% 179,4%
51 052 13,1% 96 316 20,1% 88,7%

Zobowigzania krétkoterminowe

RTINS PomisR ety 25034 6.5% 2 605 0,5% -89,6%

Zobpwiqzanla krotkoterminowe z tytutu 37 0.1% ) ) -100,0%

leasingu finansowego

Rezerwy krotkoterminowe 907 0,2% 844 0,2% -6,9%

Obligacje krotkoterminowe - - 8093 1,7% -

Przedptaty na zakup lokali - - 16 354 3,4% -

ggggg;a}:ama z tytutu dostaw i ustug oraz 18 298 4.7% 38 145 8.0% 108.5%
44 276 11,5% 66 041 13,8% 49,2%

PrRSpRaAECHt 389858  100,0% 478315  100,0% 22,7%
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2.2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

Y

%

przychodoéw przychoddw Zmiana
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z 2012 ze 2013 ze (BZ - BO)
CALKOWITYCH DOCHODOW zt'000 sprzedazy zt'000 sprzedazy BO
Przychody ze sprzedazy
Przychody z nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych 2094 14,7% 5993 10,6% 186,2%
Przychody ze sprzedazy lokali 9 208 64,5% 47 742 84,2% 418,5%
Pozostate przychody 2 985 20,9% 2971 52% -0,5%
14 287 100,0% 56 706 100,0% 296,9%
Koszt wiasny sprzedazy
Koszty utrzymania nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych 662 4,6% 2027 3,6% 208,2%
Koszty wytworzenia sprzedanych
lokali 7 599 53,2% 43 380 76,5% 470,9%
Pozostate koszty 2 708 19,0% 2915 51% 7,6%
10 969 76,8% 48 322 85,2% 340,5%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3318 23,2% 8 384 14,8% 152,7%
Koszty sprzedazy 2 545 17.8% 2 529 4,5% -0,6%
Koszty ogolnego zarzadu 3895 27.3% 4 975 8,8% 27,7%
Zysk (strata) ze sprzedazy -3122 -21,9% 880 1,6% -128,2%
Zysk (strata) z tytutu
przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych  pracujgcych do
wartosci godziwej 11 893 83,2% 4482 7,9% -62,3%
Zysk (strata) ze sprzedazy po
uwzglednieniu przeszacowania
nieruchomosci inwestycyjnych
pracujgcych 8771 61,4% 5362 9,5% -38,9%
Zysk (strata) ze  sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych 100 0,7% - 0,0% -100,0%
Pozostate przychody operacyjne 885 6,2% 727 1,3% -17,9%
Pozostate koszty operacyjne 17 513 122,6% 1822 3,2% -89,6%
Zysk (strata) z dzialalnosci
operacyjnej -7 757 -54,3% 4 267 7,5% -155,0%
Przychody finansowe 532 3.7% 763 1,3% 43,4%
Koszty finansowe 4086 28,6% 4 699 8,3% 15,0%
Zysk (strata) brutto -11 311 -79,2% 331 0,6% -102,9%
Podatek dochodowy -6 569 -46,0% -4 320 -7,6% 34.2%
Zysk (strata) netto -4 742 -33,2% 4 651 8,2% -198,1%
Inne catkowite dochody 2192 15,3% 689 1,2% -68,6%
Catkowite dochody ogétem -2 550 -17,8% 5340 9,4% -309,4%
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2.3. Wpybrane wskazniki finansowe

Wyszczegdlnienie j.m.

2011

2012

2013

Rentownos¢ sprzedazy produktéw, towaréw i o
materiatlow °

(wynik na sprzedazy / przychody ze

sprzedazy)*100%
2. Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) %
(wynik netto / przecigtny stan kapitatow wtasnych)
*100%
Szybkosé obrotu naleznosci z tyt. dostaw i
ustug
(przecigtny stan naleznosci handlowych*365) /
przychody ze sprzedazy
4. Wskaznik ogdlnego zadluzenia %

ilos¢ dni

(zobowigzania ogétem / aktywa ogotem) *100%
5. Wskaznik ptynnosci |
(aktywa obrotowe /biezgce zobowigzania)

-1.7

02

69,3

38,5

0,7

-21,9

-1,7

152,1

24,5

1,8

1,6

1,5

88,4

33,9

2,56
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3.2

3.3.

3.4.

Czes¢ szczegoltowa raportu

Zasady rachunkowosci, metoda konsolidaciji, prawidtowos¢
dokumentacji konsolidacyjnej

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

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

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita
dokumentacja konsolidacyjna sporzgdzona w sposob kompletny i poprawny na podstawie
wymogow rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie
szczegolnych 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 sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie
Europejska i innymi obowigzujacymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowosci zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska.

Ze wzgledu na fakt, iz jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej poza jednostka
dominujaca, stosujg polskie standardy rachunkowosci, zgodne z zasadami stosowanymi przez
jednostke dominujgcg, dla potrzeb sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dokonano odpowiednich przeksztatcen sprawozdan finansowych tych jednostek,
dostosowujgc dane do zasad rachunkowosci stosowanych w jednostce dominujgcej

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajgcych opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaty
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo. Dane te
stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w
Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdamu finansowym.

Konsolidacja kapitatéw wlasnych i ustalenie udziatéw niekontrolujgcych

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowe] jest kapitat zaktadowy jednostki dominujgcej.

Wyliczenia pozostatych skiadnikéw kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skiadnikoéw kapitatu wilasnego jednostki dominujgce;
odpowiednich sktadnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem  finansowym, odpowiadajgcych procentowemu udziatowi jednostki
dominujgcej w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedilug stanu na koniec okresu
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3.5,

3.6.

sprawozdawczego. Do kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej wigczono tylko te czesci
odpowiednich skiadnikéw kapitatu wtasnego jednostek zaleznych, ktére powstaty od dnia
objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujaca.

Wyliczenia udziatdbw mniejszosci w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatu udziatow
niekontrolujgcych w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

Wyltaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wigczen konsolidacyjnych dotyczgcych wewnagtrzgrupowych
rozrachunkow, wigczen dotyczgcych sprzedazy pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej,
pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw | kosztow operacyjnych oraz kosztow
i przychodoéw finansowych, wynikow niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartoséci aktywow oraz z tytutu dywidend, skutkow sprzedazy catosci lub czesci
udziatow (akcji) w jednostkach objetych konsolidacja.

Dane, stanowigce podstawe do wigczen, uzyskano z ksigg 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
Kapitalowe] sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2013 r. i za okres konczgcy sig tego dnia
wydalismy opinie bez zastrzezen.

Jolanta Sekowska

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
QOddziat Zachdod

Wroctaw, 20 marca 2014 r.
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