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I INFORMACJE OGOLNE

Petna nazwa (firma) jednostki dominujace;j: VANTAGE DEVELOPMENT Spédtka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: 50-125 Wroctaw, ul. Sw. Mikotaja 12
Numer KRS: 0000030117

Numer identyfikacji podatkowej NIP: 896-000-07-01

Numer identyfikacyjny REGON: 930778024

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Vantage Development jest budowa i sprzedaz

nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. Spétka Vantage Development S.A. realizuje projekty
deweloperskie przede wszystkim poprzez spotki celowe.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania Zarzgdu, takie jak
»Spotka", ,Vantage Development S.A.", ,,Vantage Development" lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu
oraz ich odmiany, odnoszq sie do spotki Vantage Development S.A., natomiast ,,Grupa"”, ,Grupa Kapitatowa",
,Grupa Kapitatowa Vantage Development" lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany
odnoszq sie do Grupy Kapitatowej Vantage Development, w sktad ktdrej wchodzi Vantage Development S.A.

oraz podmioty podlegajgce konsolidacji.

Il CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITAtOWE)J

1. Sktad Grupy Kapitatowej
W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej Vantage Development S.A. jest jednostkg dominujgcg, na dzien 30 czerwca
2013 r. wchodzity nastepujace spotki zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone:

Charakter

Data
Nazwa jednostki ze wskazaniem L. powigzania ) ) ) Metoda L.
) Siedziba Akcjonariusze/Udziatowcy . objecia
formy prawnej z Vantage konsolidacji )
kontroli
Development
46,33% Prajla Limited
jednostka 23,29% Jozef Biegaj
Vantage Development S.A. Wroctaw L. . . petna
dominujaca 9,66% Birmat Limited
20,72% pozostali akcjonariusze
. jednostka
Centauris IPD Invest ) X 50% Vantage Development S.A. X
1. Wroctaw wspotzalezna proporcjonalna 11.04.2008

Sp. zo.0.S.K.A. 50% BNM-3 Sp. z 0.0.

bezposrednio

jednostka zalezna

2. IPD Centrum Sp. z 0.0. Wroctaw ) i 100% Vantage Development S.A. petna 11.04.2008
bezposrednio
jednostka
, . 50% Vantage Development S.A. X
3. IPD Invest Sp.z0.0. Wroctaw wspotzalezna proporcjonalna 18.04.2008

, X 50% BNM-3 Sp. z 0.0.
bezposrednio

jednostka zalezna

4. IPD Potudnie Sp. z 0.0. Wroctaw posrednio 100% IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A. petna 11.04.2008
jednostka zalezna
5. IREVD Sp.zo.0.S.K.A. Wroctaw bezpoérednio 100% Vantage Development S.A. petna 11.04.2008
jednostka zalezna
6. VDSp.zo.o0. Wroctaw ™ 100% Vantage Development S.A. petna 29.10.2007
Z ni
. jednostka zalezna 97,5% IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A.
7. Office VD Sp. z 0.0. S.K.A. Wroctaw ) : petna 14.12.2007
posrednio 2,5% Vantage Development S.A.
Promenady Wroctawskie jednostka zalezna
8. VD Sp. 0.0, S.KA Wroctaw bezpoérednio 100% Vantage Development S.A. petna 19.12.2008
jednostka
. , X 50% Vantage Development S.A. 5
9. Centauris BIS Sp. z 0.0. Wroctaw wspotzalezna ) proporcjonalna 02.03.2010
el 50% BNM-3 Sp. z 0.0.
Promenady Epsilon VD jednostka zalezna 37,13% Vantage Development S.A.
10. Wroctaw petna 03.03.2010

Sp.zo.0.S.K.A.

posrednio

62,87% PRW Sp. z 0.0.



jednostka zalezna

11. VD Invest Sp. z 0.0. Wroctaw ) ) 100% IPD Potudnie Sp. z 0.0. petna 17.12.2010
posrednio
jednostka zalezna 100% Promenady Wroctawskie VD
12. PRW Sp. zo.o. Wroctaw ) ) petna 28.11.2011
posrednio Sp. z 0.0. S.K.A.
Promenady VD Sp. z 0.0. jednostka zalezna
13. Wroctaw ) k 100% Vantage Development S.A. petna 23.05.2012
S.K.A. bezposrednio
. jednostka zalezna 80% IPD Centrum Sp. z 0.0.
14. Finanse VD Sp. z 0.0. Wroctaw , ) petna 21.06.2012
posrednio 20% Vantage Development S.A.
jednostka zalezna
15. VD RETAILSp.z0.0. 1) Wroctaw , ) 100% IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A. petna 10.04.2013
posrednio
jednostka zalezna
16. Promenady ZITA Sp. z 0.0. 2) Wroctaw 100% Vantage Development S.A. petna 05.06.2013

bezposrednio

jednostka zalezna
17. Promenady Il VD Sp. z 0.0. S.K.A. 3)  Wroctaw ) i 100% Vantage Development S.A. petna 05.06.2013
bezposrednio

jednostka zalezna
18. VDERSp.zo0.0.4) Wroctaw ) k 100% Vantage Development S.A. petna 05.06.2013
bezposrednio

1)  Spdtka zawigzana w dniu 10 kwietnia 2013 roku. Spodtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 21 maja 2013 roku.
2)  Spdtka zawigzana w dniu 5 czerwca 2013 roku. Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 23 lipca 2013 roku.
3)  Spdtka zawigzana w dniu 5 czerwca 2013 roku. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 26 lipca 2013 roku.
4)  Spdtka zawigzana w dniu 5 czerwca 2013 roku. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 9 lipca 2013 roku.

Po dniu bilansowym, tj. w dniu 22 lipca 2013 roku, w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta, zostata zawigzana
nowa spoétka dziatajgca w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg VD
RETAIL Il sp. z 0.0. Emitent posiada 100% udziatéw w nowozawigzanej spotce.

2. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej, w tym w wyniku potaczenia, przejecia lub
sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Spotki, inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dziatalnosci

Opisane w tabeli wyzej zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej nie pociggajg za sobg istotnych skutkdow.
Nowozawigzywane spotki, sg spotkami celowymi przeznaczonymi do realizacji inwestycji deweloperskich oraz

komercyjnych.

3.  Spétki wytaczone z konsolidacji
Na 30 czerwca 2013 roku w strukturze Grupy Vantage nie byto spoétek wytgczonych z konsolidacji.

4. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) — komentarz

AKTYWA 30.06.2013 udziatw 5 12,2012 Udziat w
aktywach aktywach
I.  Aktywa trwate (suma1l-7) 325942 i 73,30% 308 084 79,76%
1. Wartosci niematerialne 330 0,07% 428 0,11%
2. Rzeczowe aktywa trwate 93 0,02% 154 0,04%
3. Nieruchomosci inwestycyjne pracujace 97 200 21,86% 82050 21,24%
4. Nieruchomosci inwestycyjne niepracujace 223105 50,18% 223105 57,76%
5. Pozyczki dtugoterminowe 164 0,04% 1902 0,49%
6. Pozostate aktywa 1697 0,38% 445 0,12%
7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3353 0,75% - 0,00%
1. Aktywa obrotowe (suma1-5) 118701 i 26,70% 78192 20,24%
1. Zapasy 77937 17,53% 60016 15,54%
5 Afktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 29 0,01% v 0,01%
finansowy
3. Naleznosci krotkoterminowe 10172 2,29% 6134 1,59%
4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 29591 6,66% 11679 3,02%
5. Rozliczenia miedzyokresowe 972 0,22% 329 0,09%
Aktywa razem —suma I+l 444 643 B 100,00% 386 276 100,00%



KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA 30.06.2013 Udziat w 31.12.2012 Udziaf w

pasywach pasywach

I.  Kapitat wiasny (suma 1-2) 298453 i 67,12% 294530 76,25%

1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: 298453 67,12% 294 530 76,25%

1.1 Kapitat podstawowy 35194 7,92% 35194 9,11%

1.2 Zyski zatrzymane 260031 58,48% 264550 68,49%

1.3 Inne skumulowane catkowite dochody (2 289) -0,51% (695) -0,18%

1.4 Wynik finansowy za rok obrotowy 5517 1,24% (4519) -1,17%

2. Kapitaty przypadajace udziatowcom niesprawujacym kontroli 5 0,00% - 0,00%

1. Zobowiazania dtugoterminowe (suma1-5) 90571 i 20,37% 47470 12,29%

1. Rezerwa ztytutu odroczonego podatku dochodowego - 0,00% 1893 0,49%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 67 468 15,17% 29354 7,60%

3. Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego - 0,00% - 0,00%

4. Rezerwy dtugoterminowe 881 0,20% 756 0,20%

5. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 22222 5,00% 15467 4,00%

1. Zobowiazania krétkoterminowe (suma 1-4) 55619 [ 12,51% 44276 11,46%

1. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 9668 2,17% 25034 6,48%

2. Zobowiazania krétkoterminowe ztytutu leasingu finansowego 16 0,00% 37 0,01%

3. Rezerwy krétkoterminowe 541 0,12% 907 0,23%

4. Zobowiazania ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate 45394 10,21% 18 298 4,74%

Pasywa razem —suma I+ I+l 444643 100,00% 386 276 100,00%

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 30.06.2013 31.12.2012

Wartos¢ ksiegowa 298453 294530
Liczba akcji 56 763 844 56 763 844
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 5,26 5,19

AKTYWA

Suma aktywodw na 30 czerwca 2013 wzrosta w stosunku do wartosci z 31 grudnia 2012 o 58 367 tys. zt. Ztozyto
sie na to zwiekszenie wartosci aktywow obrotowych o 40509 tys. zt oraz zwiekszenie wartosci aktywoéw
trwatych o 17 858 tys. zt. Rézny wzrost dla aktywdw trwatych i obrotowych spowodowat zmiane w strukturze
aktywow bilansu w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku - zwiekszenie udziatu aktywow obrotowych
0 6,46% przy jednoczesnym takim samym zmniejszeniu udziatu majgtku trwatego.

Na wzrost aktywow trwatych ztozyty sie gtdéwnie zwiekszenie pozycji ,,Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego” oraz zwiekszenie pozycji ,nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych”, ktére zwiekszenie
zwigzane jest ze zrealizowanym obiektem biurowym Delta 44.

Zwiekszenie aktywdw obrotowych nastgpito za sprawg zwiekszenia zapaséw — produkcji w toku realizowanych
obiektéw mieszkaniowych Centauris etap Il i Promenady Mieszkaniowe, zwiekszenia stanu Srodkéw
pienieznych oraz w mniejszym stopniu zwiekszenia naleznosci krétkoterminowych.

KAPITAL WLASNY

Kapitat wtasny na 30 czerwca 2013 ulegt zwiekszeniu o 3 923 tys. zt w poréwnaniu do 31 grudnia 2012 gtdwnie
za sprawg wypracowanego zysku netto za pierwsze potrocze 2013. W biezacym okresie, zauwazalne jest
obnizenie udziatu kapitatu wtasnego w strukturze zrédet finansowania z 76% na 31 grudnia 2012 do 67% na
30 czerwca 2013.

ZOBOWIAZANIA

Na 30 czerwca 2013 nastgpito zwiekszenie zobowigzan diugoterminowych o 43 101 tys. zt w stosunku do stanu
na 31 grudnia 2012, co byto zwigzane z:

- wyemitowaniem obligacji w wysokosci 12 016 tys. zt

- zwiekszeniem zadtuzenia kredytowego zwigzanego z realizowanymi projektami deweloperskimi.

Zwiekszeniu ulegty réwniez zobowigzania krétkoterminowe. Wzrost wynidst 11 343 tys. zi. i byt zwigzany ze:
- zwiekszeniem zobowigzan wobec wykonawcéw robdt budowlanych na realizowanych przez Grupe
obiektach gtéwnie wobec: Erbud S.A. (zobowigzanie na 30-06-2013 wynosito 2 337 tys. zt.), Kajima



Poland Sp.zoo. (zobowigzanie na 30-06-2013 wynosito 4 714tys.zt.) oraz Wroctawskiego
Przedsiebiorstwa Budownictwa Przemystowego nr 2 Wrobis S.A. (zobowigzanie na 30-06-2013 wynosito
3028 tys. zt)

zwiekszeniem zobowigzan z tytutu przedptat za mieszkania w projektach Promenady Wroctawskie i
Centauris.

spadkiem salda kredytow krétkoterminowych zwigzanego ze sptatami kredytu na grunt w projekcie
Centauris oraz sptatami kredytu budowlanego dla projektu Epsilon.



5. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat — komentarz

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW B zmiana
30.06.2013 30.06.2012 %
A. Przychody ze sprzedazy (sumal-ll) 6727 7508 -10,40%
|. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych 2195 767 186,18%
1. Przychody ze sprzedazy lokali 2082 5157 -59,63%
11l. Pozostate przychody 2450 1584 54,67%
B. Koszty whasny sprzedazy (sumal-lll) (4453) (6 366) -30,05%
I. Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (657) (282) 132,98%
1l. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali (2018) (4393) -54,06%
11l. Pozostate koszty (1778) (1691) 5,14%
C. 2Zysk(strata) brutto ze sprzedazy (A+B) 2274 1142 99,12%
I. Koszty sprzedazy (989) (1168) -15,33%
Il. Koszty ogdélnego zarzadu (2561) (1836) 39,49%
D. Zysk (strata) ze sprzedazy (C++l) (1276) (1862) -31,47%
) Zysk(s.trata)ztytu'fu p‘rze.zszact)wa.nia nieruchomosci inwestycyjnych 4043 11010 63,28%
pracujacych do wartosci godziwej
E. 'Zysk (stra.ta) ze sprzedaiy po uwzglednieniu przeszacowania nieruchomosci 2767 9148 -69,75%
inwestycyinych pracujacych (D+)
I. Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - 100 -100,00%
Il. Pozostate przychody operacyjne 61 72 -15,28%
Ill. Pozostate koszty operacyjne (572) (23) 2386,96%
F. Zysk (strata)z dziatalnosci operacyjnej (E+IHI+11) 2256 9297 -75,73%
I. Przychody finansowe 275 183 50,27%
1. Odsetki 267 180 48,33%
2. Inne 8 3 166,67%
1l. Koszty finansowe (2 246) (2786) -19,38%
1. Odsetki (1926) (2407) -19,98%
2. Strata ze zbycia inwestycji - (145) -100,00%
3. Aktualizacja warto$ci inwestycji (5) 6) -16,67%
4. Inne (315) (228) 38,16%
G. Zysk (strata) brutto (F+I+1) 285 6694 -95,74%
I. Podatek dochodowy (suma 1-2) 5232 (1752) -398,63%
1. Cze$¢ biezaca - (5) -100,00%
2. Czesc¢ odroczona 5232 (1747) -399,48%
H. 2Zysk (strata) netto (G+l) 5517 4942 11,63%
Inne catkowite dochody (1594) 1121 7 242,19%
Catkowite dochody ogétem 3923 6063 -35,30%
2Zysk (strata) netto
- przypadajacy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego 5517 5165 6,82%
- przypadajacy na udziatowcdw niekontrolujacych - (223) -100,00%
Catkowite dochody ogétem
- przypadajace na akcjonariuszy podmiotu dominujacego 3923 6286 -37,59%
- przypadajace na udziatowcdw niekontrolujacych - (223) -100,00%
Srednia wazona liczba akcji w okresie 56763 844 46 484 023 22,11%
Zysk (strata) netto przypadajacy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego
Podstawowy zysk (strata) na jedng akcje (w zt) 0,10 0,11 -12,53%
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje (w zt) 0,10 0,11 -12,53%

W pierwszym poétroczu 2013 r. Grupa Kapitatowa Vantage Development osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 6727 tys.zt, na co ztozyly sie w porownywalnym stopniu przychody uzyskiwane z wynajmu
powierzchni biurowej w wybudowanym obiekcie Epsilon, przychody ze sprzedazy mieszkan w projekcie
Centauris i domkow projektu Stoneczne Sady oraz pozostate przychody uzyskiwane z doraznego wynajmu
powierzchni na nieruchomosciach znajdujgcych sie w portfelu grupy a takze przychody z zarzgdzania projektami
deweloperskimi obcych inwestorow. Wypracowany zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 2 256 tys. zt
Istotnym elementem pozytywie wptywajgcym na wyniki grupy jest zakonczenie realizacji budynku biurowego
Delta i jego przeszacowanie do wartosci rynkowej. Po uwzglednieniu odsetek i podatkéw Grupa Kapitatowa
osiggneta zysk netto w wysokosci 5 517 tys. zt.



6. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowe;j

Wskazniki rentownosci

Wskazniki ptynnosci finansowe;j
o wskANK  wzR  ipé2013r.  rok012r.

Wskazniki stopnia zadtuzenia

7. Rodinice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowang prognoza
Prognoza wynikéw Grupy Kapitatowej na 2013 rok nie byta publikowana.

