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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 jednostkg dominujgcg Grupy Vantage Development, ktérej przedmiotem
dziatalnosci jest realizacja i komercjalizacja projektow mieszkalnych, biurowych i handlowych, jak réwniez
wynajem powierzchni komercyjnych w nieruchomosciach biurowych i handlowych.

Spotka Vantage Development S.A. zostata zatozona w 1991 roku Dziatalnos¢ deweloperskg w obecnym
ksztatcie rozpoczeta w 2007 roku. Do 2012 roku prowadzita jg funkcjonujgc 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 sg na rynku
gtéwnym GPW w Warszawie. Na dzien publikacji raportu obrét akcjami Vantage Development S.A. na
Gietdzie Papierow Wartosciowych jest bezterminowo zawieszony.

Dziatalno$¢ Grupy skoncentrowana jest gtdwnie na rynku wroctawskim i warszawskim, na ktéry to rynek
Grupa weszta w 2015 roku, uruchamiajac swojg pierwszg inwestycje w prestizowej dzielnicy Warszawy -
Mokotowie.

Dotychczasowy dorobek grupy to ponad 3 100 lokali sprzedanych oraz ponad 42,9 tys. m? powierzchni
komercyjnej udostepnionej dla najemcédw. Grupa posiada duzy bank ziemi, ktérego znaczgca czesc
znajduje sie w Scistym centrum Wroctawia, pozwalajgcy na wybudowanie okoto 2.500 lokali, a takze
grunty pod projekty biurowe o powierzchni 62 tys. m? oraz grunty pod projekty ustugowe o powierzchni
14,5 tys. m2.

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

e sprzedaz lokali mieszkaniowych na poziomie okoto 900 lokali rocznie,

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

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

e tagodniej odczuwa skutki wahan koniunkturalnych,
e osigga state przewidywalne wptywy gotdwki z projektéw komercyjnych,

e 0sigga wyzszg rentownos¢ i wyniki finansowe.
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2. STRUKTURA GRUPY

W sktad Grupy Kapitatowej Vantage wchodzi Vantage Development S.A. jako jednostka dominujgca oraz
podmioty podlegajgce konsolidacji.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzgdzone za rok obrotowy zakoriczony dnia
31.12.2017 roku i obejmuje okres od 01.01.2017 roku do 31.12.2017 roku oraz zawiera odpowiednie dane
porownawecze na dzien 31.12.2016 roku oraz za okres od 01.01.2016 roku do 31.12.2016 roku.

Czas trwania Spétki Dominujgcej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzien 31.12.2017 roku jest
nieoznaczony.

Petna nazwa (firma) jednostki dominujacej: VANTAGE DEVELOPMENT Spoétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: 50-457 Wroctaw, ul. Dgbrowskiego 44
Numer KRS: 0000030117

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

Numer identyfikacyjny REGON: 930778024

Szczegotowe informacje dotyczace spotek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych na dzien 31 grudnia
2017 roku zostaty przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w rozdziale zatytutowanym
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Struktura Grupy Kapitatowej Vantage Development na dziert 31 grudnia 2017 roku:

Data objecial
kontroli

Nazwa jednostki ze wskazaniem
formy prawnej

Siedziba Przedmiot dziatalnosci Akcjonariusze/Udziatowcy

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

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 Spétki, ktora jest
podmiotem zaleznym od Pana
Grzegorza Dzika

Jednostki zalezne konsolidowane metodg petng

Wspomaganie Grupy Vantage

1. IPD Potudnie sp.z o0.0. Wroctaw Development w realizowaniu 100% Vantage Development S.A. 11.04.2008
inwestycji
Wspomaganie Grupy Vantage
2. VDsp.zo.o. Wroctaw Development w realizowaniu 100% Vantage Development S.A. 29.10.2007
inwestycji
VD spétka z ograniczong Komandytariusz: IPD Potudnie sp.
. L . Budowa i komercjalizacja inwestycji X
3. odpowiedzialnoscig - Invest - sp.  Wroctaw X . K 20.0.; 17.12.2010
biurowej Delta 44 we Wroctawiu .
k. komplementariusz: VD sp. z 0.0.
Wspomaganie Grupy Vantage
4. PRW sp.zo.0. Wroctaw Development w realizowaniu 100% VD Nieruchomosci sp. zo.0. 28.11.2011

inwestycji

Wspomaganie Grupy Vantage komplementariusz: VD sp. z 0.0.;

Wroctaw Developm'ent w refllzowanlu e Y R 0.6, 21.06.2012
inwestycji

Finanse VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.
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10.

11.

12.

138

14.

15.

16.

17.

18.

19

20.

21

22.

23.

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 Xl sp. k.

VD Nieruchomosci sp. z o.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 VII VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia
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 spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVl sp. k

Vantage Development

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 VIl inwestycji
deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Przygotowanie do realizacji etapu VIII
i XI inwestycji deweloperskiej
Promenady Wroctawskie

Przygotowanie do realizacji etapu IX
inwestycji deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Przygotowanie do realizacji etapu X
inwestycji deweloperskiej Promenady
Wroctawskie

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej

100% Vantage Development S.A

99,98% Vantage
Development S.A.;
0,02% VD sp. z 0.0.

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.

99,8% Vantage Development S.A.;
0,2% VD 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.

50% Vantage Development S.A.;
50% 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: VD ER sp. z 0.0.

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

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

17.11.2015

02.01.2017

02.01.2017

02.01.2017

18.11.2015



24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVI sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVIi sp. k

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XIX sp. k

VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XX sp. k.

VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania
XXI sp. k.

Worden Investments sp. z 0.0.

Winhall Investments

IPD Invest sp. z 0.0.

Centauris Il IPD Invest spétka z

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

ograniczong odpowiedzialnoscia Wroctaw

sp. k.
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Realizacja inwestycji deweloperskiej
Vena Mokotéw w Warszawie

Realizacja inwestycji deweloperskiej
Dorzecze Legnickiej we Wroctawiu

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej przy ulicy
Buforowej we Wroctawiu

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej przy ulicy
Kobierzyckiej we Wroctawiu

Przygotowanie do realizacji nowej
inwestycji deweloperskiej

Realizacja inwestycji deweloperskiej
przy ulicy Wejherowskiej i
Biatowieskiej

Wspomaganie Grupy Vantage
Development w realizowaniu
inwestycji

Realizacja inwestycji deweloperskiej
etap Ill-V osiedla Centauris

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: PRW sp. z 0.0.

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

100% VD sp. z 0.0.

55% Vantage Development S.A.;
45% Rank Progress S.A.

Jednostki wspétzalezne wyceniane metoda praw wtasnosci

50% Vantage Development S.A.;
50% BNM-3 sp. z 0.0.

komplementariusz: IPD Invest
sp.z0.0.;
komandytariusze: Vantage
Development S.A.
BNM-3 sp.zo.0.

27.11.2015

30.11.2015

21.12.2016

04.04.2017

27.01.2015

15.12.2017

14.12.2017

18.04.2008

10.01.2014

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz dzien publikacji niniejszego sprawozdania w strukturze Grupy

Kapitatowe] Vantage Development nie byto spétek wytaczonych z konsolidaciji.

3. PRzZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOtKI | GRUPY KAPITALtOWEJ VANTAGE DEVELOPMENT

3.1.

DEVELOPMENT

PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI SPOtKI | GRUPY KAPITALOWEJ VANTAGE

Grupa Vantage Development prowadzi swoja 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, lokale ustugowe realizowane sg uzupetniajgco w ramach budynkéw mieszkalnych.

Grupa Vantage Development prowadzita w roku 2017 w podziale regionalnym nastepujgce projekty:

e Wroctaw:

0 Promenady Wroctawskie etap IV, V, VI, VII, VIII,

0 Nowe Zerniki,

0 Login City,

0 Nowy Gajetap|, I,

0 Dorzecze Legnickiej etap IA,

*  Warszawa:

0 Living Point Mokotow etap li ll,
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0 Dom Saski,
0 Vena Mokotdw.

Najwazniejsze parametry segmentu mieszkaniowego:
e w2017 roku Grupa prowadzita 8 projektdw, na ktére sktadato sie 14 etapdéw w réznych fazach realizacji i
sprzedazy,
w 2018 roku Grupa planuje wprowadzi¢ do oferty oraz rozpoczaé realizacje 8 etapéw w 5 projektach, w
tym w 3 nowych projektach oraz uzupetniajgc oferte realizowanych wczesniej projektéow wieloetapowych,
obejmujacych ponad 1.200 lokali,
na koniec 2017 w ofercie Grupy znajdowaty sie 442 lokale (kolejne 209 lokali weszto do oferty w styczniu
2018 roku i 90 lokali w lutym 2018 roku), w poréwnaniu do 617 lokali na koniec roku 2016,
ze sprzedazg w roku 2017 na poziomie 1.034 lokali (749 we Wroctawiu i 285 w Warszawie) Grupa
utrzymata sie w Scistej czotéwce pod wzgledem wielkosci sprzedazy na rynku mieszkaniowym we
Woroctawiu oraz istotnie zaznaczyta swojg obecnos¢ na stotecznym rynku mieszkaniowym.

3.1.2. SEGMENT KOMERCYINY

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:
* nakoniec 2017 roku Grupa miata w portfelu ok. 28,7 tys. m? wynajetej powierzchni biurowej i handlowej,
« oferta komercyjna Grupy na koniec roku 2017, wynosita 8,8 tys. m2.

3.2. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY | UStUGI GRUPY

Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych w okresie objetym raportem byta gtdwnym Zréodiem
przychodéw Grupy, odpowiadajac za 92% przychoddw. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych
pracujgcych (przychody z wynajmu powierzchni w nieruchomosciach komercyjnych nalezgcych do Grupy)
odpowiadaty w 2017 roku za 6% sprzedazy. Pozostatg czes¢ przychoddéw uzyskano z zarzadzania projektami,
a takze z wynajmu nieruchomosci niepracujacych (gtéwnie nieruchomosci przeznaczonych pod przyszte
inwestycje mieszkaniowe i komercyjne). Szczegdétowq strukture sprzedazy Grupy przedstawiajg ponizsze
tabele.
Tabela 1

Rodzaje przychodéw L. L. Dynamika r/r
Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura
[tys. z1] [%] [tys. z1] [%]

Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych

o— 16 900 6% 13 874 10% 22%
Przychody ze sprzedazy lokali* 269 661 92% 115 258 87% 134%
Pozostate przychody 5916 2% 4137 3% 43%
Razem przychody 292 477 100% 133 269 100% 119%

*zgodnie z Politykg Rachunkowosci przychody ze sprzedazy rozpoznawane sq w momencie wydania lokalu klientom, kwota
przychodéw ze sprzedazy lokali nie jest zatem réwnoznaczna z wartosciq umdow sprzedazy zawartych w danym okresie
sprawozdawczym.
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3.2.1. SPRZEDAZ LOKALI MIESZKALNYCH | UStUGOWYCH

Tabela 2
2017 2016 Dynamika r/r
Rodzaje przychodéw [na podstawie
metrazu]
Przekazania mieszkan 858 41314 477 26 019 59%
Przekazania lokali ustugowych 27 1688 36 3548 -52%

Realizacja przyjetej przez Zarzad Vantage Development strategii spowodowata, ze rok 2017 byt kolejnym
okresem, w ktérym Grupa dynamicznie zwiekszyta liczbe sprzedawanych lokali. Vantage Development
wypracowat rekordowa liczbe zawartych umow sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych.

Dziatalnos$¢ deweloperska Grupy Vantage ponownie odnotowata znaczacy wzrost.

Segment mieszkaniowy wykazat wzrost przychodéw za sprawa kontynuacji przekazan lokali w inwestycjach
Promenady Wroctawskie etap II, lll i IV oraz Centauris etap Ill, IV i V, a takze rozpoczecia przekazan lokali
dla wroctawskich przedsiewzie¢ Promenady Wroctawskie etap V i w catoéci etap VII, Nowe Zerniki, Nowy
Gaj etap |, oraz warszawskich Living Point etap | i Dom Saski. tacznie w 2017 roku Grupa przekazata
nabywcom 885 lokali mieszkalnych i ustugowych, o 73% wiecej niz w 2016 roku.

Rok 2017 przynidst skokowy wzrost liczby zawartych uméw sprzedazy mieszkan i lokali ustugowych.
W analizowanym okresie Grupa Vantage zawarta umowy na sprzedaz 1 034 lokali, utrzymujac jedng z
czotowych pozycji na rosngcym wroctawskim rynku mieszkaniowym. W ocenie Zarzadu Spoétki Grupa
Vantage Development ma potencjat by utrzymac zblizony poziom sprzedazy lokali w kolejnych latach

koncentrujac sie na wzbogacaniu oferty na rodzimym rynku wroctawskim.

Tabela 3
Liczba lokali
. Liczba lokali . . Liczba lokali sprzedanych
I::f:lki’ ?N SPI::‘ia:;yCh pozostatych do I:::E:zl::atl:lh nieprzekazanych na koniec
roiekcie rzedwst an w sprzedazy na ‘:N 2017 royku 2017 roku (w tym lokale
proj P 2017 ri‘l)(ua koniec 2017 roku sprzedane przed 2017 rokiem)
Centauris etap IV-V 1e L B U B
224 1 - 1 -
Promenady Wroctawskie etap Il
Promenady Wroctawskie etap Ill 210 2 . 2 .
. 331 48 3 222 5
Promenady Wroctawskie etap IV
195 88 4 187 4
Promenady Wroctawskie etap V
. 285 176 109 - 176
Promenady Wroctawskie etap VI
138 - - 138 -
Promenady Wroctawskie etap VII
Nowe Zerniki 60 28 ) >8 2
131 48 22 103 6
Nowy Gaj etap |
163 110 53 - 110
Nowy Gaj etap Il
L 159 107 52 - 107
Login City
198 140 58 - 140
Dorzecze Legnickiej etap IA
173 69 6 162 5
Living Point Mokotow |
169 89 31 - 138

Living Point Mokotow I
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186 98 88 - 98
Vena Mokotow
7 2 1
Dom Saski > o 6 > 36
RAZEM 2 815 1034 442 885 827

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wsréd 1 034 sprzedanych lokali, gtéwny udziat stanowity lokale w projektach,
ktérych zakornczenie planowane jest na 2018 rok, co pozwala optymistycznie patrze¢ na potencjat do
przekazywania lokali w catym 2018 roku, a co z tym zwigzane, na przychody ze sprzedazy w 2018 roku.

Szczegotowe zestawienie sprzedanych, ale nieprzekazanych lokali wedtug stanu na dziern 31 grudnia 2017
roku przedstawia tabela ponizej.

Tabela 4
zakoriczenia projektu
1,7
Promenady Wroctawskie etap IV 5 , gotowy
4 1,5 t
Promenady Wroctawskie etap V gotowy
Nowe Zerniki 2 0,5 gotowy
6 2,2 t
Nowy Gaj etap | gotowy
Living Point Mokot6w | 5 2,4 gotowy
1
Dom Saski 36 6,9 gotowy
RAZEM GOTOWE 58 25,2
176 50,0 4Q'18
Promenady Wroctawskie etap VI Q
110 34,8 2Q'18
Nowy Gaj etap Il Q
107 42,6 2Q'18
Login City Q
14i 1 4Q'1
Dorzecze Legnickiej etap IA 0 51,0 Q18
Living Point Mokotéw |1 138 47,5 2Q'18
98 42,1 3Q'18
Vena Mokotéw Q
RAZEM REALIZOWANE 769 268,0
RAZEM WSZYSTKIE 827 293,2
3.2.2. KOMERCJALIZACJA POWIERZCHNI
Wykres 1
30.0 Powierzchnia wynajeta [tys. m?]
25,0
20,0 15,8
NE 11,0
s 150
>
2
10,0
5,0
0,0

2016 2017
M Delta 44 M Grona Park M Promenady Epsilon M Promenady Zita
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Drugi z podstawowych segmentdéw dziatalnosci Grupy — segment wynajmu nieruchomosci komercyjnych,
réwniez odnotowat w 2017 roku dynamiczny 22% wzrost sprzedazy. Wptyw na wzrost przychodéw miato
sukcesywne komercjalizowanie powierzchni w budynku biurowym Promenady Zita, jak réwniez w parku
handlowo -biurowym Grona Park. W ocenie Zarzadu Spotki rok 2018 przyniesie dalszy wzrost przychodéw
Z wynajmu.

3.3. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY | UStUGI SPOLKI
Zgodnie ze strategiag Grupy Vantage, Spotka Vantage Development S.A. jest spétka zarzadzajaca,
nieprowadzgcg bezposredniego wykonawstwa ustug dla odbiorcow zewnetrznych, petnigca role partnera,
doradcy i integratora ustug, Swiadczonych przez spétki z Grupy Vantage na rynku.
Spodtka swiadczy ustugi w zakresie m.in. obstugi i nadzoru procesu budowlanego, prowadzenia dziatan
sprzedazowych i marketingowych oraz posrednictwa w pozyskiwaniu finansowania na realizacje projektéw
deweloperskich. Spétka prowadzi réwniez dziatalnos¢ dodatkowa w zakresie najmu powierzchni biurowe;j.

4. OTOCZENIE RYNKOWE

Grupa Vantage Development prowadzi swojg dziatalnos¢ deweloperska w segmencie mieszkaniowym na
rynku wroctawskim oraz od 2015 roku na rynku warszawskim. Dziatalno$¢ w zakresie segmentu
komercyjnego Grupy koncentruje sie na rynku wroctawskim. Grupa jest takze obecna w Zielonej Gorze.
Catos¢ przychoddw ze sprzedazy spétki i Grupy Kapitatowej Vantage Development osiggana jest na terenie
kraju.

4.1. PIERWOTNY RYNEK MIESZKANIOWY WE WWROCtAWIU

Rok 2017 stanowit kontynuacje trwajacej juz nieprzerwanie od 5 lat bardzo dobrej sytuacji na pierwotnym
rynku mieszkaniowym. We Wroctawiu odnotowano poprawe wynikéw w stosunku do roku ubiegtego,
zaréwno pod wzgledem sprzedazy nowych mieszkan, jak i ich podazy.

Wedtug szacunkow firmy Emmerson, w catym 2017 roku deweloperzy dziatajacy na rynku wroctawskim
sprzedali niemal 12 tys. nowych mieszkan, co stanowi wynik o ponad 12% wyzszy, niz w roku ubiegtym. Po
raz kolejny szczyt sprzedazy przypadt na ostatni kwartat, w ktédrym zawarto rekordowg liczbe 3,6 tys. umow
sprzedazy. Na koniec roku oferta wroctawskiego rynku utrzymata sie niemal na niezmienionym poziomie w
stosunku do roku ubiegtego i wynosita 7,5 tys. jednostek. Wysokie tempo sprzedazy wroctawskiego rynku
powoduje, ze aktualny czas wysprzedania dostepnej oferty wynosi obecnie 2,5 kwartatu i jest najnizszy od lat.

Wykres 2

Wolumen sprzedazy mieszkan we Wroctawiu
w latach 2015 - 2017 [szt.]

4000 - 3603 © 10000
3500 | ~ 9000
| - 8000
3000 A 2 L
2500 | 2514 2550 2346 : 2000
5000 1 1890 1799 1858 [ 6000
| ~ 5000
1500 i | | i - 4000
1000 - - 3000
4D AD AD A4S A0 S A0 A0 Al N Al Al
N RIS RN LSO S SN« S AR R AN & SN S AN SN S S & S R
=== Wielko$¢ sprzedazy == \\/ielko$¢ oferty

Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — IV kwartat 2017, Emmerson
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Rok 2017 byt rekordowy pod wzgledem podazy nowych mieszkan. W 2017 roku na terenie Wroctawia
rozpoczeto komercjalizacje 123 projektéw deweloperskich, w ramach ktérych do oferty sprzedazy trafito
niemal 12,5 tys. nowych mieszkan (tj. o ponad 27% wiecej, niz w 2016 roku). Na koniec 2017 roku na rynku
wroctawskim w ofercie znajdowato sie 7.586 nowych mieszkan tj. jedynie o niespetna 300 sztuk wiecej niz
na koniec 2016 roku, przy bardzo wysokiej podazy ze strony deweloperéw.

Wykres 3

Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym
we Wroctawiu w latach 2015-2017 (zt)
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Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — IV kwartat 2017, Emmerson

Po okresie wzglednej stabilizacji cen na wroctawskim rynku nieruchomosci rok 2017 byt pierwszym, w
ktédrym zanotowano widoczny wzrost cen. Wedtug danych publikowanych w raportach firmy Emmerson,
na koniec 2017 roku srednia cena ofertowa wszystkich mieszkan deweloperskich we Wroctawiu wynosita
6 529 zt/m?2. W relacji do poprzedniego kwartatu oznacza to wzrost o ok. 2,5%, natomiast w ujeciu rocznym
cena wzrosta niemal o 5,5%. Ceny rosty we wszystkich wroctawskich dzielnicach. Najwyzsze wzrosty w
ujeciu rocznym odnotowano na terenie dzielnic: Stare Miasto i Psie Pole (odpowiednio o 30% i 10%),
natomiast umiarkowane wzrosty odnotowano na terenie pozostatych dzielnic (3% - 6%).

W opinii Zarzadu w najblizszym roku nalezy oczekiwac¢ utrzymania wysokich wolumendw sprzedazy
mieszkan. Czynnikiem utrzymujgcym popyt na wysokim poziomie jest dobry ogdlny stan gospodarki, niskie
bezrobocie, rosngcy poziom wynagrodzen, eksportu i konsumpcji. Kluczowym stymulatorem wysokiego
popytu jest utrzymanie niskiego poziomu stép procentowych. Barierami w utrzymaniu wysokiego poziomu
podazy, odpowiadajgcego stronie popytowej mogg okazac sie rosngce koszty realizacji inwestycji (gruntow,
materiatéw i robocizny), niska dostepnos¢ gruntdw, a takze zmiany w otoczeniu regulacyjnym rynku. W
perspektywie roku najbardziej prawdopodobna jest kontynuacja tendencji wzrostowych cen mieszkan, na
ktdére wskazujg wysoki popyt na mieszkania i oznaki usztywnienia podazy.

4.2. PIERWOTNY RYNEK MIESZKANIOWY WARSZAWA-MoOKOTOW
Podobnie jak we Wroctawiu, pierwotny rynek mieszkaniowy w Warszawie zanotowat w 2017 roku bardzo
dobre wyniki. Wedtug danych firmy Emmerson, w okresie ostatnich czterech kwartatéw sprzedano
rekordowa liczbe ponad 27,4 tys. nowych mieszkan. Jest to wynik o ponad 20% wyzszy, niz w 2016 roku.
W tym samym okresie rynek warszawski zasilita rekordowa liczba nowych mieszkan w ilosci ponad 27,8 tys.
Utrzymujacy sie w kolejnych kwartatach wysoki poziom sprzedazy spowodowat spadek dostepnej na koniec
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2017 roku oferty do poziomu 15,7 tys. nowych mieszkan. Oznacza to, ze w okresie ostatnich 12 miesiecy z
oferty warszawskiego rynku ubyto ponad 800 mieszkan.

Mokotéw jest druga (po Woli) najchetniej wybierang dzielnicg Warszawy, zaréwno przez deweloperdw, jak
i nabywcow mieszkan. W 2017 roku wolumen sprzedazy na terenie Mokotowa wynidst niemal 3,5 tys.
nowych mieszkan, co oznacza wzrost o ponad 20% w stosunku do roku ubiegtego. Wysoki poziom sprzedazy
charakteryzowat wszystkie kwartaty 2017 roku, przy czym sprzedaz w IV kwartale odnotowata rekordowy

poziom niemal 950 jednostek.

Wykres 4
Wolumen sprzedazy mieszkan w Warszawie-Mokotéw
w okresie 2015 - 2017 [szt.]
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Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Warszawy — IV kwartat 2017, Emmerson
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Podaz nowych mieszkar wyniosta w 2017 roku ponad 3,7 tys., co oznacza, ze do oferty wprowadzono
niemal 75% wiecej nowych mieszkan, niz przed rokiem. Rekordowy poziom podazy nie zahamowat
widocznego od 3 lat spadku dostepnej oferty, ktdra na terenie Mokotowa na koniec roku 2017 wyniosta
niespetna 2,3 tys. mieszkan w ofercie (spadek oferty o0 2% r/r).

Wykres 5
Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym
10500 w Warszawie-Mokotéw w latach 2015 - 2017 [zt/m?]
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W catym 2017 roku srednia cena mieszkan na Mokotowie wzrastata z kwartatu na kwartat. Wedtug danych
Raportu Emmerson ostatecznie za 1 m? mieszkania na Mokotowie na koniec grudnia nalezato zapfaci¢
Srednio 9.473 zt. Tym samym wartos¢ ta zblizyta sie mocno do najwyzszej w minionym piecioleciu, czyli
9.516 zt/m?, odnotowanej w Il kwartale 2014 roku. Wzrost $redniej ceny nie zmienit pozycji Mokotowa
wéréd innych dzielnic Warszawy. Nadal byta to pigta z najdrozszych lokalizacji w stolicy —za Srédmiesciem,
Ochota, Pragg P6tnoc oraz Wola.

4.3. RYNEK KOMERCYINY WE WROCLAWIU
Catkowite zasoby powierzchni biurowej we Wroctawiu na koniec 2017 roku szacowane byty na okoto
906.000 m?, z czego okoto 856.000 m? przeznaczone byto na wynajem, natomiast 50.000 m? — na wtasne
potrzeby wtascicieli. Tym samym stolica Dolnego Slaska pozostaje drugim po Krakowie (1,1 min m?2
nowoczesnych biur) najwiekszym regionalnym rynkiem biurowym w Polsce.
Okoto 22% istniejacej podazy powierzchni biurowej we Wroctawiu jest zlokalizowane w historycznym
centrum miasta, a kolejne 29% w lokalizacjach okotocentralnych. Pozostata powierzchnia skupia sie w
Zachodnim Obszarze Biznesu (okoto 29% catkowitych zasobdw) oraz wzdtuz Potudniowej Osi Biznesu
(okoto 7% istniejgcej podazy), zas pozostate 13% powierzchni znajduje sie poza wymienionymi obszarami
koncentracji.
W 2017 roku we Wroctawiu ukoriczono 52.000 m? nowoczesnej powierzchni biurowej. W 2018 roku
planowane jest do ukoriczenia 155.000 m? w 16 projektach.
Popyt brutto osiggnat bardzo dobry wynik, o 36% wyzszy niz w 2016 roku. W roku 2017 wolumen
podpisanych uméw najmu siegnat rekordowych 169.500 m?.

Wykres 6. Wolumen transakcji najmu powierzchni biurowej we Wroctawiu (2012 - 2017)

180 000
160 000
140 000
120 000
100 000

80 000

60 000
40 000
20 000

m2 0

2012 2013 2014 2015 2016 2017
M| kwartat MBIl kwartat ™Il kwartat IV kwartat

Na koniec 2017 roku we Wroctawiu okoto 85.600 m? powierzchni pozostawato bez najemcy, co odpowiada
wspotczynnikowi pustostandw na poziomie 9,4% catkowitych zasobdow. Oznacza to wzrost wspodtczynnika o
0,9 pp. w poréwnaniu z poprzednim kwartatem, co wynika z dostarczenia na rynek nowych, nie w petni
wynajetych projektéw oraz relokacji najemcéw zwalniajgcych powierzchnie w starszych budynkach. Niemniej
jednak, z uwagi na rekordowa aktywnos$¢ najemcéw i relatywnie niewielki wolumen nowej podazy
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dostarczonej na rynek w 2017 roku, w porownaniu z koncem 2016 roku odnotowany zostat spadek
wspotczynnika pustostanéw o 3,1 pp.

Wykres 7. Wspotczynnik pustostanéow we Wroctawiu (2012 — IV kw. 2017 roku)
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W minionym kwartale czynsze ofertowe pozostawaty na poziomie zblizonym do stawek oferowanych w
poprzednich okresach. Czynsze wywotawcze w obiektach klasy A ksztattowaty sie miedzy 13 a 15,5
EUR/m?/miesigc, natomiast w budynkach klasy B miedzy 10 a 13 EUR/m?/miesigc. Czynsze efektywne byty
przecietnie ok. 15 - 20% nizsze, niz oferowane stawki wywotawcze.

W opinii Zarzadu, wraz ze wzrastajgcg podazg nowej powierzchni biurowej w 2018 roku wskaznik
pustostanow we Wroctawiu moze ksztattowac sie na poziomie 10 — 12 %, a stawki czynszu w zwigzku z
rosngcg konkurencjg mogg ulec nieznacznemu obnizeniu. Rownoczes$nie w ocenie Zarzadu w srednim
terminie wzrost dostepnej nowoczesnej powierzchni biurowej, w potgczeniu z atutami Wroctawia, czynigcymi
miasto jednym z najdynamiczniej rozwijajgcych sie osrodkéw biznesowych w Polsce, bedzie stymulowat
naptyw do Wroctawia firm, w tym firm zagranicznych, zwiekszajgc popyt na powierzchnie biurowe. Na
atrakcyjnosé inwestycyjng rynku biurowego Wroctawia w dtuzszej perspektywie kluczowy wptyw mieé¢ bedzie
korzystna gama najemcéw. Wedtug szacunkéw ponad 1/3 powierzchni biurowej we Wroctawiu zajmuja firmy
z sektorow IT, finansowego, R&D (badania i rozwdj), BPO (outsourcing proceséw biznesowych) oraz SSC
(centrum ustug wspdlnych), z ktérych czes¢ przeniosta sie do Wroctawia miedzy innymi ze wzgledu na
dostepnosé wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej, lokalizacje, infrastrukture transportowa.

Il. Dziatalnos¢ Spotki i Grupy Kapitatowej Vantage
Development

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest dziatalno$¢ holdingowa. Spétka jest podmiotem
dominujacym wobec jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Vantage Development. Do zadan
Spotki nalezy w szczegdlnosci podejmowanie decyzji strategicznych dotyczgcych rozwoju Grupy Kapitatowej,
decyzji inwestycyjnych, w tym decyzji dotyczacych zaangazowania kapitatowego w nowe przedsiewziecia,
nabywanie lub zbywanie akcji lub udziatéw w spétkach. Spoétka decyduje o rozwigzaniach w zakresie polityki
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rachunkowosci i controllingu, koordynuje dziatania marketingowe jednostek zaleznych, jest réwniez
odpowiedzialna za koordynowanie polityki finansowej oraz organizacje finansowania dziatalnosci jednostek
Grupy Kapitatowe;j.

Drugim istotnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest zarzadzanie projektami deweloperskimi realizowanymi
przez spoétki nalezgce do Grupy Kapitatowej oraz spoza niej. Spotka swiadczy ustugi w zakresie m.in. obstugi i
nadzoru procesu budowlanego, prowadzenia dziatan sprzedazowych i marketingowych oraz posrednictwa w
pozyskiwaniu finansowania na realizacje projektow deweloperskich. Spétka prowadzi réwniez dziatalnos¢
dodatkowa w zakresie najmu powierzchni biurowe;j.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej Vantage Development skoncentrowana jest na realizacji projektow
mieszkaniowych, tj. budowie i sprzedazy mieszkan na terenie Wroctawia, gdzie Emitent jest jednym z liderdw,
i Warszawy. Dodatkowo Grupa z sukcesami prowadzi dziatalno$¢ na rynku komercyjnym, tj. buduje i
wynajmuje powierzchnie biurowe i w parkach handlowych.

1. PROJEKTY DEWELOPERSKIE REALIZOWANE PRZEZ GRUPE KAPITAtOWA VANTAGE
DEVELOPMENT

1.1. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE WE WROCLAWIU

Promenady Wroctawskie

Promenady Wroctawskie to wyjatkowa inwestycja na mapie Wroctawia. Na zlokalizowanym wzdtuz
gtéwnej odnogi Odry i oddalonym zaledwie
o 3 km od Rynku, obszarze 15 hektaréw
powstaje nowa dzielnica Wroctawia z
dwiema wyodrebnionymi strefami -
mieszkaniowo  ustugowg (obejmujaca
docelowo okoto 2.000 mieszkan) oraz
biurowa (Promenady Business Park
oferujgce okoto 90 tys. m? nowoczesnej
powierzchni biurowej). Wazng czescig

projektu sg liczne zaplanowane tereny
zielone oraz wiasne nadbrzeze.

Cze$¢ mieszkaniowa obszaru zostanie zrealizowana w 10 etapach. W szesciu juz zakoriczonych
wybudowano tgcznie 1.300 mieszkan oraz powierzchnie ustugowg. Obecnie trwa sprzedaz VI i VIl etapu
inwestycji, a na koniec 2017 roku w ofercie pozostawato 116 lokali.

Nowe Zerniki

Inwestycja realizowana byta w ramach inicjatywy Gminy
Wroctaw - WUWA I Nowe Zerniki. Inspiracjg dla
organizatorow przedsiewziecia byta wystawa sprzed ponad
osiemdziesieciu lat — Wohnung und Werkraum (WuWA) —
modelowe osiedle wzniesione w ramach wystawy WuWA,
ktore okazato sie jednym z bardziej spektakularnych
eksperymentdw architektonicznych na $wiecie. W roku 2017

budowa zostata zakoriczona a wszystkie mieszkania zostaty
sprzedane i przekazane nabywcom.

Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy 16



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI 2018

Nowy Gaj

Nowy Gaj to dwa nowoczesne, siedmiokondygnacyjne
budynki, ktére powstajg przy ulicy Zegiestowskiej i ulicy
Brzoskwiniowej, w poétnocno-zachodniej czesci Gaju. W
ofercie znalazly sie 293 mieszkania o powierzchni od 34 do
99 m2. Pierwszy z dwdch budynkdw zostat oddany do uzytku
w Il kwartale 2017 roku, oddanie do uzytku drugiego z
budynkéw planowane jest w drugim kwartale 2018 roku. Z
realizowanych 293 mieszkan na koniec 2017 roku w ofercie

pozostato 75 mieszkan.

Login City

Bestsellerowy projekt przy ul. Grabiszynskiej, ktdorego
budowa rozpoczeta sie w | kwartale 2017 roku. Realizacja
159 mieszkan oraz powierzchni biurowych i handlowych
zakoriczy sie w Il kwartale 2018 roku. Na koniec 2017 roku
w sprzedazy pozostaty 52 lokale.

Dorzecze Legnickiej

Projekt powstaje na dziatce o powierzchni 3 hektaréw,
ktora zlokalizowana jest na wroctawskim osiedlu Popowice
przy ulicy Matopanewskiej. Projekt zaktada realizacje 640
mieszkan w Il etapach. Wprowadzony do sprzedazy w
2017 roku | etap inwestycji zdobyt uznanie klientéw, w

ciggu 6 miesiecy sprzedano 72% dostepnej oferty.
Pierwsza czesc¢ przekazan lokali ma nastgpi¢ na koricu 2018
roku.

Port Popowice

Nowy projekt Vantage Development realizowany jest wspdlnie ze spotkg Rank Progress S.A. na
wroctawskich Popowicach. Pierwsza faza inwestycji zaktada budowe ponad 1.100 mieszkan, z czego ponad
350 bedzie dostepne w ofercie do konca 2018 roku. W | kwartale 2018 roku rozpoczng sie prace
projektowe, rozpoczecie budowy pierwszego etapu zaplanowane zostato na Ill kwartat 2018 roku.
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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
dwdch nowoczesnych obiektach wielorodzinnych. | etap
inwestycji zostat ukoriczony, a mieszkania przekazane
zostaty nabywcom w Il kwartale 2017 roku, w tej chwili do
sprzedazy pozostato 37 mieszkan. Przekazanie drugiego
etapu planowane jest na Il kwartat 2018 roku.

Dom Saski, Warszawa

Drugi po Living Point Mokotéw projekt warszawski. Na
Saskiej Kepie powstato 56 mieszkan. Budowa zostata
ukonczona w IV kwartale 2017 roku, do sprzedazy na
koniec 2017 roku pozostato 16 mieszkan.

Vena Mokotéw, 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 Il kwartat 2018. W sprzedazy na
koniec 2017 roku pozostato 88 mieszkan.
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1.3. PROJEKTY KOMERCYJNE

Promenady Epsilon

Promenady Epsilon to pierwszy biurowiec wroctawskiego
projektu Promenady Business Park. Zaletg budynku s3
elastyczne moduty dla najemcéw (od 150 m?) oraz
lokalizacja: dobry dojazd do lotniska oraz wezta autostrad
A4i A8, bezposrednie sgsiedztwo stacji kolejowej Wroctaw
Nadodrze oraz wezta linii tramwajowej i autobusowej.
Catkowita powierzchnia uzytkowa biur wynosi 7,1 tys. m2.
Na koniec 2017 roku budynek wynajety byt w 95%.

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. m2. Dla najemcéw dostepne sg
394 miejsca postojowe. Wysokiej jakosci instalacje
gwarantujg komfort pracy oraz ograniczenie kosztéw
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 2017 roku
poziom komercjalizacji wynosit 71%.

Grona Park

Park Handlowy miesci sie na terenie o powierzchni 1
hektara przy ul. Wiejskiej w Zielonej Goérze. Obiekt
handlowy na koniec 2017 roku wynajety byt w 75%.
Jednym z pierwszych najemcéw Parku Handlowego Grona

Park zostat supermarket ,Piotr i Pawet”, ktérego lokal :
zajmuje przeszto 1.000 m? powierzchni. Pozostali najemcy = ==
to marka odziezowa KIK, Kolporter - dystrybutor prasy i >
towarow FMCG, TelePizza, Selene materace, Sklep _ .o s

zoologiczny. Grona Park to 2,8 tys. m? powierzchni handlowej oraz budynek biurowy o pow. 0,9 tys. m2.
Budynek biurowy wynajety zostat w 100%.
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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 handlowej.

Na parterze z wejsciem od ul. Gen. Henryka Dgbrowskiego
zlokalizowana jest recepcja oraz lokale handlowe i
biurowe, wyzsze kondygnacje przeznaczone sg wytacznie
na biura. Budynek zostat oddany do uzytku w 2013 roku,
a na koniec 2017 roku powierzchnia biurowa w budynku

byta wynajeta w 88%.

2. Popstawowi KONTRAHENCI SPOtKI | GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

W zwigzku z podstawowg dziatalnoscia Grupy Kapitatowej, ktéra w najistotniejszym obszarze jest
zwigzana z realizowanymi projektami deweloperskimi, w roku 2017 gtéwnymi dostawcami Grupy byty
firmy budowlane realizujgce w formie generalnego wykonawstwa budowy poszczegdlnych obiektéw.

Grupa poza zakupami dziatek, obstugg zarzadcza oraz prawng projektéw inwestycyjnych bezposrednio
nie prowadzi prac budowlanych. Wiekszo$¢ dziatan, zwigzanych z przeprowadzaniem procesu
inwestycyjnego, nalezy do obszaru odpowiedzialnosci Generalnych Wykonawcéw. Generalni
Wykonawcy sg wytaniani na etapie budzetowania poszczegdlnych projektdw. Proces ich wytfaniania
opiera sie na analizie wskaznikéw ekonomicznych oraz wszelkich aspektéw pozwalajacych sprawnie i
terminowo doprowadzi¢ projekt do fazy przekazania lokali klientom koncowym. Dzieki takiej organizacji
projektu do Generalnych Wykonawcéw nalezy obowigzek organizacji, synchronizacji i optymalizacji
dziatan poszczegdlnych wykonawcéw ustug na placu budowy. Grupa, przeprowadzajac dziatania
budzetowania projektéw inwestycyjnych, ocenia oferty poszczegdlnych wykonawcéw tak, aby do
kazdego projektu dobrac optymalnego dostawce ustugi budowlanej

W roku 2017 Grupa Vantage prowadzita wspdtprace z czterema generalnymi wykonawcami. Strukture
obrotéw z poszczegdlnymi Generalnymi Wykonawcami w 2017 roku przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 5

2017

Gtéwni dost:
6wni dostawcy Wartosé Struktura
[tys. 1] [%]

ERBUD S.A. 139 347,1 64%
Karmar S.A. 45 001,6 21%
Mostostal Warszawa S.A. 20 607,5 9%
Budimex S.A. 14 119,9 6%
Razem koszty operacyjne 219 076,1 100%
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Grupa bardzo dobrze ocenia wspodtprace w dotychczasowymi kontrahentami Erbud S.A. i Karmar S.A.
W 2017 roku Generalnym Wykonawcg byta takze spétka Mostostal Warszawa S.A. realizujgca projekt
Vena Mokotéw oraz Budimex S.A. realizujgca etap VI Promenad Wroctawskich.

Mimo, iz ERBUD S.A. realizuje wiekszos$¢ inwestycji i wartos¢ umow podpisanych z tym dostawcg stanowi
64% wartosci wszystkich uméw z Generalnymi Wykonawcami, wedtug oceny Zarzadu nie istnieje
uzaleznienie od tego podmiotu. Nie istniejg takze zadne powigzania formalne pomiedzy spétkami Grupy
Kapitatowej Vantage a ERBUD S.A.

Drugim znaczgcym podmiotem pod wzgledem obrotéw w 2017 roku jest Karmar S.A. Nie istniejg zadne
powigzania formalne pomiedzy spdtkami Grupy Kapitatowej Vantage a Karmar S.A.

Po stronie przychodéw z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci mamy do czynienia z duig
dywersyfikacjg klientdéw i nie wystepuje ryzyko uzaleznienia Grupy od poszczegdinych odbiorcow.
Transakcje z zadnym z odbiorcéw nie przekroczyty 10% przychoddw Grupy, z wyjatkiem jednorazowej
transakcji sprzedazy wszystkich lokali projektu Promenady Wroctawskie etap VII do Funduszu Mieszkan
na Wynajem. Ta transakcja stanowita 13% przychodéw ze sprzedazy Grupy za 2017 rok. Nie istniejg zadne
powigzania formalne pomiedzy spdétkami Grupy Kapitatowej Vantage a Funduszem Mieszkan na
Wynajem.

W odniesieniu do Spotki Vantage Development S.A. nie wystepuje koncentracja wsréd dostawcéw, ktora
stanowitaby uzaleznienie Spétki od jednego podmiotu. Wsrdd klientdw Spétki znajdujg sie prawie
wytgcznie podmioty powigzane, z ktérymi transakcje opisano w Nocie 38 Jednostkowego Sprawozdania
Finansowego Vantage Development S.A. za 2017 rok.

3. PERSPEKTYWY ROZWOIJU DZIAtALNOSCI SPOtKI | GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

3.1. CELE | PLAN DZIAtAN GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT ORAZ EMITENTA NA 2018 ROK
Zarowno sytuacja finansowa Grupy Vantage Development, jak i nalezagcy do niej bank ziemi, w sktad
ktérego wchodzg nieruchomosci w doskonatych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre
perspektywy rozwoju. Jednoczesnie Grupa Vantage na biezgco dokonuje zakupdw nieruchomosci
w atrakcyjnych lokalizacjach na rynku wroctawskim. Analizujgc otoczenie Grupy, czynnikiem o znaczgcym
wptywie na jej dziatalnos¢ w 2018 roku nadal bedg prognozowane niskie stopy procentowe. Zapewniajg
one nizsze koszty finansowania zaréwno dla Grupy, jak i jej potencjalnych klientéw, co powinno
pozytywnie przetozyc sie na dziatalno$¢ Grupy Vantage Development w 2018 roku.

Kondycja sektora nieruchomosci w 2018 roku bedzie dalej dobra, cho¢ nalezy podkresli¢, ze utrzymanie
takiej jak w roku 2017 dynamiki sprzedazy bedzie zadaniem niezwykle trudnym. Wynika to przede
wszystkim z bardzo wysokich poziomdw sprzedazy, jakie spétki deweloperskie notowaty w ciggu
minionych dwunastu miesiecy, duzego nasycenia na rynku oraz rosngcej konkurencji. Wptyw na rynek
nieruchomosci moze miec¢ takze koniecznos$é¢ posiadania 20-procentowego wkiadu witasnego przy
zacigganiu kredytu hipotecznego, cho¢ w tym momencie nalezy podkresli¢, ze coraz wiecej nabywcow
mieszkan dokonuje zaptaty ceny bez zaciggania kredytu hipotecznego.

Dobrej kondycji catego sektora sprzyjac¢ bedzie jednak otoczenie makroekonomiczne. Poprawiajace sie
dane odnos$nie wzrostu gospodarczego i niskie bezrobocie przektadaja sie na rosngce mozliwosci
spoteczenstwa odnosnie zakupu nieruchomosci. Waznym czynnikiem wzmacniajgcym popyt na
mieszkania bedzie takze rosnaca liczba przyjezdzajgcych do Polski cudzoziemcédw, ktérzy szukajg przy tym
mozliwosci juz nie tylko wynajecia, ale i zakupu wtasnego mieszkania.
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W odniesieniu do cen lokali w roku 2018 nie nalezy spodziewac sie daleko idgcych zmian, cho¢ nalezy bra¢
pod uwage powracajacg inflacje. Moze ona w dtuziszej perspektywie przetozyé sie na ceny materiatéw
budowlanych, a co za tym idzie, wzmocni¢ przestanki do wzrostu cen nieruchomosci. Z drugiej strony
rosngca inflacja moze staé sie podstawa do podniesienia w Polsce stép procentowych, co znajdzie
odzwierciedlenie w oprocentowaniu kredytéw hipotecznych.

Niezaleznie jednak od wymienionych czynnikéw popyt na rynku utrzyma sie na wysokim, zadowalajagcym
deweloperdw poziomie, a sytuacja catego sektora pozostanie stabilna i dobra.

Realizowana przez Zarzad strategia zaktada z jednej strony wykorzystanie obecnego potencjatu Grupy
tkwigcego w nalezacych do niej nieruchomosciach, a z drugiej — pozyskiwanie nowych terenéw
umozliwiajacych rozwdj w kolejnych latach. Wydatki Grupy na nabycie nowych nieruchomosci z
przeznaczeniem na realizowanie projektéw w roku 2017 przekroczyty 35 min zt. W swoich dziataniach
Grupa udowadnia umiejetno$¢ sprawnego przygotowania atrakcyjnych projektéw, nie tylko na
posiadanych wczesniej nieruchomosciach, ale réwniez na tych nowo nabytych, co w potaczeniu ze
zdolnoscig efektywnego pozyskiwania i wykorzystywania Srodkéw finansowych zapewnia mozliwosé
realizacji przyjetej strategii.

Do celéw strategicznych Grupy Vantage oraz Emitenta na rok 2018 zalicza sie:

e utrzymanie jednej z czotowych pozycji na rynku wroctawskim,

¢ uzupetnienie banku ziemi dla realizacji nowych projektéw deweloperskich we Wroctawiu,
e optymalizowanie kosztéw struktur, projektowania i budowy,

e zwiekszenie poziomu komercjalizacji projektéw biurowych i handlowych,

* zmniejszenie zaangazowania aktywdéw w projekty komercyjne.

W 2018 roku Grupa planuje:

e wprowadzi¢ do oferty ponad 1.400 lokali,
¢ sprzedaé ponad 900 lokali,
e przekazac ponad 1.100 lokali,
»  pozyskaé najemcoéw na okoto 8 tys. m? powierzchni komercyjnej,
J rozbudowac portfel nieruchomosci mieszkaniowych poprzez zakupy nieruchomosci, pozwalajgce na
realizacje kolejnych 600 lokali.

Harmonogram dziatan zaplanowany na rok 2018 przedstawia sie nastepujgco:

Promenady IV 331 zakoriczenie

sprzedazy
; Promenady V 195 zakoncze_n e

sprzedazy
< rozpoczecie
d Promenady VI 285
O Promenady VIIli XI 209
oc

rozpoczecie
; Promenady IX 133

Promenady X 256 rozpoczecie
budowy
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Nowy Gaj | 131 zakoncze‘me
sprzedazy
. rozpoczecie zakoriczenie
Nowy Gaj Il 163 przekazan sprzedazy
- rozpoczecie zakoriczenie
Login City 159 przekazan sprzedazy
rozpoczecie
przekazan
Dorzecze Legnickiej | A 198
zakonczenie
sprzedazy
L rozpoczecie
Dorzecze Legnickiej | B 20 o
L rozpoczecie
Dorzecze Legnickiej Il 142 e
. rozpoczecie
Popowice | A 176 e
. rozpoczecie
Popowice | B 176
. rozpoczecie
Kobierzycka 90 S
Buforowa | 157 Herlie s
budowy
< Living Point | 173 zakoncze'n e
; sprzedazy
< Living Point Il 169 rozpoczecie zakonczenie
N g przekazan sprzedazy
) zakonczenie
g Dom Saski 57 B
, rozpoczecie zakoriczenie
; Vena Mokotéw 186 R
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3.2. NIERUCHOMOSCI W POSIADANIU GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT W 2017 ROKU
Grupa Kapitatowa Vantage Development swoje plany opiera na posiadanych na koniec 2017 roku nieruchomosciach (bank ziemi) oraz nieruchomosciach nabytych przez Grupe
do momentu opublikowania skonsolidowanych wynikéw rocznych za 2017 rok.

NIERUCHOMOSCI NIEPRACUJACE W POSIADANIU GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT
W posiadaniu Grupy znajduja sie grunty o przeznaczeniu inwestycyjnym zlokalizowane na terenie Wroctawia i okolic. Nieruchomosci gruntowe bedace w posiadaniu Grupy daja
mozliwo$é realizacji projektéw biurowych o powierzchni okoto 62 tys. m2.

Tabela 6
Szacowa

Wartosé w na
Numer ksiegi powierzchnia sprawozdaniu e s s wartosc
wieczystej [m?] skonsolidowanym nalm?
[tys. zt] PU
[2t]

Klasyfikacja w
sprawozdaniu
skonsolidowanym

Wiasciciel/uzytkownik

Lokalizacja gruntu wieczysty

Nieruchomos¢ zgodnie z MPZP z przeznaczeniem na zabudowe

WR1K/00330457/0; biurowo-ustugowa Promenady Business Park. Spétka posiada
WR1K/00053490/7; koncepcje zabudowy trzema budynkami biurowymi o tacznej
Woroctaw, ul. Nieruchomosci WR1K/00296645/4; powierzchni najmu ok. 62 000 m? powierzchni. Realizacja
Rychtalska VD ER sp.z0.0. inwestycyjne WR1K/00296647/8; 49494 62021 poszczegdlnych etapdw bedzie rozpoczynaé sie w latach 2017-2022. 1012
WR1K/00296654/0; Jednoczesnie spotka podejmuje dziatania zwigzane z
WR1K/00296637/5 doprowadzeniem do zmiany MPZP w celu dopuszczenia na tym
terenie zabudowy mieszkaniowej.
Nieruchomos¢ przy drodze wjazdowej z autostrady A4 do Centrum
Woroctawia, na skrzyzowaniu z obwodnicg srédmiejskg w sgsiedztwie
. - realizowanych przez spétke projektéw Centauris i Galaktyka.
Wroctaw, ul. . Nieruchomosci WR1K/00208499/2; X X X K
$leina 116A IPD Potudnie sp. z 0.0. P WR1K/00121395/9 5130 5475 Przeznaczenie zgodnie z MPZP to zabudowa mieszkaniowa lub bd.

ustugowa. Nieruchomos¢ obecnie zabudowana i wynajmowana w
celu zminimalizowania kosztéw utrzymania. Spétka przygotowuje
model efektywnego wykorzystania nieruchomosci.
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Nieruchomos¢ sktadajaca sie z 81 dziatek z przeznaczeniem pod
zabudowe jednorodzinng i blizniacza oraz ustugi wspierajace (MPZP).
Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 15 km w kierunku potudniowo-

Stoneczne Sady . g . . - - 2 -
(Sadkow D Palusliiass, 2600 N}eruchompsu WR1S/00037134/3; 83625 3996 zachodm.m od cen.trur.n Wroc’faW|a: Na.1 terenie spofka zrealizowata | bd.
K/Wrociawia) inwestycyjne WR1S/00037133/6 etap projektu obejmujacy 16 domoéw jednorodzinnych oraz 30

doméw realizowanych przez indywidualnych inwestoréw. Obecnie

nie sg planowane dalsze etapy, realizowana jest sprzedaz
poszczegdlnych dziatek dla inwestoréw indywidualnych.

3.3. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Zarzad Vantage Development S.A. pozytywnie ocenia mozliwosci realizacji zamierzeri inwestycyjnych realizowanych w ramach Grupy. Zrédtem finansowanie przysztych
projektéw beda srodki wtasne, kredyty celowe i Srodki pochodzgce z emisji obligacji korporacyjnych. Posiadany bank ziemi oraz przyjeta przez Zarzad struktura finansowania
kolejnych inwestycji zapewniajg petng zdolnos¢ do finansowania obecnych i planowanych projektéow deweloperskich.
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4. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA DZIAtALNOSCI SPOtKI | GRUPY VANTAGE
DEVELOPMENT

Zidentyfikowane ryzyka dziatalnosci Spoétki jak i Grupy sg tozsame i dotyczg catej Grupy i Emitenta:

4.1. RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACIA SWIADCZENIA UStUG JEDYNIE NA RZECZ SPOLEK Z GRUPY

VANTAGE
Spoétka Vantage Development S.A. swiadczy ustugi gtéwnie na rzecz spotek z Grupy Vantage, ktérych
podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ deweloperska. W zwigzku z tym Spétka narazona
jest posrednio na ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej. Spotki z Grupy Vantage
w wiekszos$ci ze Spotkg tacza umowy o zarzadzanie projektami deweloperskimi. Tym samym Spoétka
poprzez swoje dziatania, dzieki doswiadczeniu i znajomosci rynku stara sie minimalizowac ryzyka zwigzane
z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej.

4.2. RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA EKONOMICZNA W KRAJU
Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spéfki, jest scisle zwigzana
z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, wysokos¢ stop procentowych, bezrobocie,
inflacja. Wszystkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikéw moga
doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe domy i mieszkania oraz nieruchomosci komercyjne,
a takze wzrostu kosztow obstugi zadtuzenia, co w efekcie mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg Spotki.

4.3, RYZYKO ZWIAZANE Z NIETERMINOWYMI ZAPLATAMI
W zwigzku z ewentualnymi opdznieniami ptatnosci przez kontrahentéw istnieje ryzyko, ze w zwigzku
z koniecznoscig wykorzystania obcych zrédet finansowania mogg wzrosngé koszty finansowe, co mogtoby
miec negatywny wptyw na sytuacje Spotki.

4.4, RYZYKO ZWIAZANE ZE ZREALIZOWANIEM ZABEZPIECZEN NA AKTYWACH SPOLKI

Spotka ustanowita na rzecz bankow kredytujgcych projekty deweloperskie zabezpieczenia, miedzy innymi
w postaci zastawow rejestrowych na udziatach i akcjach w spétkach z Grupy Vantage oraz hipotek na
nieruchomosciach bedacych wtasnoscig badz w uzytkowaniu wieczystym Spétki. Spétka zwraca uwage na
fakt, iz pomimo ze w chwili obecnej zobowigzania sptacane sg terminowo, Spoétka nie moze
zagwarantowa, iz w przysztosci sptaty beda realizowane przez Spdétke w terminie. W konsekwencji banki
mogg by¢ uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych
z ustanowionymi zabezpieczeniami na obcigzonych sktadnikach majgtkowych. Stan taki mogtby utrudnic
Spoétce mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci na zaktadanym poziomie, co w konsekwencji moze mieé
negatywny wptyw na sytuacje finansowgq Spotki.

4.5, RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W toku prowadzonej dziatalnosci Spétka i inne podmioty z Grupy Vantage zawierajg wiele transakcji
z podmiotami powigzanymi, w tym podmiotami powigzanymi ze Spotkg 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,
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przenoszenie aktywdéw, kompensate wzajemnych naleznosci oraz inne transakcje, dokonywane w ramach
Grupy Kapitatowej. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczgce warunkéw 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 sprawdzajacych podejmowanych przez organy
podatkowe w powyzszym zakresie. Ryzyko, jakie sie w zwigzku z tym pojawia dla Spétki oraz podmiotéw
z Grupy Vantage, zwigzane jest z brakiem rozréznienia w polskim prawie podatkowym, a takze w praktyce
dziatania organdw podatkowych i sgdéw administracyjnych, koncepcji ,planowania podatkowego”
rozumianego jako podejmowanie dziatan mieszczacych sie w granicach prawa, majacych na celu
zmniejszenie obcigzen podatkowych, od dziatania na granicy prawa badz to wykraczajgcego poza ramy
prawne majgcego na celu tylko i wytacznie omijanie przepiséw podatkowych. Ewentualne
zakwestionowanie przez organy podatkowe transakcji realizowanych z udziatem podmiotow
powigzanych, w tym ich warunkow cenowych, termindéw ptatnosci, celowosci lub innych warunkoéw takich
transakcji, wtgczajgc w to takze transakcje zwigzane z realizacjg praw z akcji Spétki, moze miec¢ negatywny
wplyw na sytuacjg finansowg Spotki.

4.6. RYZYKO CEN NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH ORAZ CEN GRUNTOW

Wyniki finansowe oraz poziom marz realizowanych przez Grupe zalezy w duzym stopniu od cen
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, w szczegdlnosci we Wroctawiu. W przypadku znaczgcego
spadku cen Grupa moze zanotowac 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 gruntow wptynetoby na obnizenie sie wartosci gruntow juz posiadanych przez
Spotke i koniecznosc realizacji projektéw 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 ZWIAZANE OGRANICZONA LICZBA GENERALNYCH WYKONAWCOW | ICH SYTUACIA

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

4.8. RYZYKO ZWIAZANE Z REALIZACJA PROJEKTOW DEWELOPERSKICH, KOMERCYJNYCH

| 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. Woystgpienie jakiegokolwiek ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig
deweloperska moze spowodowaé opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego, wzrost kosztéw lub
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utrate przychodow z takiego projektu, zablokowanie $rodkédw zainwestowanych w kupno gruntu, a w
niektorych przypadkach brak mozliwosci zakonczenia projektu deweloperskiego. Wystgpienie kazdej z
powyzszych okoliczno$ci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

4.9, RYZYKO ZWIAZANE Z CYKLICZNO§CIA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cykliczno$¢. W zwigzku z tym liczba
corocznie oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci miedzy innymi od:
ogolnych czynnikdw makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach
miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem
zwiekszonego popytu jest wzrost marzy deweloperdw oraz wzrost liczby nowych projektéow. Ze wzgledu
na czas trwania procesu inwestycyjnego, istnieje ryzyko, ze po ukonczeniu projektu rynek bedzie nasycony
i deweloper nie bedzie w stanie sprzedac¢ mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos$¢ rynku moze
miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$é, ptynnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy. Zdaniem analitykéw, najpowazniejszym obecnie zagrozeniem dla utrzymania koniunktury na rynku
mieszkaniowym jest ewentualny wzrost stop procentowych, ktory z jednej strony moze zmniejszy¢ liczbe
inwestycyjnych zakupdw 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 realiow spoteczno-gospodarczych, ograniczajgcego, albo
zmieniajgcego wolno$é gospodarczy, ryzyko niedostatecznego uregulowania danego obszaru realidéw
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,
wspotpracownikéw oraz jednostek organizacyjnych Grupy Vantage o obowigzkach ptynacych 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 podlega¢ zmianom na korzys¢ przedsiebiorcéw, lecz moga
takze powodowac negatywne skutki. Ewoluujgce przepisy prawa, a takze odmienne jego interpretacje,
zwtaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego, norm regulujacych prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy tez regulacji z zakresu papieréow wartosciowych,
moga wywotaé negatywne konsekwencje dla Spotki. Szczegdlnie czeste i niebezpieczne sg zmiany
interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organdéw 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 wptyng¢ na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Przepisy dotyczace 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
nieprzewidywalnos$é. Obowigzujace regulacje zawierajg réwniez sprzeczne przepisy i niejasnosci, ktore
powoduja roznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych zaréwno miedzy
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poszczegdlnymi organami paistwowymi, jak i miedzy organami paistwowymi 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 mogg zosta¢ poddane
kontroli wtadz skarbowych przez okres pieciu lat, a niektére transakcje przeprowadzane w tym okresie, w
tym transakcje z podmiotami powigzanymi, mogq zosta¢ zakwestionowane na gruncie skutkéw
podatkowych przez wiasciwe 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 biezagco monitoruje zmiany przepiséw prawa
oraz korzysta z profesjonalnej pomocy prawne;j.

4.12. Ryzyko zwigzane z trudnosciami w uzupetnianiu banku ziemi

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

4.13. Ryzyko wzrostu cen materiatéw budowalnych oraz kosztéw pracy

Wzrost cen materiatdow oraz kosztdw pracy podczas realizacji projektu prawie zawsze negatywnie wptywa
na rentownos$¢ projektu. Wobec rosngcej liczby rozpoczynanych buddéw, nie tylko w sektorze
mieszkaniowym, w ostatnich kwartatach obserwowany jest wyrazny wzrost zapotrzebowania na materiaty
oraz site roboczg. W efekcie spétki budowlane muszg zmierzy¢ sie z rosngcymi kosztami wykonawstwa, a
chcac zachowacd rentownos¢ na odpowiednim poziomie, proponujg spétkom deweloperskim wyzsze ceny
za swoje ustugi. Nalezy pamietaé, ze na konkurencyjnym rynku, podnoszenie przez deweloperéw cen
sprzedazy mieszkan jest mocno utrudnione. Otoczenie rosngcych kosztéw wykonawstwa oraz dosé
stabilnych cen mieszkan moze doprowadzi¢ do spadku rentownosci podmiotéw z Grupy Emitenta.
Ponadto trudnosci z zaopatrzeniem oraz zakontraktowaniem przez generalnego wykonawce
pracownikéw 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 (bankdéw) zaréwno do deweloperéw, jak i
klientéw indywidualnych ubiegajgcych sie o kredyt hipoteczny. Poniewaz branza nieruchomosci jest
bardzo kapitatochtonna, rola sektora finansowego oraz jego zdolnosci i gotowos¢ kredytowania
sg kluczowe dla Emitenta, jako spotki opierajgcej sie na finansowaniu zewnetrznym, nie tylko w momencie
nabycia dziatki, ale takze w trakcie kolejnych etapéw inwestycji, w tym takze podczas etapu budowy.
Ponadto dostepnos$é finansowania zewnetrznego jest kluczowym czynnikiem stymulacji popytu
na mieszkania, jako ze wiekszos¢ klientéw finansuje zakup mieszkania za pomocg kredytéw hipotecznych.
Ewentualna niestabilno$é rynkdw finansowych moze spowodowac chwiejnos$é i niepewnosé swiatowych
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rynkéw kapitatowych i nieruchomosci. Niski poziom ptynnosci na rynku nieruchomosci oraz znaczny
spadek liczby transakcji mogg doprowadzi¢ do trudnosci w ustaleniu odpowiedniego poziomu cen.
W efekcie, poziomy cen mogq ulegac gwattownie zmianom w zwigzku z biezgcymi warunkami rynkowymi.

4.15. Ryzyko zwigzane z dostepem potencjalnych klientdw do finansowania

Zmiany sytuacji na rynku bankowym, ksztattowanie sie parametréw sity nabywczej potencjalnych klientéw
Spoétki, powolne nasycanie sie efektywnego popytu na cele zwigzane z zaspokajaniem potrzeb
mieszkaniowych, moze negatywnie wptyngé na sprzedaz mieszkan. Trudniejsze otoczenie rynkowe dla
segmentu bankowego, spowodowane m.in. wprowadzeniem podatku bankowego oraz ewentualnej
ustawy ,frankowe]”, moze wptynac¢ na zmniejszenie akcji kredytowej przez banki oraz wzrost kosztu
takiego finansowania. Istotne znaczenie w tym zakresie ograniczajgce dostep klientéw Spotki
do finansowania kredytowego ma réwniez - bezposrednio i posrednio - wptyw wydanej przez KNF
rekomendacji "T" na parametry aktywnosci kredytowej bankdéw w sferze kredytow hipotecznych na cele
mieszkaniowe, na ksztattowanie sie ofert bankdéw i instytucji finansowych dedykowanych klientom rynku
hipotecznego.

4.16. Ryzyko niekorzystnych warunkéw atmosferycznych w trakcie realizacji

inwestycji
Na znaczng cze$¢ prac prowadzonych przez dewelopera wptyw majg warunki atmosferyczne. Pomimo, iz
stosowane obecnie technologie budowlane umozliwiajg wznoszenie budynkdw réwniez w niekorzystnych
warunkach pogodowych, to jednak wystgpienie skrajnych zjawisk pogodowych takich jak: utrzymywanie
sie skrajnie niskich temperatur przez dtuiszy okres czasu, nadmierne opady czy wichury mogg
spowodowacd istotne opdzinienia w realizacji prac budowlanych. Tym samym niekorzystne warunki
atmosferyczne mogg doprowadzi¢ do istotnych opdznien w realizacji projektow, co moze niekorzystnie
wptywacé na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

4.17. Ryzyko zwigzane z zaleznoscia od osob petnigcych kluczowe funkcje

kierownicze
Sukces Grupy Emitenta jest zalezny od dziatan osdb 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 gruntow,
pozyskiwania finansowania, organizowania procesu budowy, marketingu i zarzadzania projektami
deweloperskimi.
Tymczasowa badz stata utrata mozliwosci swiadczenia ustug przez ktéregokolwiek z cztonkéw Zarzadu
Emitenta, osob kierowniczych lub kluczowych pracownikéw, moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg, 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 Spoétki posiadajg
bezposrednio i posrednio akcje reprezentujace 90,41% kapitatu zaktadowego (100% przy uwzglednieniu
akcji wtasnych Spotki, ktéra jest podmiotem zaleznym od stron porozumienia). Z tego wzgledu na dzien
publikacji sprawozdania obrét akcjami Emitenta byt zawieszony. Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci
akcje Emitenta zostang wykluczone z obrotu na GPW, co moze wptyngé¢ na obowigzki informacyjne
Emitenta, ktore beda obejmowaty weiszy zakres wydarzen, niz w przypadku spétek publicznych
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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. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH
DLA ROZWOJU VANTAGE DEVELOPMENT S.A. | GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

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

CZYNNIKI ZEWNETRZNE:

a) dynamika popytu i podazy produktow mieszkaniowych w Polsce,

b) dynamika popytu i podazy powierzchni biurowych w Polsce,

c) zmiany regulacyjne zwigzane z obrotem nieruchomosciami gruntowymi,

d) uruchomienie srodkéw z budzetu EU przeznaczonych na rozwdj infrastruktury, co moze zmniejszy¢
zainteresowanie firm budowlanych realizacjg projektéw mieszkaniowych,

e) rosngce trudnosci z pozyskaniem przez firmy budowlane wykwalifikowanych pracownikéw,

f) ingerencja rzgdowa na rynku nieruchomosci mieszkaniowych poprzez program Mieszkanie+.

CZYNNIKI WEWNETRZNE:

a) kurczacy sie bank ziemi, umozliwiajgcy samodzielng realizacje projektow w perspektywie kolejnych
dwach lat,

b) bezpieczny i efektywny model biznesowy (koncentracja na zarzagdzaniu procesem deweloperskim oraz
sprzedazy i marketingu z wykorzystaniem zewnetrznych ustug: projektantéw, generalnych
wykonawcow oraz zarzgdcow nieruchomosci),

¢) doswiadczona kadra menedzerska, realizujgca z sukcesem projekty Grupy,

d) innowacyjne i atrakcyjne projekty, tworzone przez najlepsze pracownie architektoniczne.

6. INFORMACJE O UMOWACH | ZDARZENIACH ISTOTNYCH DLA DZIAtALNOSCI
EMITENTA ORAZ SPOLEK Z GRUPY VANTAGE, W 2017 ROKU | PO ZAKONCZENIU
ROKU OBROTOWEGO

Istotnym wydarzeniem Grupy Vantage Development jest osiggniecie w okresie 2017 roku rekordowej
sprzedazy na poziomie 1.034 lokali. W tym okresie wydanych zostato 885 lokali.

6.1. ZNACZACE ZDARZENIA | UMOWY W 2017 ROKU

a) W dniu 2 stycznia 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta spdtka VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Mieszkania XIV sp. k. z siedzibg we Wroctawiu realizujgca inwestycje
deweloperska mieszkaniowa Login City we Wroctawiu przy ulicy Grabiszynskiej, zawarta z firmg Erbud
S.A. z siedzibg w Warszawie, umowe o roboty budowlane i generalne wykonawstwo o wartosci 33,8
min ztotych netto. Umowa zostata zawarta na czas wykonania przez Erbud S.A. wszelkich zobowigzan
z niej wynikajgcych, nie pdzniej niz w terminie 74 tygodni od dnia wydania nakazu rozpoczecia robét,
ktory to nakaz Zamawiajacy wydat w dniu 5 stycznia 2017 roku. Na podstawie umowy Erbud S.A., jako
wykonawca, zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania budynku mieszkalnego w
inwestycji Login City we Wroctawiu wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz
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zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci. Inwestycja Login City obejmowac bedzie
138 mieszkan o tgcznej powierzchni 8 tys. m2, 5 lokali ustugowych o tacznej powierzchni 559 m2 oraz
powierzchnie biurowg o tgcznej powierzchni 1,5 tys. m2.

b) W dniu 16 lutego 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta, spétka Promenady ZITA spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu, zawarta ze spétka z branzy finansowej,
spoza Grupy Kapitatowej Emitenta, umowe najmu powierzchni biurowej o wartosci ok. 23,7 min
ztotych netto. Umowa obejmuje wynajem ok. 5 tys. m? powierzchni biurowej oraz nieodwotalng oferte
wynajmu dodatkowej powierzchni ok. 1,6 tys. m? oraz 70 miejsc postojowych w budynku Promenady
ZITA, wybudowanym w ramach Promenady Bussines Park we Wroctawiu. Umowa zostata zawarta na
okres 5 lat poczgwszy od daty rozpoczecia najmu. Rozpoczecie najmu nastgpito w czerwcu 2017 roku.
Czynsz najmu w umowie wynosi 12 EUR/m? miesiecznie.

c¢) Wdniu 20 lutego 2017 roku, spétka zalezng od Emitenta — VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XIV spétka komandytowa (,,Kredytobiorca”), w zwigzku z realizacjg inwestycji Login City we
Wroctawiu (,Inwestycja”), zawarta z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. (,Bank”) umowe kredytu
obejmujgca nieodnawialny kredyt budowlany oraz kredyt VAT. Celem kredytu jest finansowanie i
refinansowanie do 60% kosztow netto Inwestycji oraz zaptata i refinansowanie podatku VAT
zwigzanego z kosztami Inwestycji. taczna kwota udzielonego kredytu wynosi 35,1 min zt, z czego 33,1
min zt przypada na nieodnawialny kredyt deweloperski. Dniem ostatecznej sptaty jest 31 sierpnia 2018
roku. Oprocentowanie, w odniesieniu do kazdego kredytu, jest zmienne i stanowi sume marzy oraz
stawki referencyjnej, ktérg jest WIBOR 3M. Zabezpieczeniem kredytdw jest min. hipoteka umowna do
kwoty 52,7 min zt na przystugujagcym Kredytobiorcy prawie wtasnos$ci nieruchomosci, na ktorej
prowadzona jest Inwestycja, zastawy finansowe na prawach do sSrodkéw zgromadzonych na
rachunkach do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 52,7 min zt, weksel in blanco
Kredytobiorcy oraz cesja wierzytelnosci z umow zwigzanych z realizacjg Inwestycji.

d) W dniu 24 marca 2017 roku Aldesa Construcciones S.A. z siedzibg w Madrycie dziatajgcg przez oddziat
pod nazwg Aldesa Construcciones S.A. Oddziat w Polsce, dziatajgc zgodnie z porozumieniem, zawartym
w dniu 15 lipca 2016 roku, odstgpita od umowy o roboty budowlane i generalne wykonawstwo etapu
VI inwestycji Promenady Wroctawskie, za zaptatg na rzecz spotki zaleznej od Emitenta, PRW sp. z 0.0.,
odstepnego w kwocie 500 tys. ztotych.

e) W dniu 30 marca 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta, spétka Promenady V VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Zamawiajgcy”), realizujaca
inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Promenady Wroctawskie etap VI we Wroctawiu, zawarta z
firmg BUDIMEX S.A. z siedzibg w Warszawie (,, Wykonawca”), umowe o roboty budowlane i generalne
wykonawstwo o wartosci 43 min ztotych netto. Umowa zostata zawarta na czas wykonania przez
Wykonawce wszelkich zobowigzan z niej wynikajacych, nie pdzniej niz w terminie 76 tygodni od dnia
doreczenia nakazu rozpoczecia robét, ktory to nakaz Zamawiajgcy wydat w dniu 31 marca 2017 roku.
Na podstawie umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania
budynku mieszkalnego w inwestycji Promenady Wroctawskie etap VI we Wroctawiu wraz z niezbedna
infrastrukturg techniczng oraz zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci.
Inwestycja Promenady Wroctawskie etap VI obejmowac bedzie 285 mieszkan o tgcznej powierzchni
14,2 tys. m2.

f) W dniu 30 marca 2017 roku zostat zawarty aneks do umowy w sprawie zawarcia przedwstepne;j
umowy sprzedazy nieruchomosci przy ulicy Fabrycznej we Wroctawiu przez spotke zalezng od
Emitenta — IPD Potudnie sp. z 0. 0. Aneks dotyczyt przedtuzenia do dnia 30 kwietnia 2017 roku terminu
zawarcia umowy przyrzeczonej sprzedazy nieruchomosci z uwagi na konieczno$¢ uzyskania
zaswiadczenia o ostatecznosci decyzji o pozwoleniu na budowe inwestycji. Umowa przyrzeczona
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sprzedazy nieruchomosci zostata zawarta z podmiotem spoza Grupy Kapitatowej Emitenta w dniu 28
kwietnia 2017 roku. tgczna cena sprzedazy nieruchomosci wyniosta 10,8 min zt netto.

g) W dniu 16 maja 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XIX sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Kupujacy”) zawarta z osobg
fizyczng przedwstepna warunkowa umowe nabycia nieruchomosci gruntowej, zlokalizowane] przy
ulicy Kopalnianej w Warszawie, sktadajgce;j sie z dziatek o facznej powierzchni 1,6 ha (,,Nieruchomos¢”)
za tgczng cene 14,7 min ztotych. W dniu 18 lipca 2017 roku Kupujacy rozwigzat na mocy porozumienia
stron przedwstepng warunkowa umowe nabycia Nieruchomosci. Kupujgcy nie dokonywat zadnych
wptat na poczet ceny wskazanej w Umowie. Strony o$wiadczyty, ze z tytutu rozwigzania Umowy sg
wzgledem siebie catkowicie rozliczone oraz ze nie bedg wnosi¢ wobec siebie w przysztosci zadnych
roszczen z tego tytutu.

h) W dniu 26 czerwca 2017 roku spodtka zalezna od Emitenta — VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII spotka komandytowa (,Kredytobiorca”), w zwigzku z realizacjg
inwestycji ,Dorzecze Legnickie” przy ulicy Matopanewskiej we Wroctawiu (,,Inwestycja”), zawarta z
Alior Bank S.A. (,,Bank”) umowy kredytu obejmujgce nieodnawialny kredyt obrotowy (deweloperski)
oraz kredyt obrotowy odnawialny na sfinansowanie podatku VAT. Celem kredytu jest finansowanie i
refinansowanie kosztéw realizacji Inwestycji oraz finansowanie zobowigzan zwigzanych z zaptata
podatku VAT w trakcie realizacji Inwestycji. Maksymalna taczna kwota netto udzielonego kredytu
wynosi ok. 135 min zt, z czego ok. 123 min zt przypada na kredyt obrotowy (deweloperski). Okres
finansowania w przypadku kredytu deweloperskiego wynosi 30 miesiecy od daty uruchomienia
kazdego z etapéw Inwestycji, natomiast w przypadku kredytu na sfinansowanie VAT maksymalnie 22
miesigce od uruchomienia. Oprocentowanie, w odniesieniu do kazdego kredytu, jest zmienne i
stanowi sume marzy oraz stawki referencyjnej, ktérg jest WIBOR 3M. Zabezpieczeniem kredytow jest
m.in. hipoteka umowna do kwoty 150% facznej wartosci kredytow na przystugujacym Kredytobiorcy
prawie witasnosci nieruchomosci, na ktérej prowadzona jest Inwestycja, zastaw finansowy i rejestrowy
wraz z petnomocnictwem do wszystkich rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku oraz cesja
wierzytelnos$ci zumow zwigzanych z realizacjg Inwestycji.

i) W dniu 27 czerwca 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta, spdtka VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII z siedzibg we Wroctawiu (,,Zamawiajgcy”), realizujgca inwestycje
deweloperskg mieszkaniowg Dorzecze Legnickiej przy ulicy Matopanewskiej we Wroctawiu
(,Inwestycja”), zawarta z firmg ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Wykonawca”), dwie umowy o
roboty budowlane i generalne wykonawstwo o tgcznej wartosci 55,1 min ztotych netto. Na podstawie
pierwszej umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania
budynkéw mieszkalnych w inwestycji Dorzecze Legnickiej etap IA wraz z niezbedng infrastrukturg
techniczng, zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci, wykonaniem prac
rozbiorkowych istniejgcych budynkdéw oraz budowg drogi dojazdowej. Etap IA Inwestycji obejmuje
198 mieszkan o tacznej powierzchni 10.721 m?. Warto$¢ umowy to 38,6 min ztotych netto. Na
podstawie drugiej umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania
budynkéw mieszkalnych w inwestycji Dorzecze Legnickiej etap IB, wraz z niezbedng infrastruktura
techniczng oraz zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci. Etap IB Inwestycji
obejmuje 90 mieszkan o facznej powierzchni 4.771 m?. Warto$¢ umowy to 16,5 min ztotych. Umowy
zostaty zawarte na czas wykonania przez Wykonawce wszelkich zobowigzan z nich wynikajgcych, nie
pozniej niz w terminie 71 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia robét. Nakaz rozpoczecia
robot dla etapu IA Zamawiajgcy wydat w dniu 6 lipca 2017 roku, a nakaz rozpoczecia robét dla etapu
IB moze by¢ wydany najpdzniej do 31 marca 2018 roku. W przypadku nie wydania przez
Zamawiajgcego nakazu rozpoczecia robdt we wskazanym terminie umowa dla etapu IB wygasa, a
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Wykonawcy nie przystuguja: prawo do odstgpienia od Umowy, naliczenia kar umownych ani zadne
inne roszczenia odszkodowawcze. Umowy przewidujg kary umowne zastrzezone na rzecz
Zamawiajgcego, przy czym tgczna wysokosé wszystkich naliczonych kar umownych nie moze
przekroczy¢ 15% wynagrodzenia umownego. Zamawiajacy jest uprawniony do Zadania
odszkodowania przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej na zasadach ogélnych Kodeksu cywilnego.

j) W dniu 18 lipca 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XVIII sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Kupujgcy”) zawarta z osobami
fizycznymi przedwstepng warunkowg umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego oraz udziatéw
w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych przy ulicy Stabtowickiej we
Wroctawiu, sktadajgcych sie z zabudowanych nieruchomosci gruntowych o tacznej powierzchni ok. 2,3
ha (,Nieruchomosci”) za tgczng cene 8,75 min zt netto. Strony zobowigzaty sie do zawarcia
przyrzeczonej umowy sprzedazy w terminie do dnia 20 grudnia 2017 r. Nieruchomosci miaty zostac¢
przeznaczone na realizacje inwestycji deweloperskiej i pozwoli¢ na budowe okoto 300 lokali
mieszkalnych. W dniu 18 grudnia 2017 roku Kupujacy zawart z osobami fizycznymi aneks do
przedwstepnej warunkowej umowy nabycia Nieruchomosci, na mocy ktdrego przesunieto termin
zwarcia umowy przyrzeczonej do dnia 31 stycznia 2018 roku. W dniu 11 stycznia 2018 roku (zdarzenie
po dniu bilansowym) Kupujacy rozwigzat na mocy porozumienia stron przedwstepng warunkowg
umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego oraz udziatéw w prawie uzytkowania wieczystego
Nieruchomosci. W ramach porozumienia rozwigzujacego Emitent otrzymat z rachunku depozytowego
notariusza zwrot kwoty 2,46 min zt wptaconej na poczet ceny. Strony oswiadczyty, ze po dokonaniu
zwrotu tej kwoty sg wzgledem siebie catkowicie rozliczone oraz ze nie bedg wnosi¢ wobec siebie w
przysztosci zadnych roszczen z tego tytutu.

k) W dniu 28 wrzesnia 2017 roku spétka zalezna od Emitenta, Promenady VII VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa zawarta ze spotkg FSMnW Wroctaw sp. z 0.0. umowe
sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu o tacznej pow. 4.810 m? wraz z prawem witasnosci
budynku mieszkalnego wielorodzinnego o pow. uzytkowej 6.337 m?, potozonego przy ulicy Zaktadowej
we Wroctawiu oraz urzadzen i budowli stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, za cene
38,3 min ztotych netto. W budynku znajdowato sie 128 wykonczonych i wyposazonych lokali
mieszkalnych oraz 10 lokali uzytkowych. Umowa zostata zawarta w wyniku spetnienia sie w dniach 25
i 28 wrzesnia 2017 roku dwdch ostatnich warunkéw zawieszajgcych umowy przedwstepnej.

) W dniu 6 listopada 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XX sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,,Kupujgcy”) zawarta z osobami
fizycznymi przedwstepng warunkowg umowe przeniesienia wiasnosci zabudowanej nieruchomosci,
zlokalizowanej przy ulicy Buforowej we Wroctawiu, o tgcznej powierzchni 0,7758 ha (,,Nieruchomosc¢”)
za faczng cene 7,05 min ztotych. Przyrzeczona umowa przeniesienia wtasnosci Nieruchomosci zostanie
zawarta z zastrzezeniem spetnienia sie warunku zawieszajacego, polegajgcego na uzyskaniu
prawomocnej decyzji o pozwoleniu na budowe. Warunek zawieszajacy zostat zastrzezony na korzysc
Kupujacego. Umowa przyrzeczona sprzedazy Nieruchomosci zostanie zawarta nie wczesniej niz 2
stycznia 2019 roku i nie pdzniej niz 31 stycznia 2019 roku. Nieruchomos$¢ zostanie przeznaczona na
realizacje inwestycji deweloperskiej i pozwoli na budowe okoto 150 lokali mieszkalnych.

m) W dniu 10 listopada 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta, spétka Promenady VIII VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Zamawiajgcy”), realizujaca
inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Promenady Wroctawskie etap VIII we Wroctawiu, zawarta z
firmg ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie (,Wykonawca”), dwie umowy o roboty budowlane i
generalne wykonawstwo o tgcznej wartosci 44 min ztotych netto. Na podstawie pierwszej umowy
Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania budynkéw mieszkalnych A
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i B w inwestycji Promenady Wroctawskie etap VIII, obejmujacych 181 mieszkan o tgcznej powierzchni
8.892 m?, oraz 6 lokali ustugowych o tacznej powierzchni 445 m? wraz z niezbedng infrastrukturg
techniczng, zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci oraz uktadem
komunikacyjnym oraz niezbednymi drogami. Warto$s¢ umowy to 37,4 min ztotych. Na podstawie
drugiej umowy Wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania budynku
mieszkalnego C w inwestycji Promenady Wroctawskie etap VI, liczacego 22 mieszkania o tgcznej
powierzchni 1.123 m? wraz z niezbedng infrastruktura techniczna, zagospodarowaniem i uzbrojeniem
terenu na nieruchomosci oraz uktadem komunikacyjnym oraz niezbednymi drogami. Wartos¢ umowy
to 6,6 min ztotych. Umowy zostaty zawarte na czas wykonania przez Wykonawce wszelkich
zobowigzan z nich wynikajacych, nie pdzniej niz w terminie 106 tygodni od dnia doreczenia nakazu
rozpoczecia robot w przypadku umowy dla budynkdw A i B oraz 77 tygodni od dnia doreczenia nakazu
rozpoczecia robot w przypadku umowy dla budynku C. Nakaz rozpoczecia robdét Zamawiajacy
przekazat Wykonawcy bezposrednio po zawarciu umdéw. Zamawiajgcy moze odstgpi¢ od kazdej z
umow w przypadku opéznien po stronie Wykonawcy oraz innych przypadkow naruszern umow. Obie
umowy przewidujg szereg kar umownych, w tym min. za opdznienia w realizacji, jak réwniez w
przypadku odstgpienia od umowy przez Zamawiajgcego lub Wykonawce z przyczyn lezacych po stronie
Wykonawcy w wysokosci 10% wartosci umowy. taczna wysokosé wszystkich naliczonych kar
umownych nie moze przekroczy¢ 15% wynagrodzenia umownego. Zamawiajacy jest uprawniony do
zadania odszkodowania przewyzszajgcego wysokos$¢ kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu
cywilnego.

n) W dniu 17 pazdziernika 2017 roku Spotka powzieta informacje o zarejestrowaniu w dniu 16
pazdziernika 2017 roku przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki. W
wyniku zarejestrowania zmiany kapitat zaktadowy Spoétki zostat obnizony z kwoty 38.712.940,74 zt do
kwoty 37.352.833,10 zi, to jest o kwote 1.360.107,64 zt. Obnizenie kapitatu zaktadowego odbyto sie
poprzez umorzenie 2.193.722 akcji serii F o wartosci nominalnej 0,62 zt kazda, uprawniajgcych do
wykonywania 2.193.722 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, nabytych w celu umorzenia na
podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 15 wrzesnia 2017 roku.
Akcjonariusz za umarzane 2.193.722 akcje otrzymat wynagrodzenie w kwocie 3,70 ztotych za kazda
akcje, tj. kwote 8.116.771,40 ztotych za wszystkie umarzane akcje. Umorzenie nastgpito za zgoda
akcjonariusza — umorzenie dobrowolne.

0) W dniu 27 listopada 2017 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XX sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,Kupujgcy”) zawarta z osobami
fizycznymi kolejng przedwstepng warunkowg umowe przeniesienia wiasnosci zabudowanej
nieruchomodci, zlokalizowanej przy ulicy Buforowej we Wroctawiu (,Nieruchomos¢”) za tgczng cene
14 min ztotych. Przyrzeczona umowa przeniesienia wtasnosci Nieruchomosci zostanie zawarta z
zastrzezeniem spetnienia sie warunku zawieszajgcego, polegajacego na uzyskaniu prawomocnej
decyzji o pozwoleniu na budowe. Warunek zawieszajacy zostat zastrzezony na korzys¢ Kupujgcego.
Umowa przyrzeczona sprzedazy Nieruchomosci zostanie zawarta nie pdzniej niz 30 wrzesnia 2018
roku. Nieruchomos¢ zostanie przeznaczona na realizacje inwestycji deweloperskiej i pozwoli na
budowe okoto 300 lokali mieszkalnych.

p) W dniu 4 grudnia 2017 roku Emitent zawart ze spotkg Rank Progress S.A. porozumienie dotyczgce
utworzenia spotki w formule joint — venture (,Porozumienie”), w celu realizacji inwestycji
deweloperskiej we Wroctawiu na nieruchomosciach potozonych przy ulicach Wejherowskiej i
Biatowieskiej o tgcznej powierzchni 14 ha (,Nieruchomosc”). Porozumienie przyznawato Emitentowi
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wytgcznosé na prowadzenie negocjacji, zmierzajgcych do zawarcia umowy koricowej regulujacej
zasady wspotpracy stron w ramach realizacji inwestycji.

q) W dniu 15 grudnia 2017 roku Emitent zawart ze spdtkag Rank Progress S.A., umowe inwestycyjng
(,Umowa”), dotyczaca okreslenia zasad i etapow prowadzenia wspdlnego przedsiewziecia
deweloperskiego, polegajacego na realizacji inwestycji w postaci kompleksu mieszkaniowego z
uzupetniajacg funkcjg handlowo — ustugowg oraz biurowg (,Inwestycja”) na terenie nieruchomosci
bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego, potozonych we Wroctawiu przy ulicach
Wejherowskiej i Biatowieskiej o tacznej powierzchni 14 ha (,,Nieruchomos¢”). Strony potwierdzity, ze
taczna wartosé prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci wynosi 159,6 min ztotych. Strony
planuja zrealizowaé na Nieruchomosci tgcznie okoto 2.400 mieszkan i lokali ustugowych oraz okoto
14,5 tys. m? powierzchni biurowej. Strony zakfadaja realizacje Inwestycji w dwdch gtéwnych czeéciach,
ktore zostang dodatkowo podzielone na poszczegdlne etapy Inwestycyjne. Dodatkowo poszczegdlne
etapy Inwestycji majg by¢ realizowane przez powotywane do tego spoétki celowe. W kazdej ze spdtek
celowych Emitent bedzie docelowo obejmowat 55% udziatéw, natomiast Rank Progress S.A. bedzie
obejmowata 45% udziatéw, a w przypadku spétek osobowych, ich udziat w zysku w tych spétkach
bedzie miat analogiczny procentowy udziat. Jednoczesnie Strony Umowy zakfadajg koncentracje
gruntéw przeznaczonych do realizacji Inwestycji, w jednej spétce, a nastepnie lokowanie tych gruntéow
w poszczegdlnych spétkach celowych przeznaczonych do realizacji okreslonego etapu Inwestyc;ji.
Struktura udziatowa tej spétki docelowo ma by¢ analogiczna jak spotek celowych. Opisywana spétka
bedzie, zgodnie z okreslonym przez Strony harmonogramem dokapitalizowywana. W terminie do
korica maja 2020 roku Emitent zobowigzat sie przekazac do tej spétki srodki w tgcznej wysokosci 88
min ztotych. W dniu 15 grudnia 2017 roku Emitent dokonat wptaty na rachunek spétki, ktora bedzie
dysponowad gruntami kwoty 29.250 tys. ztotych, w zamian za objecie udziatéw we wskazanej spétce.
Jednoczesnie przeniesiony zostat na wskazang spotke ogét praw i obowigzkéw umowy z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu w zakresie przedwstepnej sprzedazy 65/100 czesci
udziatu w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci w pierwszej czesci Inwestycji za cene 31.891
tys. ztotych. Udziat wynoszacy 35/100 pozostatej cze$ci w prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci pierwszej czesci Inwestycji zostanie nabyty przez spotke do dnia 31 maja 2018 roku za
cene 29.287 tys. ztotych. Pierwsza czes¢ Inwestycji obejmuje realizacje okoto 1.100 mieszkan i lokali
ustugowych oraz okoto 14,5 tys. m? powierzchni biurowej. Druga cze$é inwestycji obejmowacé bedzie
okofo 1.300 mieszkan i lokali ustugowych. Realizacja drugiej czesci inwestycji uwarunkowana jest
ztozeniem przez Emitenta oswiadczenia o woli realizacji inwestycji na czesci nieruchomosci oraz
ztozeniem do depozytu notarialnego kwoty 17 min ztotych, do dnia 31 maja 2018 roku. Realizacja
Inwestycji na podstawie Umowy zawiera warunek wyrazenia zgody przez Prezesa UOKiK na dokonanie
koncentracji przez Emitenta i spotke Rank Progress S.A. W dniu 18 stycznia 2018 roku (zdarzenie po
dniu bilansowym) Emitent otrzymat decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
wyrazajacg zgode na dokonanie koncentracji, polegajacej na utworzeniu przez Emitenta oraz spotke
Rank Progress S.A. wspdlnych przedsiebiorcow do realizacji wspdlnego przedsiewziecia
deweloperskiego dotyczacego pierwszej czesci Inwestycji.

r) W dniu 19 grudnia 2017 roku spétka zalezna od Emitenta, Winhall Investments sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu, w ktérej Emitent posiadat na dzied 19 grudnia 2017 roku 55% udziatéw, zawarta dwie
umowy dotyczgce nabycia udziatéw w prawie uzytkowania wieczystego zabudowanej nieruchomosci
sktadajgcej sie z dziatek gruntu oznaczonych numerami ewidencyjnymi: 5/4, 5/6 i 5/5, potozonej przy
ulicy Wejherowskiej nr 25-29 i ulicy Biatowieskiej nr 2-4 we Wroctawiu, objetych ksiegg wieczystg o nr
WR1K/00094629/0.
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Pierwsza z umow to przyrzeczona umowa sprzedazy przez Bank Zachodni WBK S.A. 65/100 czesci w
prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci opisanej powyzej za tgczng cene netto 25.000 tys.
ztotych. Druga z umoéw to przedwstepna umowa sprzedazy przez Rank Progress S.A. 35/100 czesci w
prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci opisanej powyzej za cene netto 29.287 tys. ztotych.
Termin zawarcia umowy koncowej sprzedazy tej czesci nieruchomosci przewidziany jest do dnia 31
maja 2018 roku.

s) W dniu 7 grudnia 2017 roku Spétka otrzymata informacje o rozstrzygnieciu prywatnego przetargu na
zakup nieruchomosci o powierzchni 0,6331 ha potozonej we Wroctawiu przy ulicy Kobierzyckiej.
Jednostka zalezna od Emitenta — VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Mieszkania XXI sp. k. z
siedzibg we Wroctawiu ztozyta najkorzystniejszg oferte. Nieruchomos¢ zostata nabyta przez spotke za
cene 3,8 min ztotych na mocy umowy zawartej dnia 16 stycznia 2018 roku (zdarzenie po dniu
bilansowym).

Umowy ubezpieczenia:

¢ Ubezpieczony — Emitent oraz spotki z Grupy Vantage, ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w
okresie od dnia 24 lutego 2017 roku do dnia 23 lutego 2018 roku (umowa generalna);

¢ Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage, ubezpieczenie OC Cztonkdéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej w okresie od dnia 1 sierpnia 2017 roku do dnia 31 lipca 2018 roku;

e Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage, ubezpieczenie OC w zakresie prowadzone;j
dziatalnosci gospodarczej w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku;

e Ubezpieczony — Spdtka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - Invest - sp. k.,
ubezpieczenie mienia w okresie od dnia 9 maja 2017 roku do dnia 8 maja 2018 roku;

¢ Ubezpieczony — Spotka Epsilon VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., ubezpieczenie
mienia w okresie od dnia 26 lipca 2017 roku do dnia 25 lipca 2018 roku;

¢ Ubezpieczony — Spotka VD Retail sp. z 0.0., ubezpieczenie mienia w okresie od dnia 28 listopada
2017 roku do dnia 27 listopada 2018 roku;

¢ Ubezpieczony — Promenady ZITA sp. z 0.0., ubezpieczenie mienia w okresie od 6 wrzesnia 2017
roku do dnia 5 wrzesnia 2018 roku;

e Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage, ubezpieczenie mienia w okresie od 1
sierpnia 2017 roku do 31 lipca 2018 roku;

e Ubezpieczony - spdtka VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX sp. k.,
ubezpieczenie mienia (Etap I) w okresie od dnia 2 sierpnia 2017 roku do dnia 1 sierpnia 2018
roku;

e Ubezpieczony - spdétka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k.,
ubezpieczenie mienia w okresie od 14 lipca 2017 roku do dnia 13 lipca 2018 roku;

e Ubezpieczony - spétka VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w okresie od dnia 16 marca 2016 roku do dnia 30 lipca 2017
roku (przedtuzenie);

¢ Ubezpieczony - spotka VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xll sp. k.,
ubezpieczenie mienia (Etap 1) w okresie od dnia 11 wrze$nia 2017 roku do dnia 10 wrzesnia 2018
roku;

¢ Ubezpieczony — spétka Promenady V VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
ubezpieczenie mienia (etap V) w okresie od dnia 9 pazdziernika 2017 roku do dnia 8 pazdziernika
2018 roku;

Vantage Development 37



/
J DEVELOPMENT

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

¢ Ubezpieczony — spétka Promenady V VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych (etap VI) w okresie od dnia 3 kwietnia 2017 roku do dnia
31 lipca 2018 roku;

e Ubezpieczony - spotka VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Mieszkania XV sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w okresie od dnia 20 pazdziernika 2016 roku do dnia 17
grudnia 2017 roku (przedtuzenie);

e Ubezpieczony - spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Mieszkania XV sp. k.,
ubezpieczenie mienia w okresie od dnia 5 grudnia 2017 roku do dnia 4 grudnia 2018 roku;

e Ubezpieczony — spétka Promenady VIII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych (etap VIII) w okresie od dnia 10 listopada 2017 roku do dnia
18 pazdziernika 2019 roku;

e Ubezpieczony — spétka Promenady VIII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych (etap XI) w okresie od dnia 10 listopada 2017 roku do dnia
29 marca 2019 roku;

e Ubezpieczony - spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w okresie od dnia 4 stycznia 2017 roku do dnia 6 czerwca
2018 roku;

e Ubezpieczony - spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVI sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w okresie od dnia 3 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca
2018 roku;

e Ubezpieczony - spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII sp. k.,
ubezpieczenie od ryzyk budowlanych w okresie od dnia 10 lipca 2017 roku do dnia 31
pazdziernika 2018 roku;

e Ubezpieczony — spotka Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
ubezpieczenie mienia w okresie od dnia 27 lutego 2017 roku do dnia 10 listopada 2017 roku;

e Ubezpieczony — spoétka Vantage Development S.A., ubezpieczenie eksponatéw wystawowych w
okresie od dnia 8 lipca 2017 roku do dnia 7 lipca 2018 roku.

6.2 Znaczyce zdarzenia i umowy po zakonczeniu roku obrotowego

a) W dniu 10 stycznia 2018 roku spdtka zalezna od Emitenta — Promenady VIII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka 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 zapfatg podatku VAT w trakcie realizacji
Inwestycji. Maksymalna taczna kwota udzielonego kredytu wynosi ok. 48,2 min zi, 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 kredytéw jest
min. hipoteka faczna do kwoty 72,3 min ztotych ustanowiona na przystugujgcym Kredytobiorcy prawie
wtlasnosci nieruchomosci, na ktérej prowadzona jest Inwestycja, zastaw rejestrowy wraz z
petnomocnictwem do wszystkich rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku, cesja
wierzytelnosci z umdw zwigzanych z realizacja Inwestycji oraz oswiadczenia Kredytobiorcy o
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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.

b) W dniu 11 stycznia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XVIII sp. k. z siedzibg we Wroctawiu (,,Kupujgcy”), rozwigzata na mocy
porozumienia stron przedwstepng warunkowg umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego oraz
udziatéw w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych przy ulicy Stabtowickiej we
Wroctawiu (,Umowa”). Do Umowy zawarty byt aneks, przedtuzajgcy termin zawarcia umowy
przyrzeczonej do dnia 31 stycznia 2018 r. Nieruchomosci miaty zostaé 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 bedg wzgledem siebie catkowicie rozliczone oraz ze nie bedg wnosié¢
wobec siebie w przysztosci zadnych roszczen z tego tytutu.

c) W dniu 16 stycznia 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XXI sp. k. z siedzibg we Wroctawiu zawarta ze Spétdzielnig Mieszkaniowg
Lokatorsko — Wtasnoéciowa KOZANOW IV umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego
zabudowanej nieruchomosci o powierzchni 0,6331 ha, zlokalizowanej przy ulicy Kobierzyckiej we
Wroctawiu (,,Nieruchomos$¢”) za tgczng cene 3,8 min ztotych. Nieruchomos$c¢ 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.

d) W dniu 7 marca 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta, VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp. k. (,Zamawiajgcy”), realizujgca inwestycje deweloperska 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 budynku mieszkalnego wielorodzinnego w inwestycji Dorzecze Legnickiej etap Il wraz z
niezbedng infrastrukturg techniczng, zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci,
wykonaniem prac rozbidrkowych istniejgcych budynkow oraz budowg drogi dojazdowej. Etap Il
Inwestycji obejmowaé bedzie 142 mieszkania o fgcznej powierzchni 7.248 m2. Zakoriczenie catosci robét
zostato przewidziane w terminie 66 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia robot, ktéry to nakaz
Zamawiajacy moze wydaé najpdzniej do dnia 31 marca 2018 roku. Zamawiajgcy uprawniony jest do
czasu wydania nakazu rozpoczecia robdt lecz nie pdzniej 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 robot 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, Zamawiajacy moze w terminie do dnia
31 grudnia 2019 roku odstgpi¢ od Umowy w przypadku min. opdznien w realizacji poszczegdlnych
etapow prac. tgczna wysokosé wszystkich naliczonych kar umownych nie moze przekroczy¢ 15 %
wynagrodzenia. Zamawiajacy jest uprawniony do zgdania odszkodowania przewyzszajgcego wysokosé
kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego.

e) W dniu 14 marca 2018 roku jednostka zalezna od Emitenta — Promenady IX VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (,Zamawiajacy”), realizujgca inwestycje deweloperskg mieszkaniowg
Promenady Wroctawskie etap IX przy ulicy Zaktadowej we Wroctawiu (,Inwestycja”), zawarta z firma
Tom —Instal sp. z0.0. (,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
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niezbedng infrastrukturg techniczng, zagospodarowaniem i uzbrojeniem terenu na nieruchomosci oraz
uzyskania ostatecznej decyzji pozwalajacej na uzytkowanie. Zaktada sie, ze Inwestycja obejmowac
bedzie 126 mieszkan i 7 lokali ustugowych. Zakorniczenie catosci robot zostato przewidziane w terminie
60 tygodni od dnia doreczenia nakazu rozpoczecia robot, ktory to nakaz Zamawiajacy moze wydaé
najpdzniej do dnia 8 wrzesnia 2018 roku. W przypadku, gdy Zamawiajgcy nie wyda nakazu rozpoczecia
robot w powyzszym terminie, Umowa wygasa z uptywem 8 wrzesnia 2018 roku, a Wykonawcy nie
przystugujg: 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 wysokos¢ wszystkich naliczonych kar umownych nie moze
przekroczyé 10% wynagrodzenia. Zamawiajacy jest uprawniony do zadania odszkodowania
przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej na zasadach ogdlnych Kodeksu cywilnego.

TRANSAKCJE ZAWARTE PRZEZ SPOtKE ORAZ SPOtKI Z GRUPY Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH, NI1Z RYNKOWE

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

Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane s3 wedtug cen ustalanych
zgodnie ze strategig stosowania cen w Grupie Vantage Development. Strategia ta zaktada, iz tam, gdzie
jest to mozliwe, ustala sie ceny porownywalne 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 oséb prawnych. Zalegte zobowigzania/naleznosci na koniec okresu sg nieoprocentowane
i rozliczane gotéwkowo lub bezgotéwkowo.

Przeprowadzone transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawia tabela w Nocie 48
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Vantage za 2017 rok.

Sytuacja finansowa Grupy Vantage Development

1. WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Vantage Development na 31 grudnia 2017 roku,

Aktywa (w tys. z1)

Tabela 7
| mawAa  laingon7| uddal | 31122016 | uddial |
I. Aktywa trwate (suma 1-9) 360 320 39,13% 382359 47,35%
1. Wartos¢ firmy - - - -
2. Wartosci niematerialne 768 0,08% 388 0,05%
3. Rzeczowe aktywa trwate 1181 0,13% 1315 0,16%
4. Nieruchomosci inwestycyjne pracujace 249 594 27,10% 259771 32,17%
5. Nieruchomosci inwestycyjne niepracujace 76 816 8,34% 90 309 11,18%
6. al;acj;(i)zgziaiy w jednostkach wycenianych metoda praw 14 448 1,57% 14 264 1,77%

Pozyczki dtugoterminowe - - - -
Pozostate aktywa 5315 0,58% 3048 0,38%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12198 1,32% 13 264 1,64%
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Il. Aktywa obrotowe (suma 1-6) 560 551 60,87% 425212 52,65%
1. Zapasy 377059 40,95% 312372 38,68%
2. Pozyczki krotkoterminowe - - - -
: : P p——— 33 0,00%
5 Akty.wa. finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez o 2 0,00%
wynik finansowy
4. Naleznosci krétkoterminowe 49219 5,34% 9911 1,23%
5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 132124 14,35% 101 236 12,54%
6. Rozliczenia miedzyokresowe 2116 0,23% 1664 0,21%
Aktywa razem — suma I+l 920 871 100,00% 807 571 100,00%

W 2017 roku Grupa zanotowata 14-procentowy wzrost sumy bilansowej (o 113,3 min z1), na co wptyw miato
zwiekszenie aktywdéw obrotowych o 32% (o 135,3 min zt) przy jednoczesnym zmniejszeniu aktywéw trwatych
06% (0 22,0 min zt).

Na spadek wartosci aktywéw trwatych wptyw miato m.in. przeszacowanie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej (spadek o 10,2 min zt) na skutek umocnienia ztotego.

Spadta rowniez wartos¢ pozycji nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych (o 13,5 min zt) w wyniku
sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej Gamma Office oraz przeszacowania wartosci gruntéw pod projekty
komercyjne.

WSréd pozycji aktywdw obrotowych najwiekszy wptyw na ich wzrost miata pozycja zapaséw (o 64,7 min zt), w
ktorej obok przyrostu wartosci realizowanych projektéw, znaczgcg czes¢ stanowig grunty, na ktérych beda
realizowane przyszte przedsiewziecia mieszkaniowe. Drugg pozycjg o najwiekszym wzroscie sg naleznosci
krotkoterminowe (o 39,3 min zt), zwigzane m.in. z zaliczkg zaptacong na koniec roku na zakup akcji wiasnych
dokonany w styczniu 2018 roku, ze wzrostem naleznosci publiczno-prawnych oraz z naleznosciami z tytutu
dostaw i ustug zwigzanych z podstawowg dziatalnoscig spotek Grupy. Wzrostowi ulegt rowniez stan srodkow
pienieznych (o 30,9 min zt).

Ponizszy wykres przedstawia zmiany w strukturze aktywéw trwatych i obrotowych w latach 2015-2017:

Wykres 8
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M nieruchomosci inwestycyjne pracujace
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Vantage Development na 31 grudnia 2017 roku,
Pasywa (w tys. z1)

Tabela 8
T ape weaswe zopowazaNA | 31122017 | uohisl | 31a2ame | udan |

I.  Kapitat wtasny (suma 1-2) 383436 41,64% 354677 43,92%
1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: 358432  38,92% 354 677 43,92%

1.1 Kapitat podstawowy 37353 4,06% 38713 4,79%

1.2 Zyski zatrzymane 298208 32,38% 291091 36,05%

1.3 Inne skumulowane catkowite dochody (87) (0,01%) (447) (0,06%)

1.4 Wynik finansowy za rok obrotowy 22958 2,49% 25320 3,14%

2. Kapitaty przypadajace udziatowcom niesprawujacym kontroli 25 004 2,72% - -

Il. Zobowigzania dtugoterminowe (suma 1-7) 328922 35,72% 334 545 41,57%
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12118 1,32% 8034 0,99%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 147101 15,97% 146 579 18,15%

3. Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 34180 3,71% 38292 4,74%

4. Rezerwy dtugoterminowe - - 1289 0,16%

5. Obligacje dtugoterminowe 132518 14,39% 123 490 15,29%

6. Przedptaty na zakup lokali - - 13796 1,71%

7. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 3005 0,33% 3065 0,38%

1. Zobowigzania krétkoterminowe (suma 1-6) 208513 22,647% 118 349 14,52%
1. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 42 340 4,60% 2 596 0,32%

2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1885 0,20% 1933 0,24%

3. Rezerwy krétkoterminowe 4239 0,46% 2239 0,28%

4. Obligacje krotkoterminowe 683 0,07% 24 293 3,01%

5. Przedptaty na zakup lokali 102 247 11,10% 42 096 5,21%

6. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 57 119 6,20% 45192 5,60%
Pasywa razem — suma I+li+l11 920871 100,00% 807 571 100,00%

Kapitaty wtasne na koniec 2017 roku wzrosty o 28,8 min zt w stosunku do stanu na koniec 2016 roku, na co
najwiekszy wptyw miaty kapitaty przypadajgce udziatowcom niesprawujacym kontroli w wysokosci 25,0 min zt
zwigzane z nabyciem przez Vantage Development S.A. 55% udziatéw w spdtce Winhall Investments sp. z 0.0.
Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Vantage na koniec 2017 roku zmalaty o 2% (o 5,6 min zi), a
krétkoterminowe wzrosty o 76% (o0 90,2 min zi).

Wsrdd zrodet finansowania najwiekszy spadek wartosci dotyczyt obligacji (o 14,6 min zt). Dzieki wykupowi
obligacji wczesniejszych serii, a emisji nowej serii zobowigzania krdtkoterminowe zastgpione zostaty
dtugoterminowymi.

Wzrosty natomiast zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytow bankowych (o 39,7 min zt), ktére dotyczg
gtéwnie spoétek realizujgcych projekty, ktore zakoncza sie w 2018 roku.

Wzrosty rowniez przedptaty na zakup lokali (o0 46,4 min zt), ktére w bilansie prezentowane sg jako zobowigzania
do momentu przekazania lokalu klientowi, a takze zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (wzrost o
11,9 min zt), co odzwierciedla wzrost skali dziatalnosci Grupy.

Dtug netto (zobowigzania z tytutu leasingu, kredytow i wyemitowanych obligacji, pomniejszone o stan srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw) wynidst 226,6 min zt, a wskaznik dtugu netto do kapitatéw wtasnych wynidst
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0,59 (wobec 0,67 na koniec 2016 roku). W opinii Zarzadu struktura pasywoéw Grupy jest dopasowana do
realizowanych przez nig projektow (aktywdw), a stan srodkéw pienieznych pozwala na dalszy rozwaj.

Ponizej wykres pokazujgcy zmiane w strukturze zrédet finansowania w latach 2015-2017.
Wykres 9
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Na biezgce zobowigzania, zwigzane z realizacjg zadarn deweloperskich, sktadajg sie gtéwnie zobowigzania

wobec generalnych wykonawcow na poszczegdlnych budowach, wynikajgce z uzgodnionych termindw ptatnosci
za roboty budowlane oraz kwot zatrzymanych na poczet nalezytego wykonania kontraktéw. Zobowigzania te
powiekszane sg przez kaucje zatrzymane generalnym wykonawcom. Podziat zobowigzan Grupy z tytutu dostaw i
ustug wraz z kaucjami zatrzymanymi przedstawiony zostat w tabeli ponizej, w podziale na poszczegdlne projekty.

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | USLUG ORAZ KAUCJE ZATRZY MANE (KROTKOTERMINOWE) 31.12.2017
W PODZIALE NA PROJEKTY S

,Promenady Wroctawskie Etap I-IV” 2819
,Promenady Wroctawskie Etap V” 2002
,Promenady Wroctawskie Etap VI” 3837
»Promenady Wroctawskie Etap VII-XI” 1434
"Warszawa - Living Point Mokotdéw -etap I" 1636
"Warszawa - Living Point Mokotow -etap II" 7 308
"Wroctaw - Nowe Zerniki" 190
"Wroctaw - Nowy Gaj Etap I" 1311
"Wroctaw - Nowy Gaj Etap II" 6196
"Warszawa - Dom Saski" 1776
"Warszawa - Vena Mokotow" 5291
"Wroctaw - Login City" 5454
"Wroctaw - Dorzecze Legnickiej" 2392
"ZITA" 1036
"Wroctaw - Popowice" 8714
pozostate 3549
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz kaucje zatrzymane (kré6tkoterminowe), razem 54 945

Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy 43



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI 2018

2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CAtKOWITYCH

DOCHODOW
Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatowej Vantage Development z catkowitych dochodow za 12

miesiecy 2017 roku (w tys. zt)

Tabela 9
31.12.2017 31.12.2016 [%]
Przychody ze sprzedazy (suma I-11l) 292 477 133 269 119,46%
I. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych 16 900 13874 21,81%
Il. Przychody ze sprzedazy lokali 269 661 115 258 133,96%
Ill.  Pozostate przychody 5916 4137 43,00%
B. Koszt wiasny sprzedazy (suma I-lll) (232 736) (102 512) 127,03%
I. Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych (6227) (4711) 32,18%
Il. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali (219 502) (92 717) 136,74%
Ill. Pozostate koszty (7 007) (5 084) 37,82%
C.  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A+B) 59 741 30 757 94,24%
I. Koszty sprzedazy (13 445) (9 404) 42,97%
Il. Koszty ogdlnego zarzadu (7 189) (4 419) 62,68%
D.  Zysk (strata) ze sprzedazy (C+l+ll) 39107 16 934 130,94%
I. g:téf;:? éot\::l:irtzopércziegscz)zma}nia nieruchomosci inwestycyjnych (5125) 19 329 (126,51%)
E. Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania nieruchomosci 33982 36 263 (6,29%)
inwestycyjnych pracujacych (D+l)
I.  Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 2 007 (275) (829,82%)
Il. Pozostate przychody operacyjne 869 2 405 (63,87%)
Ill. Pozostate koszty operacyjne (3 785) (3 080) 145,78%
F.  Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+I+11+11) 33073 36 853 (10,26%)
I. Przychody finansowe 536 257 108,56%
Il. Koszty finansowe (6 429) (9 045) (28,92%)
- Udziat w zysku / stracie jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci 748 2753 (72,83%)
G.  Zysk (strata) brutto (F+I+l1+111) 27928 30818 (9,38%)
I. Podatek dochodowy (5 108) (5 498) (7,09%)
H.  Zysk (strata) netto (G+l) 223820 25320 (9,87%)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAEKOWITYCH DOCHODOW 01.01.2017- | 01.01.2016 - zmians
31.12.2017 31.12.2016 1%]

I. Wptyw przeszacowar nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych i

niepracujacych do wartosci godziwej na wynik brutto G7cEE) 20245 ;

Il. Wpr przeszacowar’m nie,rLfchom.os’c.i inwesthyjnych pracujacych i (6 442) 16 398 _
niepracujacych do wartosci godziwej na wynik netto

l.  Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej z wytaczeniem przeszacowan (F-1) 41026 16 608 147,03%

J.  Zysk (strata) brutto z wytaczeniem przeszacowan (G-1) 353881 10573 239,36%

K.  Zysk (strata) netto z wytaczeniem przeszacowan (H-11) 29262 8922 227,99%

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Vantage Development od 1 stycznia do 31 grudnia 2017
roku wyniosty 292,5 min zt i byty najwyzsze w historii Grupy (wyzsze od osiggnietych w bardzo dobrym 2016
roku o 119,46%, tj. o ponad 159 min zt). Najwiekszy wptyw na wartos$é przychodéw miaty przychody ze
sprzedazy lokali, gdzie odnotowano 133,96% wzrostu w stosunku do 2016 roku. Szczegétowy opis struktury
sprzedazy przedstawiony zostat w punkcie 1.3.2 niniejszego sprawozdania.

Wzrostowi przychoddw towarzyszyt przyrost kosztow wiasnych sprzedazy, tj. kosztow sprzedanych lokali
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0 136,74% i kosztédw utrzymania nieruchomosci komercyjnych o 32,18%. Wzrosty takze koszty sprzedazy

i ogoélnego zarzadu, odpowiednio o 42,97% i 62,68%. Spowodowane jest to wzrostem skali dziatalnosci
Grupy.

Skonsolidowany zysk ze sprzedazy w 2017 roku osiggnat poziom 39,1 min zt wobec 16,9 min zt w 2016 roku.
Tak duza rdznica pozwolita zredukowac niekorzystny wptyw na wynik przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej (-5,1 min zt, gtdwnie w zwigzku ze spadkiem kursu
EUR/PLN w stosunku do 31 grudnia 2016 roku) do poziomu 33,98 min zt, ktory okazat sie nizszy od wielkosci
osiggnietej w 2016 roku (wobec wysokiego dodatniego wptywu na wynik tegoz przeszacowania w 2016 roku
wynoszgcego az 19,3 min zt).

Zyski brutto i netto osiggnety wielkosci odpowiednio 27,9 min zt i 22,8 min zt, przy czym zysk brutto byt
nizszy od osiggnietego w 2016 roku 0 9,38%, a zysk netto 0 9,87%.

Grupa analizuje réwniez warto$s¢ wynikow z pominieciem przeszacowania nieruchomosci pracujgcych i
niepracujgcych. Wynik operacyjny bez uwzglednienia przeszacowan w 2017 roku wyniost 41,0 min zt (16,6
min zt w 2016 roku), a zysk brutto i netto odpowiednio 35,9 min zti 29,3 min zt (10,6 min zti 8,9 min zt w
2016 roku).

Osiggniete marze i wyniki w 2017 roku potwierdzajg duzy potencjat Grupy w zakresie generowania zyskow
w przysztosci.

3. WSKAZNIKI FINANSOWE | NIEFINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)

3.1. WSKAZNIKI PLYNNOSCI | WSKAZNIKI ZADLUZENIA

W roku 2017 Grupa Kapitatowa odnotowata obnizenie wskaznika biezgcej ptynnosci w wyniku zwiekszenia
poziomu przedptat na zakup lokali oraz stanu zobowigzan wobec dostawcédw, wynikajgcych ze wzrostu skali
dziatalnosci Grupy. Na spadek wartosci ptynnosci szybkiej wptyngt dodatkowo wzrost wartosci zapasow.
Wskazniki poziomu zadtuzenia ogdlnego i pokrycia aktywow kapitatem wtasnym ksztattujg sie na
podobnych poziomach jak na koniec 2016 roku, co Swiadczy o stabilnosci struktury bilansu. Wskaznik
zadfuzenia netto obnizyt sie wraz ze wzrostem poziomu naleznosci, sSrodkéw pienieznych i wptat klientéw.
Wszystkie wskazniki zadtuzenia pozostajg na bezpiecznym poziomie, a posiadane Srodki pieniezne
zapewniajg ptynnos$¢ w dziatalnosci Grupy.

Tabela 10
I S 7
Ptynnosci - biezacy Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe 2,69 3,63
Ptynnosci - szybki (Aktywa obrotowe - Zapasy) / Zobowigzania krétkoterminowe 0,88 0,96
Ogdlnego poziomu zadtuzenia Zobowigzania razem /Aktywa ogotem *100% 58,36% 56,08%

Pokrycia aktywéw kapitatem

i A * ) o, o,
wiasnym Kapitat wtasny / Aktywa ogétem *100% 41,64% 43,92%
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(zobow.-nalezn.-pozyczki-sr.pieniezne-wpt.klient.) / Aktywa ogotem

9 0,
*100% 27,57% 35,40%

Wskaznik zadtuzenia netto

3.2. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Vantage Development

Tabela 11

Marza zysku brutto ze

- 5, % 0, 0, 0,
e ) Zysk brutto ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy *100% 20,43% 23,08%
Marza zysku brutto z
dziatalnosci operacyjnej | (w Zysk z dziatalnosci operacyjnej / Przychody ze sprzedazy *100% 11,31% 27,65%

%)

Marza zysku brutto z . L - . .
Zysk z dziatalnosci operacyjnej z wytaczeniem wptywu przeszacowania /

. - L o o
dziatalnosci o;:/e)racyjnej I1* (w T 14,03% 15,31%
0
Marza zysku netto | & SR 9 9
(W %) Zysk netto / Przychody ze sprzedazy *100% 7,80% 19,00%
. % . .

Marza zysku netto Il Zysk netto z wytaczeniem wpiyV\{u grzeszacowanla / Przychody ze 10,00% 9,55%

(w %) sprzedazy *100%

*Zysk skorygowano o wptyw przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych i niepracujacych do wartosci godziwej (tj. o wartos¢
przeszacowania oraz podatek dochodowy z tego tytutu)

Rentownos¢ na sprzedazy za 2017 rok jest na podobnym poziomie co w 2016 roku i wynosi 20,43%. Osiggniety
poziom wskaznika wynika ze wskazanej ponizej struktury przekazywanych lokali i rentownosci realizowanej na
poszczegdlnych przedsiewzieciach, a takze w mniejszym stopniu jest efektem zrealizowanych wynikéw na
dziatalnosci komercyjnej i pozostate;j.

Rentownosc¢ dziatalnosci operacyjnej i rentownos¢ zysku netto osiggnety zadowalajgce wartosci, odpowiednio
11,31% i 7,80%, mimo, ze sg znaczgco nizsze niz w roku ubiegtym, za co w 2016 roku w najwiekszym stopniu
odpowiadat pozytywny wptyw na wynik przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych i
niepracujgcych do wartosci godziwej wynoszacy az 20,2 min zt przy ponad dwukrotnie nizszych przychodach ze
sprzedazy.

W celu poprawy przejrzystosci prezentacji wypracowanych marz wyliczono réwniez warto$s¢ 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 operacyjne;j i
zysku netto wyniosty odpowiednio 14,03% i 10,00% wobec bardzo zblizonych wartosci w ubiegtym roku
wynoszacych 15,31% i 9,55%.

Rentownos¢ sprzedazy w 2017 roku

W ponizszych tabelach przedstawiono rentownos¢ projektéow deweloperskich, ktére miaty wptyw na wyniki
Grupy osiggniete w 2017 roku (rentownos¢ osiggnieta w 2017 roku i od poczatku trwania tych projektow).
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Tabela 12

Zestawienie rentownosci projektéow, w roku 2017

Struktura . . ) .
Przychody el Marza bezposrednia na sprzedazy
314

Promenady Wroctawskie etap Il 0% -279 35 11%
Promenady Wroctawskie etap Ill 1275 0% -899 375 29%
Promenady Wroctawskie etap IV 62 410 23% -47 178 15 232 24%
Promenady Wroctawskie etap V 53823 20% -45 273 8550 16%
Promenady Wroctawskie etap VII 38303 14% -35974 2329 6%
Nowy Gaj etap | 33860 13% -28 205 5655 17%
Nowe Zerniki 15 596 6% -13 664 1932 12%
Dabrowskiego 40 393 0% -341 52 13%
Living Point etap | 61702 23% -46 182 15520 25%
Dom Saski 1985 1% -1507 478 24%
Razem 269 661 100% -219 502 50 159 19%
Centauris etap IV-V* 1486 - -1436 50 3%
Tabela 13

Zestawienie rentownosci projektéw, narastajgco

Struktura Marza bezposrednia
Przychody . )
przychodow sprzedazy
tys. i tys. i tys. i

Promenady Wroctawskie etap I 8 ter 14% (50 266) 13101 21%
Promenady Wroctawskie etap Il 64376 14% (49 293) 15 083 23%
Promenady Wroctawskie etap IV ik 19% (69577) 18978 21%
Promenady Wroctawskie etap V SSEE 12% (45273) 8550 16%
Promenady Wroctawskie etap VII 38303 8% (35974) 2329 6%
Nowy Gaj etap | 33860 7% (28 205) 5655 17%
Nowe Zerniki 15596 3% (13 664) 1932 12%
Dabrowskiego 40 43615 9% (34 475) 9140 21%
Living Point etap | 61702 13% (46 182) 15520 25%
Dom Saski 1985 0% (1507) 478 24%
Razem 465 182 100% (374 416) 90 767 20%

27563 = (23 726) 3837 14%

Centauris etap IV-V*

* uwzgledniono 50% wartosci inwestycji, zgodnie z udziatem Grupy Kapitatowej Vantage Development w projekcie
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3.3. WSKAZNIKI NIEFINANSOWE

W ocenie Zarzadu niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej
nie majg wptywu na ocene rozwoju, wynikéw i sytuacji Grupy.

4. ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z:

e Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztatcie
zatwierdzonym przez UE. MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”),

e Ustawg o rachunkowosci z dnia 29.09.1994 r. (Dz. U. 2016, poz. 1047, z pdzniejszymi zmianami),
w zakresie nieuregulowanym Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w tysigcach polskich ztotych. Polski ztoty jest walutg
funkcjonalna.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy tj. od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz
skonsolidowanych pozycjach pozabilansowych zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe na
dzien 31 grudnia 2016 roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochoddw,
sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym oraz w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych
zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku.

Sprawozdanie finansowe Grupy oraz Emitenta zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym. Zarzad Spétki
dominujacej nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i
okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Emitenta
lub jego spodtek zaleznych w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia rocznego sprawozdania finansowego

Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku sg spdjne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu
rocznego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

5. OPISISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM
| WARTOSCIOWYM

Na koniec 2017 roku Grupa Emitenta nie posiadata istotnych pozycji pozabilansowych.
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IV. Sytuacja finansowa Vantage Development Spoétka Akcyjna

1. WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Bilans Vantage Development S.A. na 31 grudnia 2017 roku, Aktywa (w tys. zt)

Tabela 14
| akvwa | 3112207 | udziat | 31122016 | udziat |
I. Aktywa trwate (suma 1-7) 443 775 91,14% 455 838 94,84%
1. Wartosci niematerialne 731 0,15% 321 0,07%
2. Rzeczowe aktywa trwate 698 0,14% 957 0,20%
3. Naleznosci dtugoterminowe 120 0,02% 193 0,04%
4. Udziaty i akcje w jednostkach powigzanych 150 425 30,89% 91781 19,09%
5. Pozyczki dtugoterminowe 291 801 59,93% 361717 75,25%
6. Pozostate aktywa trwate - - 4 0,00%
7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 865 0,18%
Il. Aktywa obrotowe (suma 1-5) 43121 8,86% 24 818 5,16%
1. Zapasy 20 0,00% - -

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej

2 przez wynik finansowy £ OIS 2 Do

3. Naleznosci krotkoterminowe, w tym: 29217 6,00% 2709 0,56%

- naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego - - - -

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 13764 2,83% 21936 4,56%
Rozliczenia miedzyokresowe 87 0,02% 144 0,03%

Aktywa razem — suma I+l1 486 896 100,00% 480 656 100,00%

Suma aktywow na 31 grudnia 2017 roku wzrosta w stosunku do wartosci na dzien 31 grudnia 2016 roku o 6,2
min zt. Wartos$¢ aktywoéw trwatych spadta o 12,1 min zt. W 2017 roku wiecej udzielonych pozyczek zostato
sptaconych niz wyptaconych, w wyniku czego nastgpit spadek o 69,9 min zt salda udzielonych pozyczek
dtugoterminowych. Wzrosta natomiast wartos$¢ udziatéw w jednostkach powigzanych (o 58,6 min zt), co zwigzane
jest z objeciem nowych udziatéw w spétkach zaleznych oraz z doptatami do kapitatow spotek zaleznych. Wzrosty
natomiast aktywa obrotowe (o 18,3 min zt), na co najwiekszy wptyw ma dokonana na koricu 2017 roku wptata
na nabycie akcji wtasnych (zrealizowane w dniu 10 stycznia 2018 roku) wykazana w naleznosciach
krétkoterminowych w wysokosci 18,98 min zt. Ponadto na 31 grudnia 2017 roku saldo naleznosci od jednostek
powigzanych byto wyzsze 0 6,2 min zt niz na 31 grudnia 2016 roku, a saldo srodkéw pienieznych nizsze o0 8,2 min
zt.

Bilans Vantage Development S.A. na 31 grudnia 2017 roku, Pasywa (w tys. zt)

Tabela 15
| KAPITALY WEASNEIZOBOWIAZANIA | 31122017 | udziat | 31122016 | udzial
I Kapitat wtasny (suma 1-5) 329 795 67,73% 320771 66,74%
1. Kapitat podstawowy 37353 7,67% 38713 8,05%
2. Kapitat zapasowy 191 156 39,26% 191 156 39,77%
3. Pozostate kapitaty rezerwowe 29 822 6,12% 6900 1,44%
4. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 42 877 8,81% 73 850 15,36%
5. Zysk/ strata netto za rok obrotowy 28 587 5,87% 10 152 2,11%
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Il.  Zobowigzania dtugoterminowe (suma 1-4) 141 707 29,10% 130 627 27,18%

1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1186 0,24% - -

2. Obligacje dtugoterminowe 140517 28,86% 123 490 25,69%

3. Dfugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki - - 7 100 1,48%

4 Zpbownqzama dtugoterminowe z tytutu leasingu 4 0,00% 37 0,01%
finansowego

l.  Zobowigzania krétkoterminowe (suma 1-5) 15394 3,16% 29 258 6,09%

1. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 9124 1,87% - -

5 Z'obowwlzanla krotkoterminowe z tytutu leasingu 3 0,01% 1 0,01%
finansowego

3. Rezerwy krétkoterminowe 2300 0,47% 2 089 0,43%

Obligacje krétkoterminowe 824 0,17% 24 293 5,05%

5 f;:]c.)quama z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate, w 3114 0,64% 5 845 0,59%

- zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego - - - -

Pasywa razem — suma I+lI+l11 486 896 100,00% 480 656 100,00%

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na 31 grudnia 2017 roku ulegt zwiekszeniu 0 9,0 min zt w poréwnaniu do 31 grudnia 2016 roku.
Kapitat podstawowy zmniejszyt sie o nabyte akcje wtasne o wartosci nominalnej 1,4 min zt (pozostatg czesé ceny,
za ktdérg nabyto akcje wtasne, tj. 6,8 min zt, pokryto z kapitatu rezerwowego). Z niepodzielonego wyniku lat
ubiegtych wyptacono dywidende w wysokosci 11,4 min zt, a kolejne 29,7 miIn zt przeniesiono na kapitat
rezerwowy. Zysk netto biezgcego roku wynoszacy 28,6 min zt pozwolit utrzymaé bez znaczgcych zmian udziat
kapitatu wiasnego w zrddtach finansowania spotki Vantage, ktéry obecnie stanowi niecate 68%.

Zobowigzania

W wyniku przeprowadzonych wykupow i emisji obligacji zobowigzania z tego tytutu spadty 0 6,4 min zti ulegty w
catosci przesunieciu do zobowigzan dtugoterminowych (w zobowigzaniach krétkoterminowych wykazane sg
tylko naliczone odsetki, ktorych wyptata zgodnie z harmonogramami przypada na 2018 rok). Natomiast
przesunieta do zobowigzan krétkoterminowych zostata pozyczka wraz z odsetkami, ktorