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. Informacje ogdlne

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania Zarzadu, takie
jak ,,Spotka", ,Vantage Development S.A.", ,,Vantage Development", ,,Emitent” lub inne sformutowania o
podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnoszg sie do spétki Vantage Development S.A., natomiast
,Grupa", ,Grupa Kapitatowa", ,,Grupa Vantage”, ,Grupa Kapitalowa Vantage Development" lub inne
sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnosza sie do Grupy Kapitatowej Vantage
Development, w skfad ktérej wchodzi Vantage Development S.A. oraz podmioty podlegajace konsolidacji.

1. WPROWADZENIE — PODSTAWOWE INFORMACIJE O SPOLCE | GRUPIE

Vantage Development S.A. jest jednostka dominujgcg Grupy Vantage Development, ktérej przedmiotem
dziatalnosci jest realizacja i komercjalizacja projektéw mieszkalnych, biurowych i handlowych, jak réwniez
wynajem powierzchni komercyjnych w nieruchomosciach biurowych i handlowych.

Spotka Vantage Development S.A. zostata zatozona w 1991 roku Dziatalno$é¢ deweloperska w obecnym
ksztatcie rozpoczeta w 2007 roku. Do 2012 roku prowadzita jg funkcjonujac w strukturach Grupy Kapitatowej
Impel, specjalizujgcej sie w outsourcingu ustug dla instytucji i przedsiebiorstw. W marcu 2012 roku akcje
Vantage Development S.A. zostaty dopuszczone do obrotu publicznego i notowane byty na rynku gtéwnym
GPW w Warszawie. Na dzien publikacji raportu obrdét akcjami Vantage Development S.A. na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych jest bezterminowo zawieszony.

Dziatalnos$¢ Grupy skoncentrowana jest gtdwnie na rynku wroctawskim i warszawskim, na ktdry to rynek
Grupa weszta w 2015 roku, uruchamiajgc swojg pierwszg inwestycje w prestizowe] dzielnicy Warszawy -
Mokotowie.

Dotychczasowy dorobek Grupy to ponad 3.600 lokali sprzedanych oraz ponad 42,9 tys. m? powierzchni
komercyjnej udostepnionej dla najemcow.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa miata w ofercie sprzedazowej 414 lokali, kolejne 133 lokale weszty do
oferty w lipcu 2018 roku, oraz bank ziemi, pozwalajgcy na wybudowanie okoto 2.200 lokali, a takze grunty
pod projekty biurowe o powierzchni 62 tys. m? oraz grunty pod projekty ustugowe o powierzchni 14,5 tys.
m?. Lokalizacje posiadanych dziatek umozliwiajg przedstawienie na rynku bardzo atrakcyjnej oferty.

Zgodnie z przyjetq i realizowang dotychczas strategia zwiekszania wartosci w kolejnym okresie Grupa Vantage
zamierza realizowac te strategie poprzez:

J sprzedaz lokali mieszkaniowych na poziomie okoto 900 lokali rocznie,

J zawarcie nowych uméw najmu powierzchni biurowych we Wroctawiu na poziomie ponad 7 tys. m?
rocznie w oparciu o posiadany banki ziemi.

W minionym pétroczu, podobnie jak w latach wczesniejszych, dzieki unikalnemu potaczeniu dziatalnosci
deweloperskiej i komercyjnej Grupa:

. tagodniej odczuwa skutki wahan koniunkturalnych,
. osigga state przewidywalne wptywy gotéwki z projektdw komercyjnych,

J osigga wyzszg rentownos¢ i wyniki finansowe.

Grupa Vantage Development 3
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W sktad Grupy Kapitatowej Vantage wchodzi Vantage Development S.A. jako jednostka dominujgca oraz

podmioty podlegajgce konsolidacji.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Grupy zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2018 roku

i obejmuje okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku oraz zawiera odpowiednie dane
porownawcze na dzien 31 grudnia 2017 roku i za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku.

Czas trwania Spoétki Dominujacej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzier 30 czerwca 2018 roku

jest nieoznaczony.

Petna nazwa (firma) jednostki dominujacej:
Siedziba:

Adres:

Numer KRS:

Numer identyfikacji podatkowej NIP:
Numer identyfikacyjny REGON:

VANTAGE DEVELOPMENT Spétka Akcyjna
Wroctaw

50-457 Wroctaw, ul. Dgbrowskiego 44
0000030117

896-000-07-01

930778024

Szczegotowe informacje dotyczgce spotek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych na dzien 30 czerwca

2018 roku zostaty przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w rozdziale zatytutowanym

Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sktad Grupy Kapitatowej Vantage na dzien 30 czerwca 2018 roku przedstawia tabela ponize;j:

Tabela 1

Nazwa jednostki ze wskazaniem

) Siedziba
formy prawnej

Jednostka dominujaca Grupy Vantage

Wroctaw
i

Vantage Development S.A.

Data objecial

Przedmiot dziatalnosci %
kontroli

Akcjonariusze/Udziatowcy

100% akcji posiadajg Panowie
Grzegorz Dzik i Jozef Biegaj,
posrednio poprzez Nutit a.s.,
TradeBridge Czechy a.s. i Fedha sp.
z 0.0. oraz uwzgledniajac akcje
wtasne Spotki, ktora jest
podmiotem zaleznym od Pana
Grzegorza Dzika

Development, ktérej przedmiotem
dziatalnosci jest realizacja
i komercjalizacja projektéw
mieszkalnych, biurowych
handlowych, jak réwniez wynajem
powierzchni komercyjnych
w nieruchomosciach biurowych
i handlowych.

Jednostki zalezne konsolidowane metod3 petng

1. IPD Potudnie sp. z 0.0. Wroctaw

2. VDsp.zo.o. Wroctaw
VD spoétka z ograniczong

3. odpowiedzialnoscia - Invest - sp.  Wroctaw
k.

4. PRW sp.zo.o. Wroctaw

5 Finanse VD spoétka z ograniczong Wroclaw

odpowiedzialnoscig sp. k.

Grupa Vantage Development

Wspomaganie Grupy Vantage

Development w realizowaniu 100% Vantage Development S.A. 11.04.2008
inwestycji
Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu 100% Vantage Development S.A. 29.10.2007
inwestycji
. o _ Komandytariusz: IPD Potudnie sp.
Bu'dowa |.komerqal|zac1a mwest'yql Cm 17.12.2010
biurowej Delta 44 we Wroctawiu i
komplementariusz: VD sp. z 0.0.
Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu 100% VD Nieruchomosci sp. zo.0. 28.11.2011
inwestycji
Wspomaganie Grupy Vantage komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
Development w realizowaniu X 21.06.2012
. " komandytariusz: VD ER z 0.0.
inwestycji
4
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11.

12.

a8

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

VD Retail sp. z 0.0.

Promenady ZITA sp. z 0.0.

VD ER sp. z 0.0.

Epsilon VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania IX sp. k.

VD Serwis sp. z 0.0.

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XI sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XII sp. k.

VD Nieruchomosci sp. z 0.0.

Promenady IV VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k

Promenady V VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XV sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XIV sp. k

Promenady VIII VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k

Promenady IX VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k

Promenady X VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVIII sp. k

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVI sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVII sp. k

Grupa Vantage Development

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw
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Budowa i komercjalizacja inwestycji
handlowej Grona Park w Zielonej
Goérze

Budowa i komercjalizacja inwestycji
komercyjnej Promenady ZITA we
Wroctawiu

Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu
inwestycji

Budowa i komercjalizacja inwestycji

komercyjnej Promenady Epsilon we

Wroctawiu

Realizacja inwestycji deweloperskiej
Living Point Mokotéw w Warszawie

Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu
inwestycji

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Nowe Zerniki we Wroctawiu

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Nowy Gaj we Wroctawiu

Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu
inwestycji
Realizacja etapu IV inwestycji
deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Realizacja etapu Vi VI inwestycji
deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Dom Saski w Warszawie

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Login City we Wroctawiu

Realizacja etapu VIII i XI inwestycji
deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Realizacja etapu IX inwestycji
deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Przygotowanie do realizacji etapu X

inwestycji deweloperskiej Promenady

Woroctawskie

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Vena Mokotéw w Warszawie

Realizacja inwestycji deweloperskiej

Dorzecze Legnickiej we Wroctawiu

100% Vantage Development S.A

100% Vantage Development S.A.;

100% Vantage Development S.A.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.

99,78% Vantage Development
S.A.; 0,22% VD sp. z 0.0.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: VD Serwis sp. z
0.0.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: VD ER sp. z 0.0.

50% Vantage Development S.A.;
50% VD ER sp.z 0. 0.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
Komandytariusz: VD Serwis sp. z
0.0.
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: VD ER sp. z 0.0.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: VD ER sp. z 0.0.

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage
Development S.A..

10.04.2013

05.06.2013

05.06.2013

25.10.2013

01.08.2014

02.10.2014

09.01.2015

03.04.2015

08.04.2015

16.06.2015

08.09.2015

16.09.2015

06.10.2015

02.01.2017

02.01.2017

02.01.2017

18.11.2015

27.11.2015

30.11.2015
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VD spétka z ograniczong o . . - . komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
L . rzygotowanie do realizacji nowe, .
25. odpowiedzialnoscia Mieszkania ~ Wroctaw e . e komandytariusz: Vantage 21.12.2016
inwestycji deweloperskiej
XIX sp. k Development S.A.
VD spoétka z ograniczong Przygotowanie do realizacji nowej

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;

26. odpowiedzialnoscig Mieszkania Wroctaw  inwestycji dew?loperskiej pr?y ulicy I 04.04.2017
XX sp. k. Buforowej we Wroctawiu
VD spétka z ograniczong Przygotowanie do realizacjinowej ~komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
27. odpowiedzialnoscig Mieszkania Wroctaw  inwestycji deweloperskiej przy ulicy komandytariusz: Vantage 27.01.2015
XXI sp. k. Kobierzyckiej we Wroctawiu Development S.A.
2g, Worden Investmentssp.zo.0. W\ oy, 100% VD sp. 2 0.0. 15.12.2017
likwidacji
Winhall Investments sp. z 0.0. el NS - 64,81% Vantage Development
29. (obecnie: Port Popowice sp. z Wroctaw callzacja Inwestycj! fewe S S.A; 14.12.2017
Port Popowice
0.0.) 35,19% Rank Progress S.A.
Jednostki wspétzalezne wyceniane metoda praw wtasnosci
Wspomaganie Grupy Vantage 50% Vantage Development S.A.;
30. IPD Invest sp. z 0.0. Wroctaw Development w realizowaniu 18.04.2008
. " 50% BNM-3 sp. z 0.0.
inwestycji
komplementariusz: IPD Invest
Centauris Il IPD Invest spotka z Realizacja inwestycji deweloperskiej °P-20:0
31. ograniczong odpowiedzialnoscia  Wroctaw ] ,y ] p' ) komandytariusze: Vantage 10.01.2014
etap IlI-V osiedla Centauris
sp. k. Development S.A.

BNM-3 sp.zo.0.

Na 30 czerwca 2018 roku w strukturze Grupy Kapitatowej Vantage Development nie byto spétek wytgczonych
z konsolidacji.

3. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOtKI DOMINUJACES | GRUPY KAPITAtOWE) VANTAGE
DEVELOPMENT

3.1. Podstawowe informacje o dziatalnosci Spotki dominujgcej i Grupy Kapitatowej
Vantage Development

Grupa Vantage Development prowadzi swojg dziatalnos¢ deweloperskg w dwdch podstawowych
segmentach: mieszkaniowym i komercyjnym.

3.1.1. Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym Grupa realizuje projekty obejmujgce mieszkania o standardzie popularnym
oraz podwyzszonym, a lokale ustugowe realizowane sg uzupetniajgco w ramach budynkéw mieszkalnych.
Grupa Vantage Development prowadzita w pierwszym poétroczu 2018 roku w podziale regionalnym
nastepujace projekty:

e Wroctaw:
Promenady Wroctawskie etap IV, V, VI, VIII, IX,
Nowy Gaj etap i ll,
Login City,

O O O O

Dorzecze Legnickiej etap IA, IBi Il.
* Warszawa:

0 Living Point Mokotéw etap I i ll,

0 Dom Saski,

0 Vena Mokotéw.

Grupa Vantage Development 6
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Najwazniejsze parametry segmentu mieszkaniowego:

e w pierwszym poétroczu 2018 roku Grupa prowadzita 7 projektéw, na ktére sktadato sie 15 etapdw
w roznych fazach realizacji i sprzedazy,

e wdrugiej potowie 2018 roku Grupa planuje wprowadzi¢ do oferty oraz rozpoczaé realizacje 3 nowych
projektéw — inwestycji Port Popowice, inwestycji przy ulicy Kobierzyckiej i przy ulicy Buforowej oraz
uruchomié kolejne etapy rozpoczetych juz inwestycji: Promenad Wroctawskich — etap X i Dorzecza
Legnickiej — etap Ill,

¢ na koniec czerwca 2018 w ofercie Grupy znajdowato sie 414 lokali (kolejne 133 lokale weszty do
oferty w lipcu 2018 roku), w poréwnaniu do 442 lokali na koniec roku 2017,

e ze sprzedazg w pierwszym potroczu 2018 roku na poziomie 464 lokali (372 we Wroctawiu
i 92 w Warszawie) Grupa utrzymata sie w $cistej czotéwce pod wzgledem wielkosci sprzedazy na
rynku mieszkaniowym we Wroctawiu oraz istotnie zaznaczyta swojg obecnos¢ na stotecznym rynku
mieszkaniowym.

3.1.2. Segment komercyjny

W segmencie komercyjnym Grupa realizuje projekty biurowe i ustugowe — najwiekszy z nich to Promenady
Business Park we Wroctawiu oraz Grona Park w Zielonej Gorze.

Najwazniejsze parametry segmentu komercyjnego:

* na koniec pierwszego pétrocza 2018 roku Grupa miata w portfelu 31,6 tys. m? wynajetej powierzchni
biurowej i handlowej. Sredni poziom wynajecia w obiektach komercyjnych ksztattuje sie na poziomie
84%,

e nadzierh 30 czerwca 2018 roku Grupa posiadata 5,9 tys. m? wolnej powierzchni do wynajecia.

3.2. Podstawowe produkty, towary i ustugi

Vantage Development konsekwentnie utrzymuje tendencje wzrostowg - wzrost przychodow ze sprzedazy,
w porownaniu do poziomu z 30 czerwca 2017 roku wynidst az 168%. Sprzedaz lokali mieszkalnych i
ustugowych w okresie objetym raportem byta gtdwnym Zréodtem przychodéw Grupy, odpowiadajgc za 93%
przychoddéw. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (przychody z wynajmu powierzchni w
nieruchomosciach komercyjnych nalezgcych do Grupy) odpowiadaty w pierwszym pétroczu 2018 roku za 5%
sprzedazy. Pozostatg czes$é przychoddéw uzyskano z zarzadzania projektami, a takze z wynajmu nieruchomosci
niepracujgcych (gtdéwnie gruntéw przeznaczonych pod przyszte inwestycje mieszkaniowe i komercyjne).
Szczegotowq strukture sprzedazy Grupy przedstawiajg ponizsze tabele.

Tabela 2

01.01.2018 - 30.06.2018 01 01.2017 - 30.06.2017

Rodzaje przychodéw Rynainika
Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura r/r
[tys. zi] [%] [tys. zt] [%]

Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych 9588 5% 8153 12% 18%
Przychody ze sprzedazy lokali* 173 665 93% 58 877 85% 195%
Pozostate przychody 2 509 1% 2174 3% 15%
Razem przychody 185 762 100% 69 204 100% 168%

Grupa Vantage Development 7
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*zgodnie z Politykg Rachunkowosci przychody ze sprzedazy rozpoznawane sq w momencie wydania lokalu klientom, kwota
przychoddéw ze sprzedazy lokali nie jest zatem rownoznaczna z wartosciq umdw sprzedazy zawartych w danym okresie
sprawozdawczym.

3.2.1. Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych

Tabela 3
01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017 DV"a/mika
r/r
Sprzedaz i przekazania lokali (GE]
podstawie
metrazu)
Sprzedaz lokali 464 26 703 472 24096 11%
Przekazania lokali 470 24 534 216 10 413 136%

Sprzedaz mieszkan i lokali ustugowych w pierwszej potowie roku 2018 utrzymata sie na podobnym poziomie

jak w analogicznym okresie ubiegtego roku. W analizowanym okresie Grupa Vantage zawarta umowy na
sprzedaz 464 lokali (w poréwnywalnym okresie 2017 roku zawarto 472 umowy sprzedazy), utrzymujac sie w
czotéwece sprzedazy na wcigz rosngcym rynku mieszkaniowym we Wroctawiu.

W ocenie Zarzadu Spoétki Grupa Vantage Development ma potencjat by utrzymaé ten wysoki poziom
w kolejnych latach, na co wptyw bedzie mie¢ m.in. wzbogacanie oferty na rodzimym rynku wroctawskim —
rozpoczecie wieloetapowych inwestycji Port Popowice i przy ulicy Buforowej, ktére wejdg do oferty jeszcze
w 2018 roku.

W pierwszym pétroczu 2018 roku przekazano 470 lokali, w poréwnaniu do 216 w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Wynika to ze zwiekszajacej sie co roku liczby prowadzonych projektéw oraz rekordowej
w historii Spétki sprzedazy w roku 2017.

Zestawienie lokali mieszkaniowych i ustugowych sprzedanych w pierwszym poétroczu 2018 roku oraz lokali

przekazanych, ktérych wartos¢ zostata rozpoznana w przychodach, prezentuje ponizsza tabela.

Tabela 4
Liczba lokali Rebalotdl Liczba lokali sprzedanych
pozostatych do . . s
sprzedanych ; Liczba lokali nieprzekazanych na
) ) sprzedazy na . .
Liczba lokali umowa koniec | przekazanych koniec | pétrocza 2018
w projekcie | przedwstepnag . w | pétroczu roku (w tym lokale
. potrocza
w | pétroczu 2018 roku 2018 roku sprzedane przed |
2018 roku po6troczem 2018 roku)
(oferta)

Promenady Wroctawskie etap IV 331 1 2 6 -
Promenady Wroctawskie etap V 195 4 - 6 2
Promenady Wroctawskie etap VI 285 78 31 - 254
Promenady Wroctawskie etap VIII 209 58 151 - 58
Nowe Zerniki 60 - - 2 -
Nowy Gaj etap | 131 19 3 19 6
Nowy Gaj etap Il 163 50 3 140 20
Login City 159 40 12 94 53
Dorzecze Legnickiej etap | A 198 44 14 - 184
Dorzecze Legnickiej etap | B 85 51 34 - 51

Grupa Vantage Development 8
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Dorzecze Legnickiej etap Il 142 27 115 - 27
Living Point Mokotéw etap | 173 6 - 10 1
Living Point Mokotéw etap Il 169 23 8 157 4
Dom Saski 57 8 8 36 8
Vena Mokotéw 186 55 33 - 153
RAZEM 2543 464 414 470 821

Na dzien 30 czerwca 2018 wsréd 821 sprzedanych a nie przekazanych lokali, gtdwny udziat stanowity lokale
w projektach, ktorych zakonczenie planowane jest na drugie pétrocze 2018 roku, co pozwala optymistycznie
patrze¢ na potencjat do przekazywania lokali w catym roku, a co z tym zwigzane, na przychody ze sprzedazy
w biezgcym roku.

Szczegotowe zestawienie sprzedanych, ale nieprzekazanych lokali wedtug stanu na dzien 30 czerwca
2018 roku przedstawia tabela ponize;j.

Tabela 5
Lokale sprzedane - nieprzekazane Liczba lokali Wartos¢ lokali Przewidywany termin
stan na 30.06.2018 [min z1] zakoriczenia projektu

Promenady Wroctawskie etap V 2 0,73 gotowy
Nowy Gaj etap | 6 2,24 gotowy
Nowy Gaj etap Il 20 7,38 gotowy
Login City 53 22,96 gotowy
Living Point Mokotow etap | 1 0,39 gotowy
Living Point Mokotdw etap Il 4 2,05 gotowy
Dom Saski 8 3,72 gotowy
RAZEM GOTOWE 94 39,47

Vena Mokotéw 153 66,90 3Q'18
Promenady Wroctawskie etap VI 254 77,86 4Q'18
Dorzecze Legnickiej etap | A 184 68,24 4Q'18
RAZEM PLANOWANE DO ZAKONCZENIA W 2018 ROKU 591 213,00

Dorzecze Legnickiej etap | B 51 21,55 2Q'19
Dorzecze Legnickiej etap Il 27 9,57 3Q'19
Promenady Wroctawskie etap VIII 58 22,94 4Q'19
RAZEM PLANOWANE DO ZAKONCZENIA W 2019 ROKU 136 54,06

RAZEM WSZYSTKIE 821 306,53

Grupa Vantage Development 9
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3.2.2. Komercjalizacja powierzchni

Wykres 1

Powierzchnia wynajeta [tys. m?]
35,0

30,0

2017 1H'2018

M Delta 44 wGrona Park Promenady Epsilon M Promenady Zita

Drugi z podstawowych segmentow dziatalnosci Grupy, segment wynajmu nieruchomosci komercyjnych,
rowniez odnotowat w analizowanym okresie wzrost przychoddéw ze sprzedazy na poziomie 18% w wyniku
zawarcia nowych uméw najmu. W pierwszej potowie roku 2018 Grupa istotnie zwiekszyta poziom wynajecia
posiadanych budynkdéw (do 31,6 tys. m2z 28,7 tys. m? na koniec 2017 roku), co w kolejnych okresach przetozy
sie na dalszy wzrost przychodow tego segmentu. Jednoczesnie prowadzone sg rozmowy, ktére w najblizszym
czasie powinny doprowadzi¢ do zawarcia nowych umoéw najmu.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 10
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Il. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Vantage Development

1. PROJEKTY DEWELOPERSKIE REALIZOWANE PRZEZ GRUPE KAPITAtOwA VANTAGE
DEVELOPMENT

1.1. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE WE WROCLAWIU

Promenady Wroctawskie

Promenady Wroctawskie to wyjgtkowa inwestycja na
mapie Wroctawia. Na zlokalizowanym wzdtuz gtéwnej
odnogi Odry i oddalonym zaledwie o 3 km od Rynku
obszarze 15 hektarow powstaje nowa dzielnica
Wroctawia z dwiema wyodrebnionymi strefami —
mieszkaniowo-ustugowa (obejmujacg docelowo okoto
2.000 mieszkan) oraz biurowa (Promenady Business

2

Park oferujgce okoto 90 tys. m? nowoczesnej

powierzchni biurowej). Wazng czescia projektu s3

liczne zaplanowane tereny zielone oraz wiasne

nadbrzeze.

Cze$¢ mieszkaniowa obszaru zostanie zrealizowana w 10 etapach. W szesciu juz zakonczonych
wybudowano tacznie 1.355 lokali. Obecnie trwa sprzedaz VI, VIl i IX etapu inwestycji, a na koniec czerwca
2018 roku w ofercie pozostawato 184 lokali, kolejne 133 lokale weszty do oferty w lipcu 2018 roku.

Nowy Gaj

Nowy Gaj to dwa nowoczesne, siedmiokondygnacyjne
budynki, ktére powstaja przy ulicy Zegiestowskiej i
ulicy Brzoskwiniowej, w podtnocno-zachodniej czesci
Gaju. W ofercie znalazty sie 293 mieszkania o
powierzchni od 34 do 99 m? Pierwszy z dwdch
budynkéw zostat oddany do uzytku w IIl kwartale 2017
roku, natomiast drugi w drugim kwartale 2018 roku.
Na koniec czerwca 2018 roku w ofercie pozostato 6
lokali.

Login City

Bestsellerowy projekt przy ul. Grabiszynskiej, ktérego
budowa rozpoczeta sie w | kwartale 2017 roku.
Realizacja 159 mieszkan oraz powierzchni biurowych i
handlowych zakoriczyta sie w Il kwartale 2018 roku. Na
koniec czerwca 2018 roku do sprzedazy pozostato 12
lokali.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 11
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Dorzecze Legnickiej

Projekt powstaje na dziatce o powierzchni 3 hektarow, "'
ktora zlokalizowana jest na wroctawskim osiedlu
Popowice przy ulicy Matopanewskiej. Projekt zaktada
realizacje 635 mieszkan w Il etapach. Wprowadzony do
sprzedazy w 2017 roku | etap inwestycji zdobyt uznanie
klientow, w ciggu 12 miesiecy sprzedano 83% dostepne;j
oferty. Pierwsza cze$¢ przekazan lokali ma nastgpic¢ na
koricu 2018 roku. Na koniec czerwca 2018 roku do
sprzedazy pozostaty 163 lokale w etapach IA, IB i Il

Port Popowice

Nowy projekt Vantage Development realizowany jest wspdlnie ze spotkg Rank Progress S.A. na
wroctawskich Popowicach. Pierwsza faza inwestycji zaktada budowe ponad 1.200 mieszkan, z czego ponad
400 bedzie dostepne w ofercie do korica 2018 roku. W | kwartale 2018 roku rozpoczety sie prace
projektowe, rozpoczecie budowy pierwszego etapu zaplanowane zostato na Ill kwartat 2018 roku.

1.2. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE W WARSZAWIE

Living Point Mokotéw, Warszawa

Pierwsza z warszawskich inwestycji realizowana jest w
dzielnicy Mokotéw, na parceli zlokalizowanej przy
ul. Konstruktorskiej. Do sprzedazy trafito 341 lokali w
dwdéch nowoczesnych obiektach wielorodzinnych. | etap
inwestycji zostat ukonczony, a mieszkania przekazane
zostaty nabywcom w Il kwartale 2017 roku. Drugi etap
inwestycji przekazany zostat w drugim kwartale 2018
roku. Na koniec czerwca 2018 roku do sprzedazy

pozostato 8 mieszkan.

Dom Saski, Warszawa

Drugi po Living Point Mokotéw projekt warszawski. Na .
Saskiej Kepie powstato 56 mieszkan. Budowa zostata

ukoriczona w IV kwartale 2017 roku, do sprzedazy na
koniec czerwca 2018 roku pozostato 8 mieszkan.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 12
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Vena Mokotow, Warszawa

Trzeci warszawski projekt to 3 nowoczesne budynki
mieszkalne z garazem podziemnym usytuowane przy
ulicy Pory w dzielnicy Mokotéw. Do oferty trafity 183
mieszkania o podwyzszonym standardzie. Realizacja
projektu rozpoczeta sie w styczniu 2017 roku,
ukonczenie projektu zaplanowano na Ill kwartat 2018.
W sprzedazy na koniec czerwca 2018 roku pozostaty 33
mieszkania.

1.3. PROJEKTY KOMERCYJNE

Promenady Epsilon

Promenady Epsilon  to pierwszy  biurowiec
wroctawskiego projektu Promenady Business Park.
Zaleta budynku s3 elastyczne moduty dla najemcéw (od
150 m?) oraz lokalizacja: dobry dojazd do lotniska oraz
wezta autostrad A4 i A8, bezposrednie sasiedztwo stacji
kolejowej Wroctaw Nadodrze oraz wezta linii
tramwajowej i autobusowej. Catkowita powierzchnia

uzytkowa biur wynosi 7,1 tys. m2. Na koniec czerwca
2018 roku budynek wynajety byt w 97%.

Promenady Zita

Promenady Zita to kolejny biurowiec projektu
Promenady Business Park. Inwestycja zostata
zrealizowana w czterech fazach, a catkowita
powierzchnia uzytkowa biur do wynajecia wynosi 22,3
tys. m? Dla najemcéw dostepne sg 394 miejsca
postojowe. Wysokiej jakosci instalacje gwarantujg
komfort pracy oraz ograniczenie kosztow zwigzanych z
eksploatacyjng powierzchni, czego potwierdzeniem

jest certyfikat LEED na najwyzszym poziomie Platinum.
Zakonczenie budowy ostatniej fazy budynku Promenady Zita nastgpito w 2016 roku. Na koniec czerwca
2018 roku poziom komercjalizacji wynosit 77%.

Grona Park

Park Handlowy miesci sie na terenie o powierzchni 1
hektara przy ul. Wiejskiej w Zielonej Gorze. Obiekt
handlowy na koniec czerwca 2018 roku wynajety byt w
100%. Jednym z pierwszych najemcéw Parku
Handlowego Grona Park zostat supermarket ,Piotr i
Pawet”, ktérego lokal zajmuje przeszto 1,0 tys. m?
powierzchni. Pozostali najemcy to marka odziezowa KIK,

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 13
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Kolporter - dystrybutor prasy i towaréw FMCG, TelePizza, Selene materace, Sklep zoologiczny. Grona Park
to 2,8 tys. m? powierzchni handlowej oraz budynek biurowy o pow. 0,9 tys. m?. Budynek biurowy wynajety
byt réwniez w 100%.

Delta 44

Delta 44 jest budynkiem handlowo - ustugowo -
biurowym potozonym w samym centrum Wroctawia.
W bezposrednim sasiedztwie biurowca znajduje sie
Dworzec Gtéwny PKP oraz PKS. W obiekcie znajduje sie
ponad 4,3 tys. m? powierzchni biurowej i handlowe;j.

Na parterze z wejsciem od ul. Gen. Henryka
Dabrowskiego zlokalizowana jest recepcja oraz lokale
handlowe i biurowe, wyzsze kondygnacje przeznaczone
sg wytgcznie na biura. Budynek zostat oddany do uzytku

w 2013 roku, a na koniec czerwca 2018 roku
powierzchnia biurowa w budynku byta wynajeta w 89%.

2. PERSPEKTYWY ROZWOIJU DZIAtALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

2.1. Celei plan dziatan Grupy Vantage Development na druga potowe 2018 roku

Zaréwno sytuacja finansowa Grupy Vantage Development, jak i nalezacy do niej bank ziemi, w sktad ktérego
wchodzg nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre perspektywy rozwoju.
Grupa Vantage na biezgco dokonuje kolejnych zakupdéw nieruchomosci w dobrych lokalizacjach na terenie
Woroctawia. Analizujgc otoczenie Grupy, czynnikiem o znaczacym wptywie na jej dziatalnos¢ w 2018 roku sg
niskie stopy procentowe. Grupa pozyskuje nowe dziatki, aby docelowo zapewnic roczny poziom sprzedazy na
poziomie okoto 900 lokali.

Realizowana przez Zarzad strategia zaktada z jednej strony wykorzystanie obecnego potencjatu Grupy,
tkwigcego w nalezgcych do niej nieruchomosciach, a z drugiej — na pozyskiwanych nowych terenach
umozliwiajgcych rozwéj w kolejnych latach. Udowodniona w dotychczasowej dziatalnosci duza efektywnosc
Grupy w pozyskiwaniu i wykorzystywaniu srodkéw finansowych zapewnia mozliwos¢ realizacji przyjetej
strategii.

Cele strategiczne Grupy Vantage na rok 2018 zaktadaja:

e optymalizowanie zarzadzania kapitatem niepracujacym,
e optymalizowanie kosztow struktur, projektowania i budowy,
e utrzymanie wypracowanego poziomu sprzedazy i komercjalizacji projektow.

W | pétroczu 2018 roku zostaty podjete przez Grupe nastepujace dziatania:
e rozpoczeto realizacje IX etapu Promenad Wroctawskich,
e rozpoczeto realizacje etapu IB i Il inwestycji Dorzecze Legnickiej,

W Il pétroczu 2018 roku Grupa planuje:
e wprowadzi¢ ponad 800 lokali do oferty,
e przekaza¢ okoto 700 lokali.

Grupa Vantage Development 14
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Harmonogram dziatan zaplanowany na 2018 rok dla obecnie realizowanych projektéw przedstawia sie

nastepujgco:

Liczba
lokali

Projekt 1Q 2018 2Q 2018 3Q 2018 4Q 2018

Promenady VI 285 rozpoczecie
przekazan
Promenady VIII i XI* 209
Promenady IX 133
Promenady X 239
Dorzecze Legnickiej | A 198
przekazan
WROCLAW | Dorzecze Legnickiej I B 85

Dorzecze Legnickiej Il 142
Dorzecze Legnickiej Il 210

Popowice | A 164

Kobierzycka 90

Buforowa | 157

rozpoczecie

WARSZAWA | Vena Mokotéw 186

przekazan

*trwa budowa, planowany termin rozpoczecia przekazan to 4Q 2019

Opis inwestycji realizowanych przez Grupe Vantage zamieszczono w pkt. 1 niniejszego rozdziatu.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 15
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2.2. Nieruchomosci w posiadaniu Grupy Vantage Development na dzien sporzadzenia sprawozdania

Grupa Kapitatowa Vantage Development swoje plany rozwoju opiera na banku ziemi, tj. nieruchomosciach posiadanych na koniec pierwszego potrocza 2018 roku.

NIERUCHOMOSCI NIEPRACUJACE W POSIADANIU GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT
W posiadaniu Grupy znajdujg sie grunty o przeznaczeniu inwestycyjnym zlokalizowane na terenie Wroctawia i okolic. Nieruchomosci gruntowe bedace w posiadaniu Grupy dajg
mozliwosé realizacji projektéw biurowych o powierzchni 62 tys. m2,

Tabela 6

Wartos¢ w Szacowana
Numer ksiegi Powierzchnia sprawozdaniu BN et Eyine wartosc
wieczystej [m?] skonsolidowanym nalm?PU
[tys. zi] [zt]

Klasyfikacja
sprawozdaniu
skonsolidowanym

Wiasciciel/uzytkownik

Lokalizacja gruntu ol

Nieruchomos¢ zgodnie z MPZP z przeznaczeniem na
zabudowe biurowo-ustugowa Promenady Business Park.

RIS 71 Spoétka posiada koncepcje zabudowy trzema budynkami
WR1K/00053490/7; - . - : A 2
Nieruchomodci WR1K/00296645/4; biurowymi o tgcznej powierzchni najmu ok. 62 000 m
Wroctaw, ul. Mitosza VD ER sp. z 0.0. X X ! 49 494 62 021 powierzchni. Realizacja poszczegdlnych etapdw bedzie 1012
inwestycyjne WR1K/00296647/8; . - X
rozpoczynac sie w latach 2017-2022. Jednoczes$nie spotka

U TP odejmuje dziatania zwigzane z doprowadzeniem do zmian
WR1K/00296637/5 petiallL . p i

MPZP w celu dopuszczenia na tym terenie zabudowy
mieszkaniowe;j.

Nieruchomos¢ przy drodze wjazdowej z autostrady A4 do
Centrum Wroctawia, na skrzyzowaniu z obwodnicg
Srodmiejska w sagsiedztwie zrealizowanych przez spotke
Nieruchomosci WR1K/00208499/2; 5130 5475 projektéw Centauris i Galaktyka. Przeznaczenie zgodnie z
inwestycyjne WR1K/00121395/9 MPZP to zabudowa mieszkaniowa lub ustugowa.
Nieruchomos¢ obecnie zabudowana i wynajmowana w celu
zminimalizowania kosztéw utrzymania. Ztozony zostat
whniosek o pozwolenie na budowe budynku biurowego.

Wroctaw, ul. Slezna 116A  IPD Potudnie sp. z 0.0. bd.
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Nieruchomos¢ sktadajaca sie z 74 dziatek z przeznaczeniem
pod zabudowe jednorodzinng i blizniaczg oraz ustugi
wspierajace (MPZP). Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 15
76772 3447 km w kierunku potudniowo-zachodnim od centrum
inwestycyjne WR1S/00037133/6 Woroctawia. Na terenie spotka zrealizowata | etap projektu
obejmujacy 16 doméw jednorodzinnych. Obecnie nie s3
planowane dalsze etapy, realizowana jest sprzedaz
poszczegdlnych dziatek dla inwestoréw indywidualnych.

Stoneczne Sady (?adkow IPD Potudnie sp. 2 0.0. Nieruchomosci WR1S/00037134/3;
k/Wroctawia)

bd.
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3. ISTOTNE zDARZENIA W | POtROCZU 2018 ROKU

W dniu 10 stycznia 2018 roku spotka zalezna od Emitenta — Promenady VIII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa (,Kredytobiorca”), w zwigzku z realizacjg inwestycji Promenady
Wroctawskie etap VIII we Wroctawiu (,Inwestycja”), zawarta umowy kredytu obejmujgce nieodnawialny
kredyt budowlany oraz kredyt odnawialny na sfinansowanie podatku VAT, z Bankiem Zachodnim WBK S.A.
(,Bank”). Celem kredytu jest finansowanie i refinansowanie kosztow realizacji Inwestycji oraz finansowanie
zobowigzan zwigzanych z zaptatg podatku VAT w trakcie realizacji Inwestycji. Maksymalna taczna kwota
udzielonego kredytu wynosi ok. 48,2 min zt, z czego ok. 44,2 min zt przypada na kredyt budowlany.
Maksymalny okres finansowania w przypadku obu kredytéw wynosi 36 miesiecy od daty zawarcia Umowy.
Oprocentowanie, w odniesieniu do kazdego kredytu, jest zmienne i stanowi sume marzy oraz stawki
referencyjnej, ktérg jest WIBOR 1M. Zabezpieczeniem kredytdw jest min. hipoteka tgczna do kwoty 72,3 min
ztotych ustanowiona na przystugujgcym Kredytobiorcy prawie witasnosci nieruchomosci, na ktérej
prowadzona jest Inwestycja, zastaw rejestrowy wraz z petnomocnictwem do wszystkich rachunkow
Kredytobiorcy prowadzonych w Banku, cesja wierzytelnosci z umoéw zwigzanych z realizacjg Inwestycji oraz
oswiadczenia Kredytobiorcy o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji zgodnie z art. 777 Kodeksu Postepowania
Cywilnego, odrebnie w odniesieniu do kredytu budowlanego oraz na sfinansowanie podatku VAT, do kwoty
72,3 min zt.

W dniu 11 stycznia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVIII sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Kupujgcy”), rozwigzata na mocy porozumienia stron
przedwstepng warunkowa umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego oraz udziatdw w prawie
uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych przy ulicy Stabtowickiej we Wroctawiu (,Umowa”).
Do Umowy zawarty byt aneks, przedtuzajacy termin zawarcia umowy przyrzeczonej do dnia 31 stycznia 2018
r. Nieruchomosci miaty zosta¢ przeznaczone pod realizacje inwestycji deweloperskiej. W ramach
porozumienia rozwigzujgcego Emitent otrzyma z rachunku depozytowego notariusza zwrot kwoty
2.460.000,00 zt wptaconej na poczet ceny. Strony oswiadczyty, ze po dokonaniu zwrotu tej kwoty beda
wzgledem siebie catkowicie rozliczone oraz ze nie beda wnosi¢ wobec siebie w przysztosci zadnych roszczen
z tego tytutu.

W dniu 16 stycznia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania XXI sp. k. z siedzibg we Wroctawiu zawarta ze Spdtdzielnia Mieszkaniowg Lokatorsko —
Wtasnoéciowa KOZANOW IV umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego zabudowanej nieruchomosci o
powierzchni 0,6331 ha, zlokalizowanej przy ulicy Kobierzyckiej we Wroctawiu (,,Nieruchomos¢”) za tgczng
cene 3,8 min ztotych. Nieruchomosé zostanie przeznaczona na realizacje inwestycji deweloperskiej i pozwoli
na budowe okoto 90 lokali mieszkalnych. Umowa zostata zawarta w wyniku prywatnego przetargu, ktérego
rozstrzygniecie miato miejsce w dniu 7 grudnia 2017 roku.

W dniu 18 stycznia 2018 roku Emitent otrzymat decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
wyrazajacg zgode na dokonanie koncentracji, polegajacej na utworzeniu przez Emitenta oraz spétke Rank
Progress S.A. wspdlnych przedsiebiorcéw do realizacji wspdlnego przedsiewziecia deweloperskiego
dotyczacego pierwszej czesci inwestycji, o ktérym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 76/2017 z dnia
16 grudnia 2017 roku. W zwigzku z powyzszym spetnit sie warunek zawieszajacy przewidziany w umowie
inwestycyjnej, o ktérej mowa w ww. raporcie biezgcym.

W dniu 7 marca 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta, VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp. k. (,Zamawiajacy”), realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Dorzecze
Legnickiej przy ulicy Matopanewskiej we Wroctawiu (,Inwestycja”), zawarta z firmg ERBUD S.A.
(,Wykonawca”), umowe o roboty budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 29 min ztotych netto
(,Umowa”). Na podstawie Umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania
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budynku mieszkalnego wielorodzinnego w inwestycji Dorzecze Legnickiej etap Il wraz z niezbedng
infrastrukturg techniczng, zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci, wykonaniem prac
rozbiorkowych istniejgcych budynkéw oraz budowa drogi dojazdowe;j. Etap Il Inwestycji obejmowac bedzie
142 mieszkania. Zakonczenie catosci robot zostato przewidziane w terminie 66 tygodni od dnia doreczenia
nakazu rozpoczecia robot, ktéry to nakaz Zamawiajgcy moze wydac najpdzniej do dnia 31 marca 2018 roku.
Zamawiajacy uprawniony jest do czasu wydania nakazu rozpoczecia robét lecz nie pézniej niz do dnia 31
marca 2018 roku do odstgpienia od Umowy bez podania przyczyny i bez prawa do naliczenia kary umownej
za odstgpienie. W przypadku, gdy Zamawiajgcy nie wyda nakazu rozpoczecia robdt w powyzszym terminie,
Umowa wygasa z uptywem 31 marca 2018 roku, a Wykonawcy nie przystugujg: prawo do odstgpienia od
Umowy, naliczenia kar umownych ani zadne inne roszczenia odszkodowawcze. Ponadto, Zamawiajgcy moze
w terminie do dnia 31 grudnia 2019 roku odstgpi¢ od Umowy w przypadku min. opdznien w realizacji
poszczegdlnych etapdw prac. taczna wysokosé wszystkich naliczonych kar umownych nie moze przekroczyé
15% wynagrodzenia. Zamawiajgcy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego wysokosc
kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego. W dniu 30 marca 2018 roku spétka zalezna od
Emitenta — VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII z siedzibg we Wroctawiu — wydata
nakaz rozpoczecia przez generalnego wykonawce, firme ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie, robét
budowlanych dla inwestycji Dorzecze Legnickiej etap Il wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng,
zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci, wykonaniem prac rozbiérkowych istniejgcych
budynkow oraz budowg drogi dojazdowe;.

W dniu 14 marca 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — Promenady IX VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (,Zamawiajgcy”), realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Promenady
Wroctawskie etap IX przy ulicy Zaktadowej we Wroctawiu (, Inwestycja”), zawarta z firmg Tom — Instal sp. z
0.0. (,Wykonawca”), umowe o roboty budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 25,1 min ztotych
netto (,Umowa”).Na podstawie Umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego
wykonania budynku mieszkalnego wielorodzinnego w Inwestycji wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng,
zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci oraz uzyskania ostatecznej decyzji pozwalajgcej
na uzytkowanie. Zaktada sie, ze Inwestycja obejmowacd bedzie 126 mieszkan i 7 lokali ustugowych.
Zakonczenie catosci robét zostato przewidziane w terminie 60 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia
robot, ktéry to nakaz Zamawiajagcy moze wydac najpdzniej do dnia 8 wrzesnia 2018 roku. W przypadku, gdy
Zamawiajacy nie wyda nakazu rozpoczecia robdt w powyzszym terminie, Umowa wygasa z uptywem 8
wrzesnia 2018 roku, a Wykonawcy nie przystuguja: prawo do odstgpienia od Umowy, naliczenia kar
umownych ani zadne inne roszczenia odszkodowawcze. Zamawiajacy uprawniony jest do odstgpienia od
Umowy do dnia 31 grudnia 2020 roku m.in. w przypadku opdznienia przez Wykonawce rozpoczecia robét lub
w przypadku opdznien w realizacji poszczegdlnych etapow prac. tgczna wysokosé wszystkich naliczonych kar
umownych nie moze przekroczy¢ 10% wynagrodzenia. Zamawiajacy jest uprawniony do zadania
odszkodowania przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego. W dniu
19 kwietnia 2018 roku spdétka zalezna od Emitenta — Promenady IX VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg we Wroctawiu wydata nakaz rozpoczecia przez generalnego wykonawce,
firme Tom — Instal sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, czesci robdt budowlanych dla inwestycji Promenady
Wroctawskie etap IX, obejmujgcych wykonanie prac do stanu surowego budynku. W dniu 21 sierpnia 2018
roku (zdarzenie po dniu bilansowym) spdtka zalezna od Emitenta — Promenady IX VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg we Wroctawiu wydata nakaz rozpoczecia przez generalnego wykonawce
firme Tom — Instal sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, dalszej czesci robdt budowlanych dla inwestycji
Promenady Wroctawskie etap IX, obejmujgcych wykonanie prac od stanu surowego budynku do catkowitego
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wykonania przedmiotu umowy o generalne wykonawstwo. Tym samym nie ziscit sie warunek rozwigzujacy
przewidziany w Umowie.

W dniu 11 maja 2018 roku Emitent podpisat aneks do umowy inwestycyjnej zawartej z Rank Progress S.A.
(,Rank Progress”), dotyczacej okreslenia zasad i etapow prowadzenia wspdlnego przedsiewziecia
deweloperskiego, polegajacego na realizacji inwestycji w postaci kompleksu mieszkaniowego z uzupetniajgca
funkcja handlowo — ustugowg oraz biurowg pod nazwg PORT POPOWICE we Wroctawiu (,Inwestycja”). W
zaleznosci od wykonania poszczegdlnych postanowien Aneksu — przejsciowo albo ostatecznie ulegnie zmianie
struktura (proporcje) udziatow w kapitale zaktadowym spétek, w szczegdlnosci spotki koncentrujgcej grunty
przeznaczone do realizacji Inwestycji (,Spotka Gruntowa”). Aneks wprowadza zmiany, na mocy ktdrych
Emitent wskutek podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Gruntowej oraz dodatkowego nabycia udziatow
w tej spdtce od Rank Progress bedzie posiadat 77,13% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki Gruntowej, a
spotka Rank Progress S.A. 22,87% udziatu. Na zwiekszenie udziatu w Spdtce Gruntowej Emitent przeznaczy
tacznie ok. 35 min ztotych w ramach srodkéw planowanych do przekazania dla Spdtki Gruntowej. Aneks
przewiduje rowniez zmiane terminu ztozenia przez Emitenta oswiadczenia woli o realizacji drugiej czesci
Inwestycji z dnia 31 maja 2018 roku na dziert 31 maja 2019 roku. Oswiadczenie to warunkuje realizacje drugiej
czesci Inwestycji. W przypadku jej realizacji aneks przewiduje powrét do pierwotnej struktury udziatéw (tj.
55% Emitent, 45% Rank Progress), co moze nastapi¢ w okresie od dnia 31 maja 2019 roku do dnia 31 maja
2020 roku w drodze podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki Gruntowej. Jezeli w opisywanym okresie
zostang powotane spétki celowe, kazda z nich bedzie posiadad struktury analogiczne do Spétki Gruntowej, a
w przypadku spotek osobowych, ich udziat w zysku w tych spdtkach bedzie miat analogiczny procentowy
udziat. Zmianie nie ulegt termin i warunki nabycia przez Spétke Gruntowg udziatu wynoszgcego 35/100 w
nieruchomosci pierwszego obszaru Inwestycji, ktdre to nabycie miato nastgpi¢ najpdzniej do dnia 31 maja
2018 roku, za cene 29,3 min ztotych.

W dniu 15 maja 2018 roku, w wykonaniu zapiséw Aneksu do umowy wspdtpracy w celu realizacji inwestycji
deweloperskiej, zawartej z Rank Progress S.A, spotka koncentrujgca grunty przeznaczone do realizacji
Inwestycji PORT POPOWICE we Wroctawiu (,Spétka Gruntowa”) zawarta umowe nabycia 35/100 czesci w
prawie uzytkowania wieczystego zabudowanej nieruchomosci sktadajacej sie z dziatek gruntu, potozonych
przy ulicy Wejherowskiej i ulicy Biatowieskiej we Wroctawiu za cene 29,3 min zt netto powiekszong o podatek
VAT od sp6tki Rank Progress S.A. Po dokonaniu transakcji nabycia 35/100 udziatu w ww. nieruchomosci Spétka
Gruntowa stata sie uzytkownikiem wieczystym catosci nieruchomosci wchodzacych w pierwszy obszar
Inwestycji PORT POPOWICE. Jednoczesnie Emitent, w dniu 15 maja 2018 roku, zgodnie z zapisami ww.
Aneksu, zawart umowe nabycia od sp6tki Rank Progress S.A. 120.060 udziatéw w Spétce Gruntowej za cene
ok. 6 mIn zt oraz objat 585.751 nowych udziatéw w Spotce Gruntowej za kwote 29,3 min zt. Po rejestracji
zmian w kapitale zaktadowym Spétki Gruntowej przez sad rejestrowy, od 5 lipca 2018 roku liczba udziatéw w
Spoétce Gruntowej wynosi 1.290.866, a struktura wtasnosciowa przedstawia sie nastepujgco: Emitent-77,13%
udziatu w kapitale zaktadowym Spétki Gruntowej, a Rank Progress S.A. - 22,87%.

W dniu 25 maja 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta, VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp. k. (,Zamawiajacy”), realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Dorzecze
Legnickiej przy ulicy Matopanewskiej we Wroctawiu (,Inwestycja”), zawarta z firmg ERBUD S.A.
(,Wykonawca”), umowe o roboty budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 47 min ztotych netto
(,Umowa”). Na podstawie Umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania
zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z garazem podziemnym w inwestycji Dorzecze Legnickiej
etap lll wraz z zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu, w tym matg architekturg i zielenig, budowlami
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towarzyszacymi, a takze uktadem komunikacyjnym oraz niezbednymi drogami zwigzanymi z realizacjg przez
Zamawiajgcego inwestycji niedrogowej przy ul. Matopanewskiej we Wroctawiu. Etap Il Inwestycji obejmowac
bedzie 204 mieszkania. Zakonczenie catosci robot zostato przewidziane w terminie 64 tygodni od dnia
doreczenia nakazu rozpoczecia roboét, ktéry to nakaz Zamawiajgcy moze wydaé najpdzniej do dnia 31 marca
2019 roku. Zamawiajgcy uprawniony jest do czasu wydania nakazu rozpoczecia robot lecz nie pdzniej niz do
dnia 31 marca 2019 roku do odstgpienia od Umowy bez podania przyczyny i bez prawa do naliczenia kary
umownej za odstgpienie. W przypadku, gdy Zamawiajacy nie wyda nakazu rozpoczecia robét w powyzszym
terminie, Umowa wygasa z uptywem 31 marca 2019 roku, a Wykonawcy nie przystuguja: prawo do
odstgpienia od Umowy, naliczenia kar umownych ani zadne inne roszczenia odszkodowawcze. Zamawiajgcy
moze w terminie do dnia 31 grudnia 2020 roku odstgpi¢ od Umowy w przypadku m.in. opdznien w realizacji
poszczegdlnych etapdw prac. W przypadku odstgpienia od Umowy przez Zamawiajgcego lub Wykonawce z
przyczyn lezgcych po stronie Wykonawcy Umowa przewiduje kare umowng w wysokosci 10% catkowitego
wynagrodzenia wynikajgcego z Umowy. taczna wysokosé wszystkich naliczonych kar umownych nie moze
przekroczy¢ 15% wynagrodzenia. Zamawiajacy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego
wysokos¢ kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego. W dniu 17 sierpnia 2018 roku (zdarzenie
po dniu bilansowym) spdtka zalezna od Emitenta — VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVII sp. k. — wydata nakaz rozpoczecia przez generalnego wykonawce, firme ERBUD S.A., robdt budowlanych
dla inwestycji Dorzecze Legnickiej etap Ill wraz z zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu, w tym matg
architekturg i zielenig, budowlami towarzyszacymi, a takze uktadem komunikacyjnym oraz niezbednymi
drogami. Tym samym nie ziscit sie warunek rozwigzujgcy przewidziany w umowie o roboty budowlane i
generalne wykonawstwo, o ktdrej to umowie Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 32/2018 z dnia 25
maja 2018 roku.

W dniu 25 maja 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta, Promenady X VD spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. ("Zamawiajgcy"), realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowa Promenady
Wroctawskie etap X we Wroctawiu ("Inwestycja"), zawarta z firmg ERBUD S.A. ("Wykonawca"), umowe o
roboty budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 48 min ztotych netto ("Umowa"). Na podstawie
Umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania zespotu budynkéw
mieszkalnych wielorodzinnych z garazem podziemnym, wewnetrzng i zewnetrzng infrastrukturg techniczng
oraz zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu, w tym matg architekturg i zielenig, budowlami
towarzyszacymi, a takze uktadem komunikacyjnym oraz niezbednymi drogami, przy ul. Zaktadowej we
Wroctawiu. Etap X Inwestycji obejmowa¢ bedzie 233 mieszkania i 6 lokali ustugowych. Zakonczenie catosci
robot zostato przewidziane w terminie 102 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia roboét, ktory to
nakaz Zamawiajacy moze wydac najpdzniej do dnia 31 grudnia 2018 roku. W przypadku, gdy Zamawiajgcy nie
wyda nakazu rozpoczecia robdt w powyzszym terminie, Umowa wygasa z uptywem 31 grudnia 2018 roku, a
Wykonawcy nie przystugujg: prawo do odstgpienia od Umowy, naliczenia kar umownych ani zadne inne
roszczenia odszkodowawcze. Zamawiajagcy moze w terminie do dnia 31 grudnia 2018 roku odstgpi¢ od
Umowy bez podania przyczyny i bez prawa do naliczania kary umownej za odstgpienie. Ponadto, Zamawiajgcy
moze w terminie do dnia 31 grudnia 2021 roku odstgpi¢ od Umowy w przypadku min. opdznien w realizacji
poszczegdlnych etapéw prac. W przypadku odstgpienia od Umowy przez Zamawiajgcego lub Wykonawce z
przyczyn lezgcych po stronie Wykonawcy Umowa przewiduje kare umowng w wysokosci 10% catkowitego
wynagrodzenia wynikajgcego z Umowy. tgczna wysokosé wszystkich naliczonych kar umownych nie moze
przekroczy¢ 15% wynagrodzenia. Zamawiajacy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego
wysokos$¢ kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego.
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W dniu 7 czerwca 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta - Winhall Investments sp. z 0. 0. ("Zamawiajacy"),
realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowa Port Popowice przy ulicy Popowickiej i Biatowieskiej we
Wroctawiu ("Inwestycja"), zawarta z firmg ERBUD S.A. ("Wykonawca"), umowe o roboty budowlane i
generalne wykonawstwo w formule "Zaprojektuj i wybuduj" o wartosci 114,5 min ztotych netto ("Umowa").
Na podstawie Umowy Wykonawca zostat zobowigzany do zaprojektowania, budowy i oddania do
uzytkowania zespotu trzech budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z garazem podziemnym w inwestycji
Port Popowice etap |, wraz z zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu, w tym matg architekturg i zielenia,
budowlami towarzyszacymi, a takze infrastrukturg techniczng i przytgczami. Etap | Inwestycji obejmowac
bedzie co najmniej 415 mieszkan i 5 lokali ustugowych i zostanie podzielony na dwie fazy: Faza | obejmowa¢
bedzie zaprojektowanie catosci etapu | oraz realizacje budynku A, a Faza Il realizacje budynkéw B i C.
Zakonczenie catosci robdt Fazy | zostato przewidziane w terminie do dnia 15 pazdziernika 2019 roku,
natomiast zakonczenie catosci robdt Fazy Il w terminie 75 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia
robdét. W dniu 7 czerwca 2018 roku zostat wydany nakaz rozpoczecia robdt obejmujacy zaprojektowanie
catosci etapu | oraz realizacje Fazy I. Wynagrodzenie przystugujgce Wykonawcy za realizacje ww. prac wynosi
43,6 min ztotych netto. Nakaz rozpoczecia robdt dla Fazy Il moze by¢ wydany najpdzniej do dnia 31 marca
2019. W przypadku, gdy Zamawiajacy nie wyda nakazu rozpoczecia robét dla Fazy Il w powyzszym terminie,
Umowa wygasa w czesci dotyczgcej budowy Fazy I, chyba ze przyczyna niewydania nakazu rozpoczecia robét
dla Fazy Il jest opdznienie w uzyskaniu pozwolenia na budowe Fazy Il, a Wykonawcy nie przystuguja:
prawo do odstgpienia od Umowy, naliczenia kar umownych ani zadne inne roszczenia odszkodowawcze.
Zamawiajacy uprawniony jest do czasu wydania nakazu rozpoczecia robét dla Fazy Il do odstgpienia od
Umowy w terminie do 31 marca 2019 roku w czesci dotyczacej Fazy Il bez podania przyczyny i bez prawa do
naliczenia kary umownej za odstgpienie, a Wykonawcy w takim przypadku nie przystugujg zadne roszczenia,
w tym odszkodowawcze. W przypadku wygasniecia Umowy z powodu niewydania przez Zamawiajgcego
nakazu rozpoczecia robot dla Fazy Il lub odstgpienia przez Zamawiajgcego od Umowy w czesci dotyczacej Fazy
I, Wykonawca przenosi na Zamawiajgcego prawa i obowigzki wynikajgce z umowy zawartej przez
Wykonawce z pracownig projektowa, odpowiedzialng za projektowanie inwestycji. Ponadto, Zamawiajacy
moze w terminie do dnia 31 grudnia 2020 roku odstgpi¢ od Umowy w przypadku m.in. opdznien w realizacji
poszczegdlnych etapdw prac lub wystgpienia przez Wykonawce z wnioskiem o przesuniecie terminéw dat
kluczowych. W przypadku odstgpienia od Umowy przez Zamawiajacego lub Wykonawce z przyczyn lezgcych
po stronie Wykonawcy Umowa przewiduje kare umowng w wysokosci 10% catkowitego wynagrodzenia.
taczna wysokos¢ wszystkich naliczonych kar umownych nie moze przekroczyé 10% wynagrodzenia.
Zamawiajacy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej na
zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego.

4. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA DZIAtALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

4.1. Ryzyko zwigzane z koncentracjg Swiadczenia ustug jedynie na rzecz spétek z Grupy

Vantage

Spotka Vantage Development S.A. Swiadczy ustugi gtdwnie na rzecz spétek z Grupy Vantage, ktérych
podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ deweloperska. W zwigzku z tym Spotka narazona
jest posrednio na ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej. Spoétki z Grupy Vantage w
wiekszosci ze Spoétka tgcza umowy o zarzgdzanie projektami deweloperskimi. Tym samym Spétka poprzez
swoje dziatania, dzieki doswiadczeniu i znajomosci rynku stara sie minimalizowaé ryzyka zwigzane z
wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej.
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4.2. Ryzyko zwiazane z sytuacjg ekonomiczng w kraju

Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spétki, jest Scisle zwigzana
z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, wysokos¢ stép procentowych, bezrobocie,
inflacja. Wszystkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyiszych czynnikéw moga
doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe domy i mieszkania oraz nieruchomosci komercyjne, a takze
wzrostu kosztéw obstugi zadtuzenia, co w efekcie mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa
Spotki.

4.3. Ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami

W zwigzku z ewentualnymi opdznieniami ptatnosci przez kontrahentdéw istnieje ryzyko, ze w zwigzku
z koniecznoscig wykorzystania obcych zrédet finansowania mogg wzrosna¢ koszty finansowe, co mogtoby
mieé negatywny wptyw na sytuacje Spoétki.

4.4. Ryzyko zwigzane ze zrealizowaniem zabezpieczen na aktywach Spotki

Spotka ustanowita na rzecz bankéw kredytujgcych projekty deweloperskie zabezpieczenia, miedzy innymi
w postaci zastawow rejestrowych na udziatach i akcjach w spdtkach z Grupy Vantage oraz hipotek na
nieruchomosciach bedacych wtasnoscig bgdz w uzytkowaniu wieczystym Spétki. Spoétka zwraca uwage na
fakt, iz pomimo ze w chwili obecnej zobowigzania sptacane sg terminowo, Spotka nie moze zagwarantowac,
iz w przysztosci sptaty bedg realizowane przez Spotke w terminie. W konsekwencji banki mogg by¢
uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych
z ustanowionymi zabezpieczeniami na obcigzonych skfadnikach majatkowych. Stan taki mdégtby utrudnic
Spodtce mozliwosé prowadzenia dziatalnosci na zaktadanym poziomie, co w konsekwencji moze miec
negatywny wptyw na sytuacje finansowa Spétki.

4.5. Ryzyko zwigzane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

W toku prowadzonej dziatalnosci Spdétka i inne podmioty z Grupy Vantage zawierajg wiele transakcji
z podmiotami powigzanymi, w tym podmiotami powigzanymi ze Spétkg kapitatowo oraz podmiotami
zaleznymi od gtéwnych akcjonariuszy. Transakcje te zapewniajg efektywne prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej w ramach Grupy Vantage i obejmujg, miedzy innymi, wzajemne swiadczenie ustug,
przenoszenie aktywdéw, kompensate wzajemnych naleznosci oraz inne transakcje, dokonywane w ramach
Grupy Kapitatowej. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczace warunkow transakcji zawieranych przez
podmioty powigzane, w tym w szczegdlnosci stosowanych w tych transakcjach cen (ceny transferowe) oraz
wymogow dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich transakcji, nie mozna wykluczyé, iz Grupa moze
by¢ przedmiotem kontroli i innych czynnosci sprawdzajgcych podejmowanych przez organy podatkowe w
powyzszym zakresie. Ryzyko, jakie sie w zwigzku z tym pojawia dla Spotki oraz podmiotéw z Grupy Vantage,
zwigzane jest z brakiem rozréznienia w polskim prawie podatkowym, a takze w praktyce dziatania organéw
podatkowych i sadéw administracyjnych, koncepcji ,planowania podatkowego” rozumianego jako
podejmowanie dziatan mieszczgcych sie w granicach prawa, majgcych na celu zmniejszenie obcigzen
podatkowych, od dziatania na granicy prawa badz to wykraczajgcego poza ramy prawne majacego na celu
tylko i wytgcznie omijanie przepiséw podatkowych. Ewentualne zakwestionowanie przez organy podatkowe
transakcji realizowanych z udziatem podmiotéw powigzanych, w tym ich warunkéw cenowych, terminéw
ptatnosci, celowosci lub innych warunkéw takich transakcji, wtaczajagc w to takze transakcje zwigzane z
realizacjg praw z akcji Spotki, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacjg finansowg Spotki.
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4.6. Ryzyko cen nieruchomosci mieszkaniowych oraz cen gruntéw

Wyniki finansowe oraz poziom marz realizowanych przez Grupe zalezy w duzym stopniu od cen
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, w szczegdlnosci we Wroctawiu. W przypadku znaczacego spadku
cen Grupa moze zanotowaé obnizenie wyniku finansowego na skutek przeszacowania wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych oraz spadek marzy na dziatalnosci deweloperskiej. W celu zabezpieczenia
odpowiedniej ilosci gruntu pod przyszte mieszkaniowe projekty deweloperskie Grupa posiada tzw. bank
ziemi. Zatamanie sie cen gruntéw wptynetoby na obnizenie sie wartosci gruntéw juz posiadanych przez
Spotke i koniecznos¢ realizacji projektow przy uwzglednieniu wyzszych kosztow gruntu w stosunku do firm
konkurencyjnych realizujgcych projekty na gruntach nabywanych na biezgco w cenach rynkowych. Tym
samym Grupa realizowataby relatywnie nizsze marze na projektach prowadzonych z wykorzystaniem
gruntu nabytego po wyzszych cenach.

4.7. Ryzyko zwigzane ograniczong liczbg Generalnych Wykonawcow i ich sytuacja
finansowa

Realizacja projektow deweloperskich przez Grupe odbywa przy udziale generalnego wykonawstwa. Grupa
w okresie sprawozdawczym wspoétpracowata z czterema generalnymi wykonawcami, przy czym wiekszos$¢
projektow realizowat jeden z wykonawcéw, spétka ERBUD S.A. Terminowos$¢ wykonawstwa, jak i kondycja
finansowa generalnych wykonawcdw majg bezposredni wptyw na osiggane przez Grupe wyniki finansowe.
Grupa ogranicza powyzsze ryzyko poprzez wzmozong okresowg kontrole prowadzonych projektéw, pod
katem terminowosci i jakosci wykonawstwa, co pozwala na podjecie szybkiego reagowania w sytuacjach
kryzysowych. Wieloletnia i pozytywnie oceniana przez Grupe wspotpraca z generalnymi wykonawcami,
wptywa na rozszerzanie wspotpracy na kolejnych projektach deweloperskich.

4.8. Ryzyko zwigzane 1z realizacja projektow deweloperskich, komercyjnych
i handlowych

Projekty deweloperskie realizowane przez Grupe, wymagajg znacznych naktadéw w fazie przygotowania, a
nastepnie budowy. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty s, ze swej istoty,
obarczone okreslonym ryzykiem. Wystgpienie jakiegokolwiek ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig
deweloperska moze spowodowac opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego, wzrost kosztéw lub
utrate przychoddw z takiego projektu, zablokowanie srodkéw zainwestowanych w kupno gruntu, a w
niektérych przypadkach brak mozliwosci zakonczenia projektu deweloperskiego. Wystgpienie kazdej z
powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

4.9. Ryzyko zwigzane z cyklicznoscig na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cykliczno$¢. W zwigzku z tym liczba
corocznie oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci miedzy innymi od: ogdlnych
czynnikéw makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich,
dostepnosci finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego
popytu jest wzrost marzy deweloperdw oraz wzrost liczby nowych projektéw. Ze wzgledu na czas trwania
procesu inwestycyjnego, istnieje ryzyko, ze po ukonczeniu projektu rynek bedzie nasycony i deweloper nie
bedzie w stanie sprzeda¢ mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos¢ rynku moze miec istotny
negatywny wplyw na dziatalnos¢, ptynnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Zdaniem
analitykéw, najpowazniejszym obecnie zagrozeniem dla utrzymania koniunktury na rynku mieszkaniowym
jest ewentualny wzrost stép procentowych, ktéry z jednej strony moze zmniejszy¢ liczbe inwestycyjnych
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zakupow mieszkan (poprzez wzrost atrakcyjnosci lokat bankowych), a z drugiej zwiekszy¢ koszt kredytow
hipotecznych.

4.10. Ryzyko regulacyjne

Grupa w realizacji swoich celéw, w aktualnym stanie legislacyjnym, narazona jest na ryzyko nadmiernego
unormowania prawnego okreslonego wycinka realiéw spoteczno-gospodarczych, ograniczajgcego, albo
zmieniajacego wolno$¢ gospodarczg, ryzyko niedostatecznego uregulowania danego obszaru realiéw
spoteczno-gospodarczych, pozostawienie luk prawnych, ryzyko niestosowalnosci w praktyce okreslonych
unormowan prawnych, ryzyko inflacji aktéw prawnych. Wskazane ryzyka regulacyjne minimalizowane sg
poprzez state monitorowanie i opiniowanie aktdw prawnych, informowanie pracownikow,
wspoétpracownikédw oraz jednostek organizacyjnych Grupy Vantage o obowigzkach ptyngcych ze zmian
obowigzujacego prawa.

4.11. Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci polskiego systemu prawnego i
podatkowego

Ze wzgledu na czeste zmiany w przepisach prawa w Polsce, zmieniajg sie takze interpretacje prawa oraz
praktyka jego stosowania. Normy prawne mogg podlegac¢ zmianom na korzys¢ przedsiebiorcéw, lecz moga
takze powodowaé negatywne skutki. Ewoluujace przepisy prawa, a takze odmienne jego interpretacje,
zwfaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego, norm regulujgcych prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy tez regulacji z zakresu papieréw wartosciowych,
mogg wywota¢ negatywne konsekwencje dla Spétki. Szczegdlnie czeste i niebezpieczne sg zmiany
interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organéw skarbowych i
orzecznictwie sgdowym w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa
podatkowego innej niz stosowana przez Emitenta moze implikowac¢ pogorszenie jego sytuacji finansowej, a
w efekcie ujemnie wptyngé na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Przepisy dotyczgce podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych, fizycznych,
podatku od nieruchomosci czy sktadek na ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek
czego traktowanie podatnikdw przez organy podatkowe cechuje pewna niekonsekwencja i
nieprzewidywalnosé. Obowigzujgce regulacje zawierajg rowniez sprzeczne przepisy i niejasnosci, ktére
powodujg réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno miedzy
poszczegdlnymi organami panstwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi i podatnikami. Rozliczenia
podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli wtadz, ktére w razie wykrycia nieprawidtowosci uprawnione sg
do obliczania zalegtosci podatkowych wraz z odsetkami. Deklaracje podatkowe moga zosta¢ poddane
kontroli wtadz skarbowych przez okres pieciu lat, a niektére transakcje przeprowadzane w tym okresie, w
tym transakcje z podmiotami powigzanymi, mogg zosta¢ zakwestionowane na gruncie skutkéw
podatkowych przez wtasciwe wtadze skarbowe. W efekcie kwoty wykazane w sprawozdaniach finansowych
mogg ulec zmianie w pdzniejszym terminie, po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci przez wtadze skarbowe.
W celu minimalizacji opisanego wyzej ryzyka, Emitent na biezgco monitoruje zmiany przepiséw prawa oraz
korzysta z profesjonalnej pomocy prawne;.

4.12. Ryzyko zwigzane z trudnosciami w uzupetnianiu banku ziemi

Kluczowym czynnikiem decydujgcym o powodzeniu pojedynczego projektu deweloperskiego jest dobra
lokalizacja inwestycji. Spétka prowadzi planowanie strategiczne w zakresie pozyskiwania gruntéw pod
przyszte projekty deweloperskie, ale nie jest w stanie zapewnic, iz w przysztosci pozyska ona odpowiednie
grunty pod lokalizacje inwestycji. Do podstawowych przeszkdd w pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntéw pod
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budowe zaliczy¢ nalezy: konkurencje na rynku nieruchomosci, czasochtonnos¢ uzyskiwania pozwolen na
budowe, brak dostepnosci do podstawowe] infrastruktury, nieuchwalone miejscowe plany
zagospodarowania przestrzennego oraz przewlekte procedury administracyjne. Pomimo przeprowadzania
wszechstronnych analiz przed zakupem kazdego gruntu nie da sie wykluczy¢, iz Spdtka nie napotka
nieoczekiwanych przeszkdod powodujacych zwiekszenie kosztéw przygotowania gruntéow pod budowe.

4.13. Ryzyko wzrostu cen materiatéw budowalnych oraz kosztéw pracy

Wzrost cen materiatdw oraz kosztow pracy podczas realizacji projektu prawie zawsze negatywnie wptywa
na rentownos$¢ projektu. Wobec rosngcej liczby rozpoczynanych budéw, nie tylko w sektorze
mieszkaniowym, w ostatnich kwartatach obserwowany jest wyrazny wzrost zapotrzebowania na materiaty
oraz site roboczg. W efekcie spoétki budowlane muszg zmierzy¢ sie z rosngcymi kosztami wykonawstwa, a
chcac zachowad rentownosé na odpowiednim poziomie, proponujg spotkom deweloperskim wyzsze ceny
za swoje ustugi. Nalezy pamietaé, ze na konkurencyjnym rynku, podnoszenie przez deweloperéw cen
sprzedazy mieszkan jest mocno utrudnione. Otoczenie rosngcych kosztow wykonawstwa oraz dosé
stabilnych cen mieszkarh moze doprowadzi¢ do spadku rentownosci podmiotéw z Grupy Emitenta. Ponadto
trudnosci z zaopatrzeniem oraz zakontraktowaniem przez generalnego wykonawce pracownikow skutkujg
ryzykiem opdznienia realizacji poszczegdlnych projektéw deweloperskich.

4.14. Ryzyko zmian dostepnosci finansowania zewnetrznego

Zawirowania na rynkach finansowych oraz zwigzane z kredytami walutowymi, na przestrzeni minionych lat
doprowadzity do zmiany podejscia instytucji finansowych (bankéw) zaréwno do deweloperéw, jak i
klientéw indywidualnych ubiegajacych sie o kredyt hipoteczny. Poniewaz branza nieruchomosci jest bardzo
kapitatochtonna, rola sektora finansowego oraz jego zdolnosci i gotowos$é kredytowania sg kluczowe dla
Emitenta, jako spotki opierajacej sie na finansowaniu zewnetrznym, nie tylko w momencie nabycia dziatki,
ale takze w trakcie kolejnych etapdw inwestycji, w tym takze podczas etapu budowy. Ponadto dostepnos¢
finansowania zewnetrznego jest kluczowym czynnikiem stymulacji popytu na mieszkania, jako ze wiekszos¢
klientéw finansuje zakup mieszkania za pomocg kredytow hipotecznych. Ewentualna niestabilnosé rynkéw
finansowych moze spowodowaé chwiejno$¢ i niepewnos¢ sSwiatowych rynkéw kapitatowych i
nieruchomosci. Niski poziom ptynnosci na rynku nieruchomosci oraz znaczny spadek liczby transakcji moga
doprowadzi¢ do trudnosci w ustaleniu odpowiedniego poziomu cen. W efekcie, poziomy cen mogg ulegac
gwattownie zmianom w zwigzku z biezgcymi warunkami rynkowymi.

4.15. Ryzyko zwigzane z dostepem potencjalnych klientéw do finansowania

Zmiany sytuacji na rynku bankowym, ksztattowanie sie parametréw sity nabywczej potencjalnych klientow
Spoétki, powolne nasycanie sie efektywnego popytu na cele zwigzane z zaspokajaniem potrzeb
mieszkaniowych, moze negatywnie wptyna¢ na sprzedaz mieszkan. Trudniejsze otoczenie rynkowe dla
segmentu bankowego, spowodowane m.in. wprowadzeniem podatku bankowego oraz ewentualnej ustawy
,frankowej”, moze wptyng¢ na zmniejszenie akcji kredytowej przez banki oraz wzrost kosztu takiego
finansowania. Istotne znaczenie w tym zakresie ograniczajgce dostep klientow Spotki do finansowania
kredytowego ma réwniez - bezposrednio i posrednio - wptyw wydanej przez KNF rekomendacji "T" na
parametry aktywnosci kredytowej bankéw w sferze kredytéw hipotecznych na cele mieszkaniowe, na
ksztattowanie sie ofert bankdéw i instytucji finansowych dedykowanych klientom rynku hipotecznego.
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4.16. Ryzyko niekorzystnych warunkéw atmosferycznych w trakcie realizacji inwestycji
Na znaczng czes¢ prac prowadzonych przez dewelopera wptyw majg warunki atmosferyczne. Pomimo, iz
stosowane obecnie technologie budowlane umozliwiajg wznoszenie budynkéw réowniez w niekorzystnych
warunkach pogodowych, to jednak wystgpienie skrajnych zjawisk pogodowych takich jak: utrzymywanie sie
skrajnie niskich temperatur przez dtuzszy okres czasu, nadmierne opady czy wichury mogg spowodowac
istotne opdznienia w realizacji prac budowlanych. Tym samym niekorzystne warunki atmosferyczne moga
doprowadzi¢ do istotnych opdznien w realizacji projektdw, co moze niekorzystnie wptywac na dziatalnosc,
sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

4.17. Ryzyko zwigzane z zaleznoscig od osdb petnigcych kluczowe funkcje kierownicze
Sukces Grupy Emitenta jest zalezny od dziatan oséb petnigcych funkcje kierownicze, a w szczegdlnosci
cztonkéw Zarzadu Emitenta. Osoby zajmujgce kierownicze stanowiska w Grupie Emitenta posiadajg szerokie
doswiadczenie zdobyte na rynku nieruchomosci w zakresie wyszukiwania atrakcyjnych gruntéw,
pozyskiwania finansowania, organizowania procesu budowy, marketingu i zarzadzania projektami
deweloperskimi.

Tymczasowa badz stata utrata mozliwosci $wiadczenia ustug przez ktdregokolwiek z cztonkéw Zarzadu
Emitenta, oséb kierowniczych lub kluczowych pracownikéw, moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

4.18. Ryzyko zwigzane z wykluczeniem akcji z obrotu

W zwigzku z przeprowadzonym skupem akcji wiasnych, dwaj najwieksi akcjonariusze Spotki posiadajg
bezposrednio i posrednio akcje reprezentujgce 86,83% kapitatu zaktadowego (100% przy uwzglednieniu
akcji wiasnych Spétki, ktéra jest podmiotem zaleznym od stron porozumienia). Z tego wzgledu na dzien
publikacji sprawozdania obroét akcjami Emitenta byt zawieszony. Nie mozna wykluczyé, ze w przysztosci
akcje Emitenta zostang wykluczone z obrotu na GPW, co moze wptyna¢ na obowigzki informacyjne
Emitenta, ktére beda obejmowaty weziszy zakres wydarzend, niz w przypadku spétek publicznych
notowanych na GPW. W ocenie Zarzadu ryzyko braku informacji o Emitencie zostato zminimalizowane
poprzez wprowadzanie wyemitowanych przez Emitenta obligacji na rynek Catalyst ASO, co wigze sie z
podleganiem obowigzkom informacyjnym na podstawie m.in. Regulaminéw ASO GPW i BondSpot.

5. TRANSAKCIE ZAWARTE PRZEZ SPOtKE ORAZ SPOtKI Z GRUPY Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym Spétka i spotki z Grupy nie zawieraty z podmiotami powigzanymi transakcji na
warunkach innych niz rynkowe.

Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane sg wedtug cen ustalanych zgodnie
ze strategia stosowania cen w Grupie Vantage Development. Strategia ta zaktada, iz tam, gdzie jest to
mozliwe, ustala sie ceny poréwnywalne do cen stosowanych na rynku, w pozostatych przypadkach ceny
ustalane sg na podstawie innych metod wyceny dopuszczalnych przez art. 9a Ustawy o podatku
dochodowym od osdb prawnych. Zalegte zobowigzania/naleznosci na koniec okresu sg nieoprocentowane
i rozliczane gotéwkowo lub bezgotéwkowo.

Przeprowadzone transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawia tabela w punkcie 16 Informacji
Dodatkowej do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Vantage za pierwsze potrocze 2018
roku.
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lll. Sytuacja finansowa Grupy Vantage Development

1. WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Tabela 7
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Vantage Development na 30 czerwca 2018 roku,

Aktywa /w tys. zi/

AKTYWA 30.06.2018 m 31.12.2017 m

Aktywa trwate (suma 1-9) 379 067 40,29% 360 320 39,13%

1. Wartosc firmy - 0,00% - 0,00%

2. Wartosci niematerialne 776 0,08% 768 0,08%

3. Rzeczowe aktywa trwate 1313 0,14% 1181 0,13%

4. Nieruchomosci inwestycyjne pracujace 267 946 28,48% 249 594 27,10%

5. Nieruchomosci inwestycyjne niepracujace 76 267 8,11% 76 816 8,34%

6. Cvl;:j;io?gziafy w jednostkach wycenianych metoda praw 14 860 1,58% 14 448 1,57%

7. Pozyczki dtugoterminowe - 0,00% - 0,00%

8. Pozostate aktywa 5104 0,54% 5315 0,58%

9. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 801 1,36% 12 198 1,32%

Il. Aktywa obrotowe (suma 1-6) 561 690 59,71% 560 551 60,87%
1. Zapasy 396 663 42,16% 377 059 40,95%

2. Pozyczki krétkoterminowe - 0,00% - 0,00%

3. Q:gj\gg‘ﬂcansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 31 0,00% 33 0,00%

4. Naleznosci krotkoterminowe 31515 3,35% 49219 5,34%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 130 486 13,87% 132 124 14,35%

6. Rozliczenia miedzyokresowe 2995 0,32% 2116 0,23%
Aktywa razem — suma I+ 940 757 100,00% 920871  100,00%

W pierwszym potroczu 2018 roku Grupa zanotowata 2-procentowy wzrost sumy bilansowej (o 19,9 min zt),
na co wptyw miato zwiekszenie aktywdéw trwatych o 5% (o 18,7 min zt) przy niewiele zmienionym poziomie
aktywow obrotowych (wzrosty 0 1,1 min zt).

Na wzrost wartosci aktywéw trwatych wptyw miato przede wszystkim przeszacowanie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej (wzrost o 18,4 min zt), gtéwnie na skutek
ostabienia ztotego w stosunku do euro (EUR).

Wsrdd pozycji aktywdw obrotowych wzrosta warto$é¢ zapaséw (o 19,6 min zt), w ktdrej obok przyrostu
wartosci realizowanych projektéw, znaczacg czes¢ stanowig grunty, na ktérych beda realizowane przyszte
przedsiewziecia mieszkaniowe. Spadt natomiast poziom naleznosci krdotkoterminowych (o 17,7 min zt),
gtéwnie w wyniku rozliczonej w styczniu 2018 roku transakcji skupu akcji wtasnych w wysokosci 18,98 min zt.
Kwota zostata wyptacona w poprzednim okresie sprawozdawczym i powiekszyta saldo naleznosci na koniec
2017 roku.

Ponizszy wykres przedstawia zmiany w strukturze aktywéw trwatych i obrotowych w latach 2016, 2017 i na
30 czerwca 2018 roku.
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Wykres 2
1000 Struktura aktywow [min zt]
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Hinne (rzecz. majatek, naleznosci, pozyczki, pozostate)
M gotowka
i grunty
M projekty mieszkaniowe i zapasy
M nieruchomosci inwestycyjne pracujace
Tabela 8

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Vantage Development na 30 czerwca 2018 roku,

Pasywa /w tys. zt/

KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA 30.06.2018 m 31.12.2017 m

.  Kapitat wtasny (suma 1-2) 372170 39,56% 383 436 41,64%
1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: 353214 37,55% 358 432 38,92%

1.1 Kapitat podstawowy 37353 3,97% 37 353 4,06%

1.2 Akcje wtasne (4 920) -0,52% - 0,00%

1.3  Zyski zatrzymane 285912 30,39% 298 208 32,38%

1.4 Inne skumulowane catkowite dochody - 0,00% (87) -0,01%

1.5 Wynik finansowy za rok obrotowy 34 869 3,71% 22958 2,49%

2. Kapitaty przypadajace udziatowcom niesprawujgcym kontroli 18 956 2,01% 25004 2,72%

Il.  Zobowiazania dtugoterminowe (suma 1-7) 326 455 34,70% 328 922 35,72%
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21427 2,28% 12 118 1,32%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 125 024 13,29% 147 101 15,97%

3. Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 34 676 3,69% 34 180 3,71%

4. Rezerwy dtugoterminowe - 0,00% - 0,00%

5. Obligacje dtugoterminowe 142 667 15,17% 132518 14,39%

6. Przedptaty na zakup lokali - 0,00% - 0,00%

7. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 2661 0,28% 3005 0,33%
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lll. Zobowigzania krétkoterminowe (suma 1-6) 242 132 25,74% 208 513 22,64%
1. Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 19120 2,03% 42 340 4,60%
2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1988 0,21% 1885 0,20%
3. Rezerwy krétkoterminowe 3324 0,35% 4239 0,46%
4. Obligacje krétkoterminowe 677 0,07% 683 0,07%
5. Przedptaty na zakup lokali 156 208 16,60% 102 247 11,10%
6. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 60 815 6,46% 57 119 6,20%
Pasywa razem — suma I+li+l11 940 757 100,00% 920 871 100,00%

Wartosc¢ kapitatu wtasnego na koniec pierwszego poétrocza 2018 roku spadta 0 2,9% (o 11,3 min zt). Wptyneto
na to nabycie akcji wtasnych za taczng kwote 32,9 min zt, co opisano szerzej w pkt. 1V.4.4 niniejszego
sprawozdania. Ponadto miat miejsce wykup udziatéw mniejszosciowych, tj. nabycie od spotki Rank Progress
S.A. udziatéw w spétce Port Popowice Sp. z 0.0. za cene 6,0 min zt, co opisano szerzej w pkt. 11.3 niniejszego
sprawozdania. Na spadek wartosci kapitatow wptyneta rdwniez wyptacona dywidenda w wysokosci 7,1 min
zt, co opisano szerzej w pkt. VI.4 niniejszego sprawozdania. Wartos¢ kapitatu wiasnego wzrosta dzieki
wypracowanemu w pierwszym potroczu 2018 roku zyskowi netto jednostki dominujgcej w wysokosci 34,9
min zt.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Vantage na koniec pierwszego potrocza 2018 roku zmalaty o0 1% (o 2,5
min z1), a krétkoterminowe wzrosty o 16% (o 33,6 min zi).

Wsrod zrédet finansowania najwiekszy spadek wartosci dotyczyt pozyczek i kredytdw bankowych (o 45,3 min
zt), zwigzany ze sptatg kredytdw na finansowanie zakornczonych projektéw mieszkaniowych. Wzrosta
natomiast wartos¢ obligacji (o 10,1 min zt) w wyniku emisji obligacji serii S.

Znaczgco wzrosty przedptaty na zakup lokali (o 54,0 min zt), ktére w bilansie prezentowane s3g jako
zobowigzania do momentu przekazania lokalu klientowi oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego (0 9,3 min zt) na przyszte zobowigzania podatkowe. Wzrosty rowniez biezgce zobowigzania (o
3,7 min zt), zwigzane gtdwnie z realizacjg zadan deweloperskich, tj. zobowigzania wobec generalnych
wykonawcdédw na poszczegdlnych budowach, wynikajace z uzgodnionych terminéw pfatnosci za roboty
budowlane oraz kwot zatrzymanych na poczet nalezytego wykonania kontraktow.

Dtug netto (zobowigzania z tytutu leasingu, pozyczek i kredytéw oraz wyemitowanych obligacji, pomniejszone
o stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw) wynidst 193,7 min zt, a wskaznik dtugu netto do kapitatéw
wtasnych wynidst 0,52 (wobec 0,59 na koniec 2017 roku). W opinii Zarzagdu struktura pasywéw Grupy jest
dopasowana do realizowanych przez nig projektéw (aktywodw), a stan srodkdw pienieznych pozwala na
dalszy, niezaktécony rozwadj.
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Ponizej wykres pokazujgcy zmiane w strukturze zrodet finansowania w latach 2016, 2017 i na 30 czerwca 2018
roku.

Wykres 3

Struktura pasywow [%]

100% — ——
0,

80%
s 42% )
° 36% 35%
40% —_— .
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H zobowigzania krotkoterminowe i zobowigzania dtugoterminowe i kapitat wtasny

2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z ZYSKOW LUB
STRAT | INNYCH CAtKOWITYCH DOCHODOW

Tabela 9
Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatowej Vantage Development z zyskow lub strat i innych

catkowitych dochoddw za 6 miesiecy 2018 roku /w tys. zt/

- 01.01.2018-
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH

CAtKOWITYCH DOCHODOW

30.06.2018

Przychody ze sprzedazy (suma I-1l)
I. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych
Il.  Przychody ze sprzedazy lokali
Ill. Pozostate przychody
Koszt wtasny sprzedazy (suma I-111)
I. Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych
Il. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali
Ill. Pozostate koszty
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A+B)
I. Koszty sprzedazy
Il. Koszty ogdlnego zarzadu
Zysk (strata) ze sprzedazy (C+I+ll)
I Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych
pracujacych do wartosci godziwej

Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania
nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (D+l)

Grupa Vantage Development

185 762
9588
173 665
2509
(140 869)
(2779)
(133 968)
(4122)
44 893

(6 457)
(3597)
34 839

11327

46 166

01.01.2017- zmiana
30.06.2017 [%]
69 204 168,43%
8153 17,60%
58 877 194,96%
2174 15,41%
(50 710) 177,79%
(2 950) -5,80%
(44 492) 201,11%
(3 268) 26,13%
18 494 142,74%
(6 436) 0,33%
(2 806) 28,19%
9252 276,56%
(3908) -389,84%
5344 763,88%
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I.  Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (8) 994  -100,80%

Il. Pozostate przychody operacyjne 225 651 -65,44%

Ill. Pozostate koszty operacyjne (169) (205) -17,56%

F. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (E+I+lI+11) 46 214 6784 581,22%
I.  Przychody finansowe 309 227 36,12%

Il. Koszty finansowe (3162) (3 193) -0,97%

M. ‘llJvfaziiio\gCizysku / stracie jednostek wycenianych metoda praw i . 32,90%

G. 2Zysk (strata) brutto (F+I+1+111) 43773 4128 960,39%
I. Podatek dochodowy (suma 1-2) (9 095) (541) 1581,15%

H. Zysk (strata) netto (G+l) 34678 3587 866,77%

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH 01.01.2018 - 01.01.2017 - zmiana
CAtKOWITYCH DOCHODOW 30.06.2018 30.06.2017 [%]

Whptyw przeszacowan nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych i

niepracujacych do wartosci godziwej na wynik brutto 11327 (LR | el

s i e
l.  Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej z wytaczeniem przeszacowan (F-1) 34 887 10692  226,29%
J. Zysk (strata) brutto z wytaczeniem przeszacowan (G-1) 32 446 8036 303,76%
K. Zysk (strata) netto z wytaczeniem przeszacowan (H-11) 25503 6752 277,69%

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Vantage Development od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
wyniosty 185,8 min zt i byty wyzsze od osiggnietych w analogicznym okresie roku ubiegtego o 168% (o 116,6
min zt). Najwiekszy wptyw na wartos¢ przychodéw miaty przychody ze sprzedazy lokali, gdzie odnotowano
prawie trzykrotnie wyzsze przychody niz w pierwszym poétroczu 2017 roku. Szczegdtowy opis struktury
sprzedazy przedstawiony zostat w punkcie 1.3.2 niniejszego sprawozdania.

Wzrostowi przychoddéw towarzyszyt przyrost kosztow wtasnych sprzedazy, wsrdod ktdrych najwyzsze byty
koszty sprzedanych lokali, ktére wzrosty o 201%. Wzrosty takze koszty ogdlnego zarzadu (o 28,2%).

Skonsolidowany zysk ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2018 roku osiggnat poziom 34,8 min zt wobec
9,3 min zt w pierwszym potroczu 2017 roku. Wysokie zyski zostaty podwyzszone dodatkowo o dodatni wptyw
na wynik przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej (11,3 min zt,
gtéwnie w zwigzku ze wzrostem kursu EUR/PLN w stosunku do 31 grudnia 2017 roku) do poziomu 46,2 min zi,
wobec 5,3 min zt osiggnietego w pierwszym poétroczu 2017 roku (kiedy to miat miejsce ujemny wptyw na
wynik tegoz przeszacowania wynoszgcego -3,9 min zt).

Zyski brutto i netto osiggnety wielkosci odpowiednio 43,8 min zti 34,7 min zt, przy czym zysk brutto byt wyzszy
od osiggnietego w pierwszym potroczu 2017 roku ponad dziesieciokrotnie, a zysk netto ponad
dziewieciokrotnie.

Grupa analizuje réwniez warto$s¢ wynikdw z pominieciem przeszacowania nieruchomosci pracujgcych i
niepracujgcych. Wynik operacyjny bez uwzglednienia przeszacowan w pierwszym pétroczu 2018 roku wynidst
34,9 min zt (10,7 min zt w pierwszym potroczu 2017 roku), a zysk brutto i netto odpowiednio 32,4 min zti 25,5
min zt (8,0 min zt i 6,8 min zt w pierwszym pdétroczu 2017 roku).

Osiggniete marze i wyniki potwierdzajg duzy potencjat Grupy w zakresie generowania zyskdw w przysztosci.
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3. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY

3.1. WSKAZNIKI PLYNNOSCI | WSKAZNIKI ZADtUZENIA

Na koniec pierwszego poétrocza 2018 roku wskazniki ptynnosci oraz zadtuzenia ogdlnego, pokrycia aktywow
kapitatem wtasnym oraz zadtuzenia netto ksztattujg sie na bardzo podobnych poziomach jak na koniec 2017
roku, co $wiadczy o stabilnosci struktury bilansu. Wszystkie wskazniki zadtuzenia pozostajg na bezpiecznym
poziomie, a posiadane srodki pieniezne zapewniajg ptynnos¢ w dziatalnosci Grupy.

Tabela 10
Wskazniki ptynnosci i zadtuzenia Grupy Kapitatowej Vantage Development

Ptynnosci - biezacy Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe 2,3 2,6

Ptynnosci - szybki (Aktywa obrotowe - Zapasy) / Zobowigzania krétkoterminowe 0,68 0,88

Ogolnego poziomu

. Zobowigzania razem /Aktywa ogétem *100% 60,44% 58,36%
zadtuzenia
Pokrycia aktywow Kapitat wtasny / Aktywa ogotem *100% 39,56% 41,64%
kapitatem wtasnym
Wskaznik zadtuzenia (zobow.-nalezn.-pozyczki-sr.pieniezne-wpt.klient.) / Aktywa ogotem 26,61% 27.57%
netto *100%

3.2. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Tabela 11
Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Vantage Development

01.01.2018 | 01.01.2017

30.06.2018 | 30.06.2017
Marza zysku brutto ze sprzedazy (w %) Zysk brutto ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy 24,17% 26,72%

Zysk z dziatalnos$ci operacyjnej / Przychody ze

7 1 i 1 1 0, 0, 0,
Marza zysku z dziatalnosci operacyjnej | (w %) S 24,88% 9,80%
Marza zysku z dziatalnosci operacyjnej Il (w %)* Zyskz dziatalnosci o;?eracyanJ z wytaczeniem wpiywu 18,78% 15,45%

przeszacowania / Przychody ze sprzedazy
Marza zysku netto | (w %) Zysk netto / Przychody ze sprzedazy 18,67% 5,18%
Marza zysku netto Il (w %)* Zysk netto z wytaczeniem wptywu przeszacowania / 13,73% 9,76%

Przychody ze sprzedazy
* Zysk skorygowano o wptyw przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych i niepracujgcych do wartosci godziwej (tj.

o wartos¢ przeszacowania oraz podatek dochodowy z tego tytutu)

W pierwszym potroczu 2018 roku rentownos$¢ zysku brutto ze sprzedazy byta nizsza o 2,55 punktu
procentowego w stosunku do okresu pordwnywanego roku ubiegtego. Osiggniety poziom wskaznika wynika
ze wskazanej w kolejnych tabelach struktury przekazywanych lokali i rentownosci realizowanej na
poszczegdlnych przedsiewzieciach, a takze w mniejszym stopniu jest efektem zrealizowanych wynikéw na
dziatalnosci komercyjnej i pozostatej. Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej i rentownos¢ zysku netto znaczaco
wzrosty w stosunku do poréwnywalnego okresu roku ubiegtego, o odpowiednio 15,08 i 13,49 punktu
procentowego, za co odpowiada wzrost skali dziatalnosci oraz korzystny wptyw na wynik przeszacowania
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nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej w biezgcym roku wobec mniejszej skali i
niekorzystnego wptywu w poprzednim roku.

W celu poprawy przejrzystosci prezentacji wypracowanych marz wyliczono réwniez wartos¢ marzy zysku z
dziatalnosci operacyjnej i marzy zysku netto po skorygowaniu tych zyskéw o wptyw przeszacowania (tj. o
wartos¢ przeszacowania oraz podatek dochodowy z tego tytutu). Skorygowane marze zysku z dziatalnosci
operacyjnej i zysku netto wyniosty odpowiednio 18,78% i 13,73% i sa wyzsze od wartosci z pierwszego
potrocza 2017 roku, gtéwnie z uwagi na wiekszg skale dziatalnosci niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Tabela 12
Rentownosé¢ projektow w | péiroczu 2018 roku

Przychod Struktura Koszt Marza bezposrednia
Y v przychodow o na sprzedazy
ik __

Promenady Wroctawskie etap IV 2291 1% (1672) 27%
Promenady Wroctawskie etap V 2286 1% (1 875) 411 18%
Nowy Gaj etap | 7 203 4% (5872) 1331 18%
Nowy Gaj etap Il 45704 26% (36 362) 9342 20%
Nowe Zerniki 514 0% (435) 79 15%
Login City 36034 21% (28 364) 7670 21%
Dom Saski 17 102 10% (13 102) 4000 23%
Living Point etap | 5209 3% (3 442) 1768 34%
Living Point etap Il 57322 33% (42 844) 14 478 25%
wyniki razem 173 665 100% (133 968) 39 697 23%
Tabela 13

Rentownos¢ projektow narastajgco
Struktura Marza bezposrednia
Przychod Koszt
rzychody przychodéw oszty na sprzedazy

B R B R B R T

Promenady Wroctawskie etap IV 90 846 21% (71 249) 19 597 22%
Promenady Wroctawskie etap V 56 109 13% (47 148) 8961 16%
Nowy Gaj etap | 41063 10% (34 077) 6986 17%
Nowy Gaj etap Il 45704 11% (36 362) 9342 20%
Nowe Zerniki 16 110 4% (14 099) 2011 12%
Login City 36 034 8% (28 364) 7 670 21%
Dom Saski 19 087 4% (14 609) 4478 23%
Living Point etap | 66 911 16% (49 623) 17 288 26%
Living Point etap II 57322 13% (42 844) 14478 25%
wyniki razem 429 186 100% (338 375) 90811 21%

Rentowno$¢ dziatalnosci zwigzanej ze sprzedazg lokali w pierwszym poétroczu 2018 roku uksztattowata sie na
poziomie 23% (24% w pierwszym poétroczu 2017 roku). Najwyzsze rentownosci uzyskano na projektach
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Promenady Wroctawskie etap IV oraz Living Point Mokotéw etap | i Il. Najnizszg marze uzyskano na projekcie
Nowe Zerniki (15%).

Marza narastajgco w projektach uzyskuje wartosé ponad 21%, przy czym poréwnujac zdarzenia okresowe
i narastajgco zauwazalne jest, ze w pierwszym poétroczu 2018 roku inwestycje generowaty wyzsze marze, co
zwigzane jest z polepszajacg sie koniunkturg na rynku lokali mieszkaniowych.

4. CZYNNIKI | NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA OKRES
OBJETY SPRAWOZDANIEM

Kluczowe zdarzenia, majgce wptyw na dziatalnos¢ Emitenta zostaty opisane w pkt. Il. 3. ISTOTNE ZDARZENIA
W | POLROCZU 2018 ROKU. W | pétroczu 2018 roku nie wystapity nietypowe zdarzenia, ani czynniki, ktére
miaty wptyw na wynik z dziatalnosci.

5. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE
OKRESOWYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Spodtka nie publikowata jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw finansowych na 2018 rok.

6. INFORMACIE O ZASADACH PRZYJETYCH PRZY SPORZADZANIU SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA | POLROCZE 2018 ROKU

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczos$é finansowa i dla petnego
zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéow dziatalnosci Grupy Kapitatowej powinno byé czytane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Vantage Development za rok zakoriczony
31 grudnia 2017 roku.

Zasady sporzadzania skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2018 roku
zostaty szczegétowo opisane w rozdziale Ill skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za | potrocze 2018 roku.

7. OCENA SYTUACJI FINANSOWEJ | EWENTUALNYCH ZAGROZEN

W ocenie Zarzadu Grupa Vantage Development znajduje sie obecnie w bardzo dobrej sytuacji finansowe;j.
Dostepne srodki oraz bezpieczne wskazniki zadtuzenia umozliwiajgce pozyskanie nowych zZrédet
finansowania, zapewniajg Grupie mozliwos¢ realizacji kolejnych projektéw inwestycyjnych. Zgodnie
z zatozeniami bedga one finansowane ze srodkéw wtasnych Spétki oraz spétek z Grupy, jak réwniez z kredytow
bankowych czy emisji dtuznych papierow wartosciowych.

W pierwszym pétroczu 2018 roku w Spoétce i w spdtkach z Grupy nie wystgpity zdarzenia istotne dla oceny
sytuacji finansowej, ktore mogtyby negatywnie wptyngé na mozliwos¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych
w kolejnych okresach.
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IV. Informacje dodatkowe dotyczace oceny sytuacji finansowej
spotek Grupy Vantage Development

1. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej nie nastgpito zadne wypowiedzenie umow
dotyczacych kredytow i pozyczek udzielonych w latach poprzednich oraz w 2018 roku.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku w Grupie nie zawarto uméw pozyczek z podmiotami
zewnetrznymi.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy kredytowe
z podmiotami zewnetrznymi:

Tabela 14

UMOWY ZAWARTE W OKRESIE OD 01.01.2018 r. DO 30.06.2018 r.

Kwota

wynikajaca
Z umowy
(tys. zt)

Oprocentowanie Termin sptaty

Umowa kredytu nr K00029/18 z dnia 10 stycznia 2018 r.
pomiedzy Promenady VIII VD spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig sp. k. a Bankiem Zachodnim WBK S.A. 48208 WIBORIM + marza 10.01.2021

2. AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCIE UDZIELONE | OTRZYMANE PRZEZ VANTAGE
DEVELOPMENT S.A. ORAZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

Tabela 15

Zobowiagzania warunkowe zawarte przez Vantage Development S.A. w okresie od 01.01.2018 do 30.06.2018 r.

(] Dot sawarcis e |

Vantage Development SA zobowigzat sie wobec Banku
oraz Kredytobiorcy, ze na zadanie Kredytobiorcy lub
Banku, jednakze nie pdzniej niz w ciggu 10 dni roboczych
od otrzymania takiego zgdania przez Sponsora, Sponsor
przekaze Kredytobiorcy srodki pieniezne niezbedne do
pokrycia przekroczenia kosztow w danym czasie, jednakze
maksymalnie w zakresie nie wiekszym niz 10% kosztow
projektu

Umowa Wsparcia pomiedzy Promenady VIII VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

1 14.05.2018 r. Mieszkania sp. k., jako kredytobiorca, Vantage
Development S.A. jako udzielajgcym wsparcia oraz
Bankiem Zachodnim WBK SA, jako bankiem.
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Tabela 16

Weksle wraz Zobowiazania zabezpieczone

Rodzaj kontraktu podlegajacy zabezpieczeniu S g e e e T S

Kwota Cesje wierzytel Kaucja
wynikajaca Do Hipoteki “nosel plenigzna
kwot (tys. 24) z gwaranto - (wartosé
ZUmoWY oty VB WELI nominaln

(tys. zt) kontraktéw E)]

Umowa kredytu nr K00029/18 z dnia 10
stycznia 2018 r. pomiedzy Promenady
1 VIl VD spétka z ograniczong 48 208 - - 72312 - -
odpowiedzialnoscig sp. k. a Bankiem
Zachodnim WBK S.A.

Tabela 17

Zobowiagzania warunkowe posiadane przez Vantage Development S.A. na dzien 30.06.2018r.

o [oemn | oo | ks |

Umowa zastawu rejestrowego na prawach
1 2018-05-14 komandytariusza w Promenady VIII VD spotka z Najwyzsza suma zabezpieczenia 72 312 000 PLN
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

W okresie | pétrocza 2018 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Emitent oraz jednostki od niego
zalezne nie udzielaty gwarancji ani poreczen kredytu lub pozyczki - facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych wartos$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Emitenta, poza
wymienionymi powyzej.

3. INFORMACIA O RYZYKACH ZWIAZANYCH Z INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg spotki Grupy, naleza kredyty bankowe, umowy
leasingu finansowego i operacyjnego, obligacje oraz udzielane i otrzymane w spotkach Grupy pozyczki.
Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢ Grupy.
Spoétki Grupy posiadajg réwniez aktywa finansowe, takie jak naleznosci z tytutu dostaw i ustug, srodki
pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéow finansowych stosowanych w spétkach
Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, przeptywdéw pienieznych, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko
kredytowe. Spotki Grupy weryfikujg i uzgadniajg zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady
te zostaty w skrécie omdéwione ponizej.

Ryzyko stopy procentowej

Zobowigzania finansowe utrzymywane sg do terminu wymagalnosci. Efektywne oprocentowanie zobowigzan
finansowych jest réwne nominalnej stopie procentowej. Wysoko$¢ oprocentowania ustala sie w wiekszosci
przypadkéw w oparciu o stawke WIBOR 1M lub WIBOR 3M powiekszong o wynegocjowang marze.
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W okresie sprawozdawczym w celu zabezpieczenia ptatnosci odsetek z tytutu kredytow spotki Grupy
stosowaty miedzy innymi instrumenty pochodne (IRS).

Wozrost stopy procentowej o 1% spowodowatby zmiane przychoddw odsetkowych oraz kosztéw odsetkowych
Grupy odpowiednio o kwoty wykazane w ponizszej tabeli:

Tabela 18
T i e wynk nansowy brut

01.01.2018 - 30.06.2018
Aktywa zmiennoprocentowe 1174
Pasywa zmiennoprocentowe (3 158)
01.01.2017 - 30.06.2017
Aktywa zmiennoprocentowe 991

Pasywa zmiennoprocentowe (3 119)

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzgdza sie na szczeblu catej Grupy. Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku
srodkéw pienieznych iich ekwiwalentéw oraz depozytéw w bankach i instytucjach finansowych, a takze
zaangazowania kredytowego w odniesieniu do klientow — co obejmuje réwniez nierozliczone naleznosci

i zobowigzania.

W przypadku tych aktywéw finansowych, ktére nie s3 przeterminowane ani nie utracity na wartosci,
kierownictwo nie przewiduje zadnych strat z tytutu niewywigzania sie kontrahentéw ze zobowigzan.

Ryzyko walutowe

Grupa osigga przychody z najmu powierzchni. Przychody z tych transakcji osiggane sg w walucie EUR,
co naraza Grupe na ryzyko zmiany kursu walutowego. W celu zabezpieczenia ryzyka walutowego Grupa
zacigga zobowigzania z tytutu kredytu w walucie, w ktérej otrzymuje przeptywy pieniezne z najmu, dazac
do jak najlepszego zblizenia terminéw ptatnosci rat kredytu i planowanych przeptywéw z najmu i sprzedazy
budynku. W ten sposéb Grupa zmniejsza ryzyko walutowe, poniewaz zmiany kursu walutowego wywierajg
rownoczesny i przeciwstawny wptyw na wycene i ptatnosci z tytutu kredytu oraz na planowane przeptywy
pieniezne.

Zmiany przeptywoéw pienieznych instrumentu zabezpieczajgcego wyliczane sg jako kwoty niezdyskontowane
w oparciu o zmiany Sredniego kursu NBP z dnia bilansowego (dzien dokonania pomiaru efektywnosci)
lub sredniego kursu NBP z dnia poprzedzajacego zaptate raty kapitatowe] kredytu wyznaczonej jako
instrument zabezpieczajacy (dotyczy zaptat rat kredytu w okresie zabezpieczenia) i kursu przewalutowania
kredytu pomnozonego przez nominat instrumentu zabezpieczajgcego.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko utraty lub zachwiania ptynnosci finansowej przy pomocy narzedzia do okresowego
planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i
aktywoéw finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci operacyjnej. Celem Grupy jest
utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie ze zrodet
finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne, pozyczki, obligacje, leasing. Na dzien 30 czerwca 2018 roku
87% faktycznego zaangazowania kredytowego Grupy stanowi zadtuzenie wobec mBanku Hipotecznego SA,
13% to zadtuzenie wobec Alior Bank S.A. Grupa posiada rowniez jeszcze niewykorzystane umowy w Banku
Zachodnim WBK S.A., co zapewnia Grupie stabilne i zréznicowane zrédta finansowania. W umowach
kredytéw i pozyczek wystepujg klauzule méwigce o wczesniejszej sptacie w przypadku pogorszenia sytuacji
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finansowej spétek. Wskazniki finansowe okreslajace zdolnos¢ do sptaty zobowigzan Grupy sg na bezpiecznym
poziomie.

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku w terminie do 1 roku do sptaty przypada 4% wartosci nominalnej zaciggnietych
przez Grupe kredytow.

Ryzyka finansowe w podziale na kategorie aktywow finansowych i zobowigzan
finansowych

Aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe, z wyjgtkiem naleznosci i zobowigzan pozostatych, narazone
s3 na ryzyko stopy procentowe;j.

Naleznosci sg wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujace. Zobowigzania pozostate sg wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych. Z uwagi
na krétkie terminy ptatnosci naleznosci i zobowigzan, w ich przypadku efekt dyskonta bytby nieistotny.
W zwigzku z powyzszym naleznosci i zobowigzania pozostate nie sg narazone na ryzyko stopy procentowe;.
Pozyczki i naleznosci narazone sg na ryzyko kredytowe.

4. EMISJA, WYKUP ORAZ SPtATA NIEUDZIALOWYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM

W pierwszym pétroczu 2018 roku Grupa, poza emisjg obligacji, opisang w punkcie 1V.4.1, nie emitowata
nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych, oraz nie dokonywata wykupdw obligacji.

Na ponizszym wykresie przedstawiono okresy zapadalnosci zobowigzan Grupy wynikajacych z obligacji
i kredytow wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku.

Wykres 4 - struktura zapadalnosci zadtuzenia

Wymagalnos¢ sptaty zobowigzan finansowych [min zt]

120
100
80
N
< 60
£ 40
64 68

20 ——

0
do 1 roku powyzej 1 roku do 2 lat powyzej 2 lat do 3 lat powyzej 3 lat
M kredyty i pozyczki L4 obligacje

4.1. Emisja obligacji

W dniu 2 stycznia 2018 roku Spodtka dokonata przydziatu 10.000 obligacji serii S, niemajgcych formy
dokumentu, o wartosci nominalnej 1.000,00 ztotych kazda i facznej wartosci nominalnej 10,0 min zt. Obligacje
sg oprocentowane wedtug stopy procentowej rownej stawce WIBOR 3M powiekszonej o marze. Obligacje nie
sg zabezpieczone. Termin ich wykupu przypada na 3,5 roku od dnia przydziatu. Obligacje byty oferowane w
trybie oferty prywatnej po cenie nominalnej. Emisja obligacji serii S zostata przeprowadzona na podstawie
uchwaty Zarzadu Spoétki w sprawie zamiaru emisji z dnia 4 grudnia 2017 roku. Ostateczny rozrachunek
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transakcji nabycia obligacji w ramach emisji zostat dokonany przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
S.A. w dniu 3 stycznia 2018 roku.

4.2. Wykup obligacji

W okresie objetym sprawozdaniem nie dokonywano wykupu obligacji.

4.3. Pozostate informacje dotyczace obligacji

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystepowaty zadne zdarzenia dotyczace obligacji.
4.4. Nabycie akcji wtasnych w celu umorzenia

W dniu 10 stycznia 2018 roku w wykonaniu umowy nabycia akcji Spétki, zawartej przez Emitenta ze spdtka
Fedha sp. z 0.0., na rachunku inwestycyjnym Emitenta zostato zapisanych 4.686.308 akcji Spotki. Akcje wtasne
zostaty nabyte na podstawie upowaznienia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 19 grudnia
2017 roku, o ktérym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 78/2017 z dnia 19 grudnia 2017 roku.
Nabycie obejmowato 4.686.308 akcji o wartosci nominalnej 0,62 zt kazda po cenie 4,05 zt za jedng akcje, co
daje faczng kwote 18.979.547,40 zt. Spotka nabyta akcje wiasne w celu ich umorzenia.

W dniu 31 stycznia 2018 roku w wykonaniu umowy nabycia akcji Spétki, zawartej przez Emitenta ze spdtka
Fedha sp. z 0.0., na rachunku inwestycyjnym Emitenta zostato zapisanych 983 464 akcji Spotki. Akcje wiasne
zostaty nabyte na podstawie upowaznienia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 19 grudnia
2017 roku, o ktérym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 78/2017 z dnia 19 grudnia 2017 roku.
Nabycie obejmowato 983 464 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 609 747,68 zt (0,62 zt kazda) po cenie 4,05
zt za jedng akcje, co daje taczng kwote 3 983 029,20 zt. Nabyte akcje reprezentujg 1,63% udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki oraz odpowiadajg 983 464 gtosom na walnym zgromadzeniu Emitenta co stanowi 1,63%
w ogolnej liczbie gtosdéw Emitenta. Przed nabyciem Emitent posiadat 4 686 308 akcji wtasnych, ktore
reprezentowaty 4 686 308 gtoséw na walnym zgromadzeniu, o ktdrych nabyciu informowat w raporcie
biezgcym nr 3/2018 z dnia 10 stycznia 2018 roku. Po dokonaniu nabycia w dniu 31 stycznia 2018 roku Emitent
posiada tgcznie 5 669 772 akcji wiasnych, ktdre reprezentujg 5 669 772 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co
stanowi 9,41 % w ogdlnej liczbie gtosdw Emitenta. Zgodnie z prawem Spdtka nie wykonuje praw udziatowych
z akcji whasnych.

W dniu 27 marca 2018 roku w wykonaniu umowy nabycia akcji Spotki, zawartej przez Vantage Development
S.A. ze spotka Fedha sp. z 0.0., na rachunku inwestycyjnym Spétki zostato zapisanych 2.266.027 akcji Spotki.
Akcje wtasne zostaty nabyte na podstawie upowaznienia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z
dnia 22 marca 2018 roku, o ktérym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 20/2018 z dnia 23 marca
2018 roku. Nabycie obejmowato 2.266.027 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 1.404.936,74 zt (0,62 zt kazda)
po cenie 4,40 zt za jedng akcje, co daje taczng kwote 9.970.518,80 zt. Spdtka nabyta akcje wtasne w celu ich
umorzenia.
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V. Dodatkowe informacje o strukturze organizacyjnej Grupy
Vantage Development

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITAtOWEJ VANTAGE W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ORAZ PO JEGO
ZAKONCZENIU:

¢ Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spotki Promenady Zita sp. z o.0.
W dniu 15 stycznia 2018 roku postanowieniem Sgdu Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego zostat podwyzszony kapitat zaktadowy spoétki
Promenady Zita sp. z 0.0. z kwoty 500.000,00 zt do kwoty 21.500.000,00 zt. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastgpito w drodze emisji 210.000 nowych udziatéw o warto$ci nominalnej 100,00 zt
kazdy. Aktualnie kapitat zaktadowy dzieli sie na 215.000 udziatdw, ktére posiada spotka Vantage
Development S.A.

¢ Wymiana komandytariusza w spétce VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI
sp. k.
W dniu 31 stycznia 2018 roku ze spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xl
spotka komandytowa wystgpit jej dotychczasowy komandytariusz, tj. spotka Vantage Development
S.A. W jej miejsce do spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xl spotka
komandytowa, w charakterze komandytariusza, przystgpita spétka VD Serwis sp. z 0.0. W dniu 21
lutego 2018 roku postanowieniem Sgadu Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zostata takze obnizona suma komandytowa z 500.000
zt do 100.000 zt.

* Potaczenie spétek VD Serwis sp. z o0.0. i Promenady VIl VD spodtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp. k.
W dniu 26 marca 2018 roku sad postanowieniem dokonat potgczenia spétek VD Serwis sp. z 0.0. ze
spotka Promenady VII VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Potgczenie nastgpito
poprzez przeniesienie catego majatku spdtki Promenady VII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag sp. k. na spétke VD Serwis sp. z o0.0. Tym samym
z rejestru zostaje wykreslona spotka przejmowana, tj. spdétka Promenady VII VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

*  Rozpoczecie likwidacji spétki Worden Investments sp. z o.0.
W dniu 3 kwietnia 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki Worden
Investments sp. z 0.0. podjeto uchwate w sprawie rozwigzania i otwarcia likwidacji spétki.
Jednoczednie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwofato Zarzad spétki oraz powotato
Likwidatora.

¢ Zmiana komandytariusza w spotce Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k.
W dniu 21 maja 2018 r. wspdlnicy spoétki Promenady IV VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa podjeli uchwate o wystgpieniu ze spotki
dotychczasowego komandytariusza, tj. spotki Vantage Development S.A. i przystgpieniu do Spotki
nowego komandytariusza, tj. spotki VD Serwis spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig. W zwigzku
z powyzszym od dnia 21.05.2018 r. wspdlnikami spétki Promenady IV VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa jest spdtka VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
— komplementariusz oraz spétka VD Serwis spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia —
komandytariusz.

Grupa Vantage Development 41



/
J DEVELOPMENT

*  Zmiana nazwy spotki Winhall Investments sp. z 0.0. na Port Popowice sp. z 0.0. i podwyziszenie
kapitatu zaktadowego
Po zakonczeniu okresu objetego sprawozdaniem, w dniu 5 lipca sgd postanowieniem dokonat
wpisu zmian w rejestrze przedsiebiorcéw dotyczgcych spétki Winhall Investments sp. z 0.0.i w
zwigzku z tym zmianie ulegto brzmienie firmy spétki na Port Popowice spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig (Port Popowice sp. z 0.0.). Jednoczesnie zostat podwyzszony kapitat zaktadowy
spotki Port Popowice sp. z 0.0. z kwoty 54.396.150,00 zt do kwoty 83.683.700,00 zt. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego nastgpito w drodze emisji 585.751 nowych udziatéw o wartosci nominalnej
50,00 zt kazdy, ktére objeta spétka Vantage Development S.A. Aktualnie kapitat zaktadowy dzieli
sie na 1.673.674 udziatdéw, gdzie 1.290.866 udziatdw jest objetych przez spétke Vantage
Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu (77,13% udziatow w kapitale zaktadowym), natomiast
382.808 udziatéw, jest objetych przez spotke Rank Progress S.A. z siedzibg w Legnicy (22,87%
udziatéw w kapitale zaktadowym).

e Potaczenie spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xl sp. k. ze spétkg VD

Serwis spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia i podniesienie wysokosci kapitatu VD Serwis sp.
z0.0.
Po zakonczeniu okresu objetego sprawozdaniem, w dniu 31 lipca sad postanowieniem dokonat
potaczenia spotek VD Serwis sp. z 0.0. ze spotkg VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnosciag
Mieszkania XI sp. k. Potgczenie nastgpito poprzez przeniesienie catego majgtku spétki VD spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k. na spdtke VD Serwis sp. z 0.0. Tym samym z
rejestru przedsiebiorcéw zostaje wykreslona spétka przejmowana, tj. spétka VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k. Jednoczesnie zostat podwyzszony kapitat
zaktadowy spoétki VD Serwis sp. z 0.0. w zwigzku z emisjg 43 nowych udziatéw o wartosci nominalnej
50 zt kazdy, tj. z kwoty 501.000,00 ztotych do kwoty 503.150,00 ztotych.

e Zbycie ogotu praw i obowigzkdw komandytariusza w spétce VD spétka z ograniczona

odpowiedzialnoscig Mieszkania XVIII sp. k.
Po zakorniczeniu okresu sprawozdawczego w dniu 31 lipca 2018 r. jedyny komandytariusz, spétka
Vantage Development S.A. zbyta ogdt praw i obowigzkdw komandytariusza w spotce VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVIII sp. k. na rzecz spétki VD Retail spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig.

¢ Powotanie spétki VD Budownictwo spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, w dniu 14 sierpnia do Rejestru Przedsiebiorcéw pod
numerem KRS 0000744666 zostata wpisana spotka VD Budownictwo spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Kapitat zaktadowy spdtki w wysokosci 1.000.000,00 zt dzieli sie na 20.000
rownych i niepodzielnych udziatéw o warto$¢ nominalnej 50 zt kazdy. Udziaty zostaty objete przez
jedynego wspdlnika spotki — Vantage Development S.A.
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VI. Dodatkowe istotne informacje dotyczgce Vantage
Development S.A. i Grupy Vantage Development

1. KAPITAt ZAKLADOWY, AKCJONARIUSZE

1.1. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

W okresie od dnia publikacji raportu za | kwartat 2018 rok do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastgpity
zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Spétki - akcjonariuszami posiadajgcymi posrednio lub bezposrednio
co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosdw na WZ Spétki na dzier 30 maja 2018 roku tj. na dzien przekazania raportu
okresowego za | kwartat 2018 roku byli:

Tabela 19

) ) Udziat w kapitale ., . Udziat gtoséw na
Akcjonariusz llos¢ gtoséw
zaktadowym WZA

Grzegorz Dzik i J6zef Biegaj (posrednio*), na
podstawie Porozumienia zawartego 1 lutego
2017 roku pomiedzy:

1. Fedha sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul.
Marsa 56, 04-242 Warszawa, kontrolowana
przez Nutit A.S. (wskazang w punkcie 4
ponizej), a za jej posrednictwem przez
Grzegorza Dzika;

2. Grzegorzem Dzikiem zamieszkatym w Tyricu
Matym, adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111
Wroctaw;

52 310706 86,83% 52 310706 86,83%
3. Jozefem Biegajem zamieszkatym we

Wroctawiu, adres stuzbowy: Slezna 118, 53-
111 Wroctaw;

4. Nutit A.S. z siedzibg w Pradze, Praha 2 -
Vinohrady, Manesova 881/27, PSC 120 00
Republika Czeska, kontrolowana przez
Grzegorza Dzika i jest jednoczesnie podmiotem
dominujacym wobec Fedha sp. z 0.0.;

5. TradeBridge Czechy A.S. z siedzibg w Pradze,
adres: Visnova 331/4, Krc, 140 00 Praga 4,
Republika Czeska, kontrolowana przez Jézefa
Biegaja;

* posrednio poprzez Nutit A.S., Fedha sp. z 0.0. oraz poprzez Trade Bridge Czechy A.S.

Pozostate akcje w liczbie 7.935.799, stanowigce 13,17% udziatu w kapitale zaktadowym, ktdre reprezentuja
7.935.799 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 13,17% w ogdlnej liczbie gtoséw Emitenta, znajdujg
sie w posiadaniu Emitenta, ktéry zgodnie z przepisami prawa nie wykonuje praw korporacyjnych z tych akgji.
Akcje zostaty nabyte w celu ich umorzenia.
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Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Spotki akcjonariuszami posiadajgcymi co najmniej 5% ogdlnej liczby

gtosdw na WZ Spotki na dzien przekazania niniejszego raportu byli:

Tabela 20

) ) Udziat w kapitale ., . Udziat gtoséw na
Akcjonariusz llos¢ gtosow
zaktadowym WzA

Grzegorz Dzik i Jozef Biegaj (posrednio*), na
podstawie Porozumienia zawartego 1 lutego
2017 roku pomiedzy:

1. Fedha sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul.
Marsa 56, 04-242 Warszawa, kontrolowana
przez Nutit A.S. (wskazang w punkcie 4
ponizej), a za jej posrednictwem przez
Grzegorza Dzika;

2. Grzegorzem Dzikiem zamieszkatym w Tyricu
Matym, adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111
Wroctaw;

52 310706 86,83%
3. Jozefem Biegajem zamieszkatym we
Wroctawiu, adres stuzbowy: S'Ieina 118, 53-

111 Wroctaw;

4. Nutit A.S. z siedzibg w Pradze, Praha 2 -
Vinohrady, Manesova 881/27, PSC 120 00
Republika Czeska, kontrolowana przez
Grzegorza Dzika i jest jednoczesnie podmiotem
dominujgcym wobec Fedha sp. z 0.0.;

5. TradeBridge Czechy A.S. z siedzibg w Pradze,
adres: Visnova 331/4, Krc, 140 00 Praga 4,
Republika Czeska, kontrolowana przez Jézefa
Biegaja;
* posrednio poprzez Nutit A.S., Fedha sp. z 0.0. oraz poprzez Trade Bridge Czechy A.S.

52310 706

86,83%

Pozostate akcje w liczbie 7.935.799, stanowigce 13,17% udziatu w kapitale zaktadowym, ktdre reprezentuja

7.935.799 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 13,17% w ogdlnej liczbie gtoséw Emitenta, znajduja

sie w posiadaniu Emitenta, ktéry zgodnie z przepisami prawa nie wykonuje praw korporacyjnych z tych akgji.

Akcje zostaty nabyte w celu ich umorzenia.

Tabela 21

Liczba akcji na
dzien 21 marca
2018 r. (dzien

Liczba akcji na
dzien 30 maja
2018 r. (dzien

Akcjonariusz publikacji Nabyfle Zbyc‘l‘e publikacji
akcji ELG
raportu za raportu za |
2017 rok) kwartat 2018
roku)
Grzegorz Dzik* 42 940 407 - 2266027 40 674 380
J6zef Biegaj** 11 636 326 - - 11 636 326

* posrednio poprzez Nutit A.S., Fedha sp. z o.o.
** posrednio poprzez Trade Bridge Czechy A.S.
Grupa Vantage Development

Nabycie
ELG

Liczba akcji na
dzien
publikacji
niniejszego
sprawozdania

Zbycie
akcji

- 40 674 380

- 11636 326
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bedace w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Akcje Vantage Development S.A. oraz akcje i udziaty w jednostkach powigzanych,

W okresie od dnia publikacji raportu za | kwartat 2018 rok do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastagpity
zmiany w stanie posiadania akcji przez osoby zarzgdzajace i nadzorujace Emitenta.

Tabela 22

Ponizsza tabela prezentuje stan posiadania akcji VANTAGE DEVELOPMENT S.A. przez osoby zarzadzajace:

Liczba akcji na
dzien 21 marca
2018 r. (dzien
publikacji
raportu za
2017 rok)

Edward Laufer -

Dariusz Pawlukowicz -

Tabela 23

Nabycie

Liczba akcji na
dzien 30 maja
2018 r. (dzien
publikacji
raportu za |
kwartat 2018
roku)

Zbycie

akcji akcji

Nabycie
ELG

Zbycie
ELG

Liczba akcji na
dzien
publikacji
niniejszego
sprawozdania

Ponizsza tabela prezentuje stan posiadania akcji VANTAGE DEVELOPMENT S.A. przez osoby nadzorujace:

Liczba akcji
na dzien
21 marca

2018 r.
(dzien
publikacji
raportu za
2017 rok)

Rada nadzorcza

akcji

Grzegorz Dzik* 42 940 407

Jézef Biegaj** 11636 326
Bogdan Dzik -
Marek Pasztetnik -

Marek Kowalski =

Jakub Dzik -

Nabycie

Liczba akcji
na dzien
30 maja
2018 r.

(dzien
publikacji
raportu za
| kwartat

2018 roku)

Zbycie
ELG

Nabycie
akcji

2266 027 40 674 380 =

- 11636326 -

Liczba akcji
na dzien
publikacji
niniejszego
sprawozdania

Zbycie
akcji

= 40 674 380

- 11636 326

Wartos¢
nominalna
akcji na dzien
publikacji
niniejszego
sprawozdania

(z1)

25218 115,60

7 214 522,12

* posrednio poprzez Nutit A.S. i Fedha sp. z o.o.
** posrednio poprzez Trade Bridge Czechy A.S.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace Vantage Development S.A. na dzien bilansowy i dzier publikacji niniejszego
sprawozdania nie posiadajg uprawnien do nowych emisji akcji Emitenta.
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2. CZYNNIKI, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE)
KOLEJNEGO KWARTALU

Czynniki istotne dla rozwoju Spétki jak i Grupy sg tozsame i dotyczg catej Grupy. Vantage Development S.A.
koordynuje i nadzoruje dziatania catej Grupy Vantage i w ramach istotnych czynnikéw rozwoju zwraca uwage
na:

Czynniki zewnetrzne:

dynamika popytu i podazy mieszkan w Polsce,

dynamika popytu i podazy powierzchni biurowych w Polsce,

dostepnosé nieruchomosci gruntowych pod realizacje projektéw inwestycyjnych,
ksztattowanie sie kosztéw pracy oraz materiatdw budowlanych,

ksztattowanie sie poziomu stép procentowych,

AN NN N WY

polityka Panstwa w zakresie wspierania rozwoju rynku mieszkaniowego.

Czynniki wewnetrzne:

v"innowacyjne i atrakcyjne projekty, tworzone przez najlepsze pracownie architektoniczne,

v" bank ziemi umozliwiajacy samodzielng realizacje projektéow w perspektywie kolejnych 3 lat. Doskonate i
zrdéznicowane lokalizacje na terenie Wroctawia, ksztattowanie i budowanie publicznej przestrzeni,

v" dynamika w pozyskiwaniu nowych atrakcyjnych nieruchomosci,

v' bezpieczny i efektywny model biznesowy,

v' doswiadczona kadra menadzerska, realizujgca z sukcesem projekty Grupy.

Zaréwno sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Vantage Development, jak i nalezacy do niej bank ziemi, w
sktad ktérego wchodza nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre
perspektywy rozwoju. Analizujgc otoczenie Grupy, czynnikiem o znaczacym wptywie na jej dziatalnos¢ w
drugiej potowie 2018 roku jest utrzymujacy bardzo wysoki popyt na lokale oraz niskie stopy procentowe.
Realizowana przez Zarzad strategia zaktada z jednej strony wykorzystanie obecnego potencjatu Grupy
tkwigcego w nalezacych do niej nieruchomosciach, a z drugiej — pozyskiwanie nowych terendéw
umozliwiajgcych rozwéj w kolejnych latach. Udowodniona w dotychczasowej dziatalnosci duza efektywnosc
Grupy w pozyskiwaniu i wykorzystywaniu srodkéw finansowych zapewnia mozliwos¢ realizacji przyjetej
strategii.

3. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM  WEASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)

Zgodnie z wiedzg Spotki, w okresie od 1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018 roku nie toczyly sie, ani nie toczg,
istotne postepowania przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci Spétki lub jednostki od niej zalezne;.

4. INFORMACIE DOTYCZACE WYPLACONEJ (LUB ZADEKLAROWANEJ) DYWIDENDY

W dniu 28 kwietnia 2016 roku Zarzad Vantage Development S.A. podjat decyzje w przedmiocie przyjecia
Polityki dywidendy Vantage Development S.A., zaktadajgcgq miedzy innymi rekomendowanie Walnemu
Zgromadzeniu wypfaty dywidendy w wysokosci 5% sredniej rocznej kapitalizacji gietdowej Spotki w roku
poprzednim, nie wyzszej jednak niz 10.000.000 ztotych. Polityka ta zostata uchylona przez Zarzad w dniu 19
marca 2018 roku. Uchylenie przez Zarzad Spétki dotychczasowej Polityki dywidendy Vantage Development
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S.A. zwigzane byto ze zmiang struktury akcjonariatu Emitenta, zgodnie z ktdrg 100% ogdlnej liczby gtosow w
Spodtce znajduje sie w posiadaniu podmiotéw dziatajgcych w porozumieniu, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1
pkt 5 i 6 Ustawy o ofercie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Spotki postanowit takze nie przyjmowaé nowej
polityki dywidendy, a wnioski co do podziatu zysku lub pokrycia straty przedktada¢ kazdorazowo w oparciu o
aktualng sytuacje w Spotce.

W dniu 22 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie wyptaty
dywidendy nadzwyczajnej pochodzacej z niepodzielonego zysku z lat ubiegtych w wysokosci 7.094.975,29 zt
tj. 0,13 zt na jedng akcje. Liczba akcji objetych dywidenda nadzwyczajng wynosita 54.576.733 sztuki.
Uprawnionymi do dywidendy nadzwyczajnej byli akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w dniu powziecia
ww. uchwaty, z wytgczeniem akcji wtasnych Spotki.

Dywidenda nadzwyczajna zostata wyptacona w dniu 26 marca 2018 roku.

5. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC EMITENTA | GRUPY VANTAGE,
JAKIE NASTAPILY PO DNIU 30 CZERWCA 2018 ROKU

Po dniu bilansowym wystgpity nastepujace istotne wydarzenia:

W dniu 6 sierpnia 2018 roku Zarzad Emitenta podjat decyzje o zmianie sposobu realizacji przysztych
wybranych inwestycji Grupy Vantage Development. Biorgc pod uwage wzrost kosztow realizacji inwestycji
deweloperskich spowodowany zmianami na rynku realizacji inwestycji, Spétka postanowita czes¢ swoich
przysztych inwestycji deweloperskich realizowac sitami wtasnymi, opierajac sie w tym zakresie na
doswiadczeniach personelu Dziatu Realizacji Inwestycji. Pozostata czes¢ przysztych inwestycji realizowana
bedzie — tak jak dotychczas — w systemie generalnego wykonawstwa. W ocenie Emitenta decyzja ta moze
wptyngé na przyszte wyniki finansowe Grupy Emitenta oraz stanowi rozszerzenie przedmiotu dotychczasowej
dziatalnosci Emitenta. Ww. decyzja nie powoduje zmian w zakresie sposobu realizacji juz rozpoczetych
inwestycji Grupy Vantage Development.

W dniu 24 sierpnia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania XXI sp. k. (,Zamawiajgcy”) zawarta z Tom — Instal sp. z 0.0. (,Wykonawca”), umowe o roboty
budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 15,7 min ztotych netto (,Umowa”). Na podstawie Umowy
Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania zespotu budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych wraz z garazem nadziemnym i podziemnym, wewnetrzng i zewnetrzng infrastruktura
techniczng oraz zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu, w tym matg architektura i zielenig, budowlami
towarzyszacymi, a takze wewnetrznym i zewnetrznym uktadem komunikacyjnym i sieci oraz przytgczami przy
ul. Kobierzyckiej we Wroctawiu (,Inwestycja”). Inwestycja obejmowaé bedzie 79 mieszkan. Zakonczenie
catosci robét zostato przewidziane w terminie 50 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia robdt, ktéry
to nakaz Zamawiajgcy moze wydac najpézniej do dnia 31 pazdziernika 2018 roku. W przypadku, gdy
Zamawiajacy nie wyda nakazu rozpoczecia robét w powyzszym terminie, Umowa wygasa z uptywem 31
pazdziernika 2018 roku, a Wykonawcy nie przystuguja: prawo do odstgpienia od Umowy, naliczenia kar
umownych ani zadne inne roszczenia odszkodowawcze. Zamawiajgcy uprawniony jest w terminie do 31
grudnia 2020 roku do odstgpienia od Umowy m.in. w przypadku opdznienia przez Wykonawce rozpoczecia
robot lub w przypadku opdznien w realizacji poszczegdlnych etapdw prac. Umowa przewiduje réwniez szereg
kar umownych min. w przypadku opdznien w realizacji etapéw prac lub usuniecia wad. W przypadku
odstgpienia od Umowy przez Zamawiajacego lub Wykonawce z przyczyn lezgcych po stronie Wykonawcy
Umowa przewiduje kare umowng w wysokosci 10% wynagrodzenia naleznego z Umowy. taczna wysokos¢
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wszystkich naliczonych kar umownych nie moze przekroczyé 10 % wynagrodzenia naleznego z Umowy.
Zamawiajacy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej na
zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego.

W dniu 29 sierpnia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania XVIII sp. k. z siedzibg we Wroctawiu zawarta z podmiotem spoza grupy kapitatowej Emitenta
warunkowg umowe nabycia prawa wtasnosci nieruchomosci gruntowej o powierzchni 0,4563 ha,
zlokalizowanej przy ulicy Lubinskiej we Wroctawiu (,,Nieruchomosc”) za tgczng cene 18 min ztotych netto.
Zawarcie umowy przyrzeczonej nabycia Nieruchomosci nastgpi pod warunkiem uzyskania informacji, ze
Prezydent Miasta Wroctawia nie wykona prawa pierwokupu przystugujgcego Gminie Wroctaw albo po
uptywie terminu do wykonania prawa pierwokupu, jednak nie pdzniej niz do dnia 15 pazdziernika 2018 roku.
Nieruchomos¢ zostanie przeznaczona na realizacje inwestycji deweloperskiej i pozwoli na budowe okoto 254
lokali mieszkalnych i 4 lokali ustugowych.

6. INNE INFORMACIE ISTOTNE DLA OCENY SYTUAC)I KADROWEJ, MAJATKOWEJ,
FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO GRUPY KAPITALtOWEJ VANTAGE DEVELOPMENT |
ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACIE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACII
ZOBOWIAZAN PRZEZ GRUPE

W ocenie Zarzadu Vantage Development S.A. nie istniejg inne niz opisane powyzej oraz w pozostatych
punktach niniejszego sprawozdania informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej,
wyniku finansowego Grupy Kapitatowej Vantage Development i ich zmian, a takze informacje istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Tabela 24
10-09-2018 Edward Laufer Prezes Zarzadu
10-09-2018 Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu
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