8. Opis czynnikéow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
osiggniete wyniki finansowe
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnej Delta generujgce dodatni wynik w wysokosci 4 043 tys. zt.

9. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

W pierwszym poétroczu 2013 roku nie zostaty wyptacone i zdeklarowane wyptaty dywidendy.

10. Istotne zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe
Pod dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity istotne zdarzenia.



11.

1.

Zasady sporzadzania skréconego sprawozdania finansowego
Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych
Skrécone jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostaty sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoéci 34 Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa i dla petnego
zrozumienia sytuacji finansowej i wynikdéw dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej powinny byé czytane
wraz ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Vantage Development i
jednostkowym sprawozdaniem finansowym Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku. Skrécone
sprawozdania finansowe sporzadzone zostaty zgodnie z zasadg kosztu historycznego, za wyjatkiem
aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy i nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci
godziwej. Wartos$¢ bilansowa ujetych zabezpieczanych aktywoéw i zobowigzan jest korygowana o zmiany
wartosci godziwej, ktére mozina przypisa¢ ryzyku, przed ktorym te aktywa i zobowigzania sg
zabezpieczane.

Format sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2013 roku zostato sporzadzone w wersji skroconej i sktada sie z:

—  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Vantage Development
(sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy, sprawozdanie z catkowitych dochoddéw Grupy,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym Grupy, sprawozdanie z przeptywdw pienieznych Grupy),

— jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta (sprawozdanie z sytuacji finansowej,
sprawozdanie z catkowitych dochoddw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, sprawozdanie z
przeptywow pienieznych),

—  wybranych danych objasniajacych,
—  pozostatych informaciji.
Sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone w tysigcach polskich ztotych. Dane porédwnywalne na 31
grudnia 2012 roku byty zweryfikowane przez biegtego rewidenta w toku badania sprawozdania
finansowego za rok 2012.
Zatwierdzenie skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego
Skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostaty zatwierdzone do publikacji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej dnia 30 sierpnia 2013 roku.
Kontynuacja dziatalnosci
Skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez spétki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie
przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia konczgcego okres sprawozdawczy i nie istniejg przestanki
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej
dziatalnosci. Zarzad Jednostki Dominujgcej nie stwierdza na dzien podpisania niniejszego
skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego faktéw i okolicznosci wskazujgcych na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

WEADZE SPOLKI, AKCJONARIAT
Wiadze Vantage Development S.A.
*  RADA NADZORCzZA

Na dzien 30 czerwca 2013 r. w sktad Rady Nadzorczej Spétki wechodzity nastepujgce osoby:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Sktad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Cztonkowie Rady Nadzorczej Piotr Nowjalis

Mirostaw Greber

Jerzy Dobrowolski



* ZARZAD
Na dzien 30 czerwca 2013 r. sktad Zarzgdu Vantage Development S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Funkcja w Zarzadzie Sktad

Prezes Zarzadu Edward Laufer
Cztonek Zarzadu Roman M. Meysner
Cztonek Zarzadu Dariusz Pawlukowicz

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Vantage Development za | pétrocze 2012 r. sktad Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spotki nie ulegt
zmianie. W dniu 17 kwietnia 2013 roku Rada Nadzorcza powotata dotychczasowych Cztonkdw Zarzadu na
kolejng kadencje.

2.  Akcje Spotki oraz akcje i udziaty w jednostkach Grupy Kapitatlowej Vantage Development posiadane
przez Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki wg stanu na dzien 30 czerwca 2013 r. oraz na dzien
przekazania raportu.

a) Grupa Vantage Development z wytgczeniem Emitenta:

e Osoby zarzadzajgce Emitentem nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatow i akcji w
spotkach z Grupy Vantage Development;

e Osoby nadzorujace nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatéw i akcji w spétkach z
Grupy Vantage Development.

b) Emitent:

e Pan Edward Laufer — Prezes Zarzgdu Vantage Development S.A., od dnia 27 lipca 2012 roku
posiada posrednio akcje Vantage Development S.A. poprzez spétke Prajla Limited, ktérej
jedynym udziatowcem jest Prajla Holding. Pan Edward Laufer w okresie sprawozdawczym nie
posiadat bezposrednio akcji Vantage Development S.A.,

e Pozostali Cztonkowie Zarzadu Vantage Development S.A. nie posiadali posrednio oraz
bezposrednio akcji Vantage Development S.A.

e Pan Jozef Biegaj — Cztonek Rady Nadzorczej posiadt bezposrednio 13.221.255 akcji Emitenta.
Dodatkowo Pan Jozef Biegaj posiadat posrednio poprzez spotke Birmat Limited 5.482.290
akcji Spotki.

e Pan Grzegorz Dzik, jako udziatowiec Prajla Holding posiadajgcej wszystkie udziaty w Prajla
Limited posiadat posrednio 26.298.369 akcji Vantage Development S.A.

e Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg bezposrednio akcji Emitenta.

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia przekazania raportu nie ulegty zmianie stany posiadania akcji przez
osoby zarzadzajgce i nadzorujgce. Grupa Kapitatowa Vantage Development Od dnia przekazania ostatniego
raportu okresowego nie nastgpity zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta.

3. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spoftki
Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spodtki znaczacymi akcjonariuszami posiadajgcymi akcje bezposrednio w okresie od
dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 oraz na dzien przekazania niniejszego raportu byli:

) X X . Udziat w kapitale X ; Udziat w ogdlnej
Akcjonariusz Liczba akgcji Liczba gtosow e ,
zaktadowym liczbie gtosow
Prajla Limited 26 298 369 46,33% 26 298 369 46,33%
Jozef Biegaj 13 221 255 23,29% 13 221 255 23,29%
Birmat Limited 5482 290 9,66% 5482 290 9,66%

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny

Otwarty, Noble Fund Opportunity

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Noble 2963243 5,22% 2 963 243 5,22%
Fund 2DB Fundusz inwestycyjny

zamkniety - wszystkie zarzgdzane przez
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Noble Funds Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Pan Grzegorz Dzik — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Spotki i pan Edward Laufer — Prezes Zarzadu Spoétki jako
udziatowcy Prajla Holding posiadajgcej wszystkie udziaty w Prajla Limited (posiadajgcej 46,33% udziatu w
kapitale zaktadowym Spétki) posiadajg posrednio akcje Spotki oraz sprawujg w Prajla Limited i Prajla Holding
funkcje kierownicze i posiadajg staty dostep do informacji poufnych oraz kompetencje w zakresie
podejmowania decyzji wywierajgcych wptyw na rozwdj Prajla Limited i perspektywy prowadzonej przez nig
dziatalnosci gospodarczej. Pan Jozef Biegaj - petnigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej jest jednoczesnie
podmiotem posrednio kontrolujgcym Birmat Limited, w zwigzku z czym posiada tgcznie (posrednio i
bezposrednio) 18.703.545 akcji Vantage Development S.A., stanowigcych tgcznie 32,95% udziatu w kapitale
zaktadowym Spétki. Akcje te uprawniajg do 18.703.545 gtosow i stanowig 32,95% udziatu w ogdlnej liczbie
gtosdow na WZ Spotki. Ponadto Pan Jozef Biegaj sprawuje w Birmat Limited funkcje kierownicze i posiada staty
dostep do informacji poufnych oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na
rozwdj Birmat Limited i perspektywy prowadzonej przez nig dziatalnosci gospodarczej. Od dnia przekazania
ostatniego raportu okresowego nie nastgpity zmiany w strukturze witasnosci znacznych pakietow akcji
Emitenta.

Iv. DZIALALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE)
1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

W pierwszym podfroczu 2013, Grupa Kapitatowa Vantage osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie
6 727 tys. zt. W omawianym okresie gtéwnym zrédtem przychoddéw Grupy byta sprzedaz lokali mieszkalnych i
ustugowych przedsiewziecia Centauris etap | oraz doméw w projekcie Stoneczne Sady. Ponadto Grupa
uzyskiwata przychody z najmu, gtéwnie z budynku Promenady Epsilon, przychody za zarzadzanie procesem
inwestycyjnym przedsiewziecia Parkowa Ostoja oraz z zarzgdzania nieruchomosciami.
2. Gtéwne rynki zbytu
Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Vantage skoncentrowana jest na rynku krajowym z ktérego pochodzi 100%.
przychoddéw. Dotychczasowa dziatalnosé prowadzona byta gtéwnie na terenie Wroctawia.
3. Informacje dotyczace liczby sprzedanych lokali
Liczba sprzedanych mieszkan (umowy koricowe) w pierwszym poétroczu 2013 dotyczyta przedsiewziecia
Centauris | etap. W okresie tym rozpoznano przychdd ze sprzedazy 4 mieszkan i jednego lokalu ustugowego o
powierzchni 493,71 m’ ponadto sprzedano jeden dom w projekcie Stoneczne Sady.
W okresie | pétrocza zawarto umowy deweloperskie netto ogétem na 73 lokale w tym:

—  5dla przedsiewziecia Centauris etap |,

— 18 dla przedsiewziecia Centauris etap I,

—  50dla przedsiewziecia Promenady Wroctawskie,
oraz dwa domy w ramach przedsiewziecia Stoneczne Sady.
4. Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskow i strat
Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali, ktére zostaty
uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za | pétrocze 2013 r. (dane niewazone udziatem Vantage
Development w projekcie):

Lokale wydane, ktére zostaty

Lokal
Udziat uwzglednione w wyniku okale

Pow. uzytk Liczba lokali Termin oddani dane,
Lp Nazwa i lokalizacja projektu ow. uzytkowa Iczoa tokall Spétka realizujaca projekt  Vantage ermlln © an.la finansowym et anf—:
(m2) (szt) % do uzytkowania (szt) do wydania
: szt)
do 31-12-2012 | p6t.2013 )
1 Centauris etap | 8546 126 Centauris IPD Sp.zoo-SKA 50% 2011-09-30 110 5 2
2 Stoneczne Sady 2508 16 IRE VD Sp.zoo-SKA 100% 2010-12-31 8 1 1

W | pétroczu br. Grupa wydata Klientom 5 lokali oraz jeden dom.

5. Istotne wydarzenia w Grupie Kapitatowej

W | pétroczu 2013 r. dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej koncentrowata sie przede wszystkim w obszarach:
1) prac przygotowawczych zmierzajgcych do uruchomienia nowych projektéw deweloperskich,
2) prac przygotowawczych zmierzajacych do uruchomienia nowych projektéw komercyjnych,
3) kontynuowania wczesniej rozpoczetych projektéw deweloperskich oraz komercyjnych.
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W pierwszym pétroczu 2013 Grupa Kapitatowa:

zawarta umowe zabezpieczajgcg grunt pod realizacje projektu handlowego w Zielonej Gérze;
uzyskata pozwolenia na uzytkowanie Projektu Delta 44;
uzyskata pozwolenie na budowe projektu biurowego Promenady Zita o powierzchni uzytkowej 22 tys.

2
m;

Poreczenia kredytu lub pozyczki lub gwarancje udzielone przez Vantage Development S.A. i spotki
zalezne - jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji wynosi co najmniej 10% kapitatu
wtasnego Vantage Development S.A.

W | pétroczu 2013 r. Vantage Development S.A. nie udzielit poreczenia, ktérego wartos¢ przekroczyta 10%
kapitatu wtasnego Spaétki.

Na dzien 30.06.2013 r. istniaty nastepujgce poreczenia udzielone przez Vantage Development S.A. na rzecz

spotek zaleznych:

Lp.

Gwarancje udzielone przez Vantage Development S.A.

Data zawarcia Rodzaj gwarancji Kwota
Vantage lub inna spétka GK zawrze

. i X . umowy pozyczek i udzieli pozyczek
Umowa Wsparcia projektu pomiedzy PKO BP SA jako . i ,
i i w celu pokrycia wszelkich kosztow
17.08.2012 Bankiem, Vantage Development S.A. jako Gwarantem oraz

wyniktych w zwigzku z
VD INVEST Sp. z 0.0. jako Kredytobiorca pLL <

przekroczeniem kosztéw budowy
ujetych w budzecie projektu
Gwarant  zobowigzuje sie do

. X ) zapewnienia S$rodkéw pienieznych
Umowa gwarancji  pokrycia przekroczonych kosztow k
i i . . . celem pokrycia kwoty
projektu pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. jako ) .
23.01.2013r. . przekroczonych kosztéw projektu w
Kredytodawca, Vantage Development S.A. jako Gwarantem i i ) i
maksymalnej kwocie réwnej 10%

oraz Promenadami VD Sp. z 0.0. S.K.A. jako Kredytobiorc
i ! b g catkowitej wartosci budzetu

projektu netto

Postepowania toczace sie przed sagdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki w | pdétroczu 2013 roku oraz na dzied przekazania niniejszego
sprawozdania przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego Iub organem
administracji publicznej nie toczyly sie postepowania dotyczgce zobowigzan ani wierzytelnosci Vantage
Development S.A. lub spoétek zaleznych z jakimkolwiek kontrahentem lub jego grupa kapitatowg, ktorych
jednorazowa lubtaczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdow wiasnych Vantage
Development S.A.

Informacje o zawarciu przez Vantage Development S.A. lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne i zostaty zawarte na
innych warunkach niz rynkowe
Emitent i jego jednostki zalezne nie zwieraty istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktore s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe
Kapitatowa

Wszelkie informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej zostaty wskazane w pozostatych
podpunktach sprawozdania oraz w sprawozdaniach finansowych.
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10.

11.

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Grupa prowadzi dziatalnos¢ deweloperska, polegajacg na budowie mieszkan oraz powierzchni biurowych,

ktora charakteryzuje sie dtugim okresem realizacji projektow inwestycyjnych. Z drugiej strony, zgodnie z

MSR 18 Przychody, Grupa rozpoznaje przychody ze sprzedazy wybudowanych lokali mieszkalnych i

ustugowych w momencie przeniesienia wiekszosci ryzyk i korzysci wynikajgcych ze sprzedazy

nieruchomosci, z chwilg przekazania lokali nabywcom, pod warunkiem dokonania przez klienta wptaty w

wysokosci co najmniej 80% ceny oraz uzyskania pozwolenia na uzytkowanie obiektu. Powoduje to, iz przez

dtugi okres Grupa ponosi koszty i wydatki zwigzane z budowg lokali a przychdd ze sprzedazy zostanie

rozpoznany jednorazowo co wptywa na zmiennos¢ wynikow.

Drugim skfadnikiem sezonowosci wynikdw Grupy sg przeszacowania nieruchomosci, na ktére sktadaja sie

dwa elementy:

— przeszacowania posiadanych gruntéw ewidencjonowanych jako nieruchomosci inwestycyjne

— przeszacowania dokonywane na podstawie rynkowych wycen nieruchomosci nie rzadziej niz raz w
roku,

— przeszacowania posiadanych budynkéw komercyjnych ewidencjonowanych jako nieruchomosci
inwestycyjne — przeszacowania dokonywane na podstawie rynkowych wycen budynkéw po raz
pierwszy w momencie oddania budynkéw do eksploatacji a nastepnie nie rzadziej niz raz w roku.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych

* Emisje akcji
W dniu 22 maja 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 15 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki poprzez emisje nie wiecej niz 5.676.383 (stownie: piec
miliondw szeséset siedemdziesigt szes¢ tysiecy trzysta osiemdziesigt trzy) nowych akcji serii F, o
wartosci nominalnej 0,62 zt (stownie: szes¢dziesigt dwa grosze) kazda. Wszystkie akcje nowej emisji
serii F beda akcjami zwyktymi na okaziciela. Zaktadane jest, ze akcje serii F zostang zaoferowane w
drodze subskrypcji prywatnej znaczagcym akcjonariuszom Spotki. Do dnia publikacji sprawozdania nie
zostaty podjete dalsze dziatania zwigzane z emisjg nowych akgji.

* Emisje obligacji
W dniu 25 lutego 2013 roku Spotka wyemitowata 12.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg B, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 1 000,00 (jeden tysigc) ztotych kazda itgcznej wartosci nominalnej do 12 000 000,00 zt
(dwanascie miliondw), oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o
maksymalnym terminie wykupu do 18 (osiemnastu) miesiecy liczagc od dnia ich przydziatu
subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji réwnej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W
dniu 21 marca 2013 Spdtka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 7 900 000,00 zt (siedem milionéw
dziewieéset tysiecy).
W dniu 19 marca 2013 roku Spdétka wyemitowata 7.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg C, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 1 000,00 (jeden tysigc) ztotych kazda itgcznej wartosci nominalnej do 7 000 000,00 zt
(siedem milionéw), oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o
maksymalnym terminie wykupu do 24 (dwudziestu czterech) miesiecy liczagc od dnia ich przydziatu
subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji rownej warto$ci nominalnej jednej Obligacji. W
dniu 29 marca 2013 Spodtka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 4 116 000,00 zt (cztery miliony sto
szesnascie tysiecy).
Pod dniu bilansowym, tj. w dniu 22 lipca 2013 roku Spétka wyemitowata 200.000 zabezpieczonych
obligacji na okaziciela serii oznaczonej literg D, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych
,Obligacjami”), o wartosci nominalnej 100,00 (sto) ztotych kazda itacznej wartosci nominalnej do
20 000 000,00 zt (dwadziescia miliondw), oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej
o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36 (trzydziestu sze$¢) miesiecy liczac od dnia ich
przydziatu subskrybentom ipo cenie emisyjnej jednej Obligacji rownej wartosci nominalnej jednej
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Obligacji. W dniu 9 sierpnia 2013 r. Spdtka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 20.000.000 zt
(dwadziescia miliondw ).

Wszystkie emisje Obligacji miaty charakter emisji prywatnych. Emisje obligacji, ze wzgledu na ich
wartos$¢ nie uzasadniaty przekazania przez Spétke raportéw biezgcych oraz w ocenie Spétki emisje
obligacji nie byly istotne dla prowadzenia dalszej dziatalnosci przez Spotke i jej Grupe.

EMISJE W GRUPIE

5 . ) Data Data Cena nabycia Wartos¢ nominalnal  Cena emisyjna 1 ) )
Emitent Obligatariusz B . o Seria Szt. Oprocentowanie
nabycia wykupu w PLN Obligacji Obligacji
8000 1000 1000 A 8
2012-10-04 2017-12-31
4100 100 100 C 41
2012-10-08 2017-12-31
6 600 300 300 F 22
2012-10-10 2017-12-31
7 000 1000 1000 G 7
2012-10-11 2017-12-31
5000 500 500 H 10
2012-10-22 2019-12-31
o VANTAGE
o DEVELOPMENT 5000 500 500 | 10
N @ 2012-10-23 2019-12-31 sredni WIBOR 3M
a
@ omiedzy dat
a 5000 500 500 J 10 SR CELE)
> 2012-10-23 2019-12-31 nabycia a data
w
2 wykupu + marza
b 5000 500 500 K 10
2 2012-10-24 2019-12-31
™
5000 500 500 L 10
2012-10-24 2019-12-31
2500 500 500 M 5
2012-10-25 2019-12-31
5000 250 250 N 20
2013-04-08 2019-12-31
5000 1000 1000 D 5
2012-10-04 2017-12-31
PRW SP.Z 0.0.
6 600 300 300 E 22

2012-10-08 2017-12-31

12. Zadtuzenie Grupy Kapitatowe;j
Na dzien 30.06.2013 r. stan zobowigzan Grupy Kapitatowej przedstawiat sie nastepujgco:

* 7 tytutu wszystkich wyemitowanych obligacji (bez odsetek i kosztéw emisji) wraz z harmonogramem

sptat:
Zadtuzenie na Harmonogram sptaty kapitatu
30.06.2013 r. w min zt
Data emisji Rodzaj ( bez odsetek i kosztow 2013 2014 2015 2016
emisji)
18.05.2012 r. OIEEEE 9,9 9,9
okaziciela
Obligacj
21.03.2013r. 'sacje na 7,7 7,7
okaziciela
29.03.2013 1. OIEEEE 3,9 3,9
okaziciela
21,5 7,9 13,8

Pozyskane srodki z obligacji Emitent przeznaczyt na wktad wiasny w realizacje projektéw deweloperskich oraz
rozwoj dziatalnosci.

*  ztytutu zaciggnietych kredytow (bez odsetek) wraz z harmonogramem sptat kapitatu:
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e  ztytutu zobowigzan wekslowych (bez odsetek):

Obstuga zadtuzenia z tytutu kredytéw, pozyczek i pozostatych zobowigzan przebiegata terminowo. Vantage
Development S.A. posiada kredyt realizacyjny na uwolnienie kapitatu, jego sptata nastgpi z uzyskanych
nadwyzek z realizowanych projektéw mieszkaniowych i biurowych.

<

PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Do czynnikbw mogacych negatywnie wptyng¢ na dziatalnosci Spodtki oraz Grupy Kapitatowej Vantage
Development nalezy zaliczy¢:

¢ polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich;

Skala kredytowania firm deweloperskich w istotny sposéb wptywa na liczbe uruchamianych projektéw. Grupa
Kapitatowa poprzez wykorzystanie alternatywnych form finansowania jak emisja akcji czy obligacji, skutecznie
zmniejsza ryzyko, co pozwala skutecznie realizowac przyjetg strategie Grupy poprzez uruchamianie kolejnych
projektéw deweloperskich.

¢ polityke sektora bankowego w stosunku do oséb fizycznych w zakresie kredytow hipotecznych:

Mimo bardziej liberalnego podejscia bankéw do oceny zdolnosci kredytowe] kredytobiorcéw oraz poziomu
zabezpieczen a takze znacznego obnizenia przez Rade Polityki Pienieznej bazowych stép procentowych, na
rynku kredytéw hipotecznych nie odnotowano wielkiego ozywienia. Przyczyng moze by¢ zniechecajgca
klientow dtugos¢ trwania procedur kredytowych oraz wykorzystywanie przez banki spadkéw stop
procentowych do podwyzszania marz kredytow.

e poziom cen mieszkan:
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Podstawowym czynnikiem gwarantujagcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz zrealizowanych

projektow deweloperskich (mieszkan, domow) przy utrzymaniu zaktadanej ceny, zapewniajgcej deweloperowi

oczekiwang marze. Istnieje ryzyko, iz Grupa nie sprzeda wszystkich realizowanych przez siebie inwestycji

po planowanych cenach.

¢ mozliwosé utraty wykwalifikowanych firm podwykonawczych, w wyniku ich upadku na skutek ztej kondycji
finansowej:

W ostatnim czasie na rynku pojawito sie sporo niepokojgcych sygnatéw o problemach finansowanych firm

budowlanych. Grupa wybierajgc wykonawcow inwestycji korzysta z renomowanych firm oraz bada ich sytuacje

majgtkowaq. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz pomimo podjetych dziatan kondycja finansowa wykonawcéw moze

ulec pogorszeniu co uniemozliwi im dalszg realizacje prac.

e pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie:

Pozyskujac grunty pod nowe inwestycje, pomimo przeprowadzenia wczesniejszych analiz, nie mozna

wykluczyé, iz w trakcie realizacji inwestycji wystgpig nieoczekiwane czynniki opdzniajgce proces realizacji oraz

znacznie obnizajgce atrakcyjnosé gruntdw. Moze to miec znaczacy wptyw na zyskownos¢ realizowanych

projektow.

¢ niestabilnos¢ systemu podatkowego:

Jedng z cech polskiego systemu podatkowego jest brak jego stabilnosci. Przepisy podatkowe zmieniajg sie

niezwykle czesto. Dodatkowo, organy podatkowe opierajg sie nie tylko na przepisach prawa podatkowego, ale

rowniez na interpretacjach podatkowych wydawanych przez inne organy lub na orzeczeniach sgdéw.

Interpretacje takie, orzeczenia innych organdw skarbowych lub sadéw sg czesto niespdjne w zakresie linii

rozstrzygniec oraz podlegajg zmianom w zaleznosci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub orzeczen. W

zwigzku z tym, wartosci podane w sprawozdaniach finansowych mogg zmienic sie po przeprowadzeniu kontroli

przez organy podatkowe.

¢ uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych:

Aby efektywnie dziata¢ w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie pozwolen, zezwolen lub zgdd

administracyjnych wymaganych dla celdw realizacji projektow budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak mozliwosci

pozyskania odpowiednich decyzji administracyjnych badz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektéw moze

negatywnie wptyngé na zdolnos¢ prowadzenia lub zakoriczenia projektow deweloperskich.

¢ czynniki makroekonomiczne:

Obserwowany ogdélnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktérego skutki sg znacznie dotkliwiej odczuwalne dla Polski

niz w roku 2008 i 2009, powoduje spowolnienie wzrostu gospodarczego i wzrost bezrobocia. Konsekwencjg tej

sytuacji jest duza niepewnosc¢ przy podejmowaniu decyzji zaréwno przez indywidualnych klientéw (mieszkania,

domy) jak i przez firmy (powierzchnie biurowe). Mimo zawirowan na rynkach sSwiatowych Polska nadal

postrzegana jest jako rynek stabilny i bezpieczny jednak nie mozna wykluczy¢, ze w kolejnych okresach

bedziemy mieli doczynienia ze spadkiem popytu na produkty oferowane przez Grupe.

2. Wskazanie czynnikdéw, ktore beda miaty wptyw na osiggniete przez Grupe Kapitalowg wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Wptyw na dalszg dziatalnosc¢ i wyniki Grupy Kapitatowej bedzie miata realizacja zdarzen przedstawionych w pkt.
IV oraz sytuacja na rynku nieruchomosci.

Do najwazniejszych czynnikéw, ktére moga mieé¢ wptyw na sytuacje finansowg Grupy nalezy zaliczy¢:

— ksztattowanie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym,

— dostepnosé zewnetrznych zrédet finansowania dla firm deweloperskich,

— dostepnos¢ kredytow hipotecznych dla osoéb fizycznych,

— poziom cen mieszkan,

— terminowa, zgodng z harmonogramem, realizacje projektow deweloperskich oraz terminowe oddawanie do
uzytkowania,

— zmiany w przepisach prawnych moggce wptywac na popyt na rynku produktdw oferowanych przez Spoétke,

— zyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych,
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— czynniki makroekonomiczne.

W 2013 r. priorytetem dla Spétki oraz Grupy Kapitatowej jest maksymalizacja potencjatu Grupy, a w

szczegolnosci:

— zwiekszenie sprzedazy mieszkan poprzez uruchamianie nowych projektéw dostosowanych do aktualnych
oczekiwan klientow,

— rozwijanie wysoko marzowych projektow komercyjnych,

— maksymalizacja wykorzystania posiadanego banku ziemi.

— Ekspansja poz rynek wroctawski,

Strategia Spétki i Grupy Kapitatowej Vantage Development zaktada dalszy dynamiczny rozwdj dziatalnosci

deweloperskiej. Spotka, poprzez spotki celowe, aktualnie realizuje oraz zamierza rozpoczac realizacje nowych

projektow deweloperskich, zaréwno mieszkaniowych jak i komercyjnych, wykorzystujgc w pierwszej kolejnosci

posiadane juz grunty. Dzieki uruchamianiu kolejnych projektéw deweloperskich, planowane jest ciggte

zwiekszanie oferty, pozwalajgce na istotny wzrost przychoddw i zyskéw z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Grupy Kapitatowej Vantage Development jest realizacja nowych projektéw deweloperskich gtéwnie w

oparciu o posiadany bank ziemi, potozony w bardzo atrakcyjnych lokalizacjach. Dzieki temu, zwiekszeniu

przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej w latach nastepnych beda towarzyszyty wysokie dodatnie przeptywy

operacyjne z dziatalno$ci podstawowej, co pozwoli na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym

zachowaniu potencjatu inwestycyjnego umozliwiajgcego odbudowe banku ziemi.

Prowadzone sg réwniez dziatania operacyjne jak i finansowe, ktére pozwolityby Grupie na dywersyfikacje

geograficzng poprzez pozyskanie lub uruchomienie nowych projektow deweloperskich w innych miastach

Polski.

Wroctaw, dnia 30.08.2013 r.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Edward Laufer Prezes Zarzadu
Roman M. Meysner Cztonek Zarzadu
Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu
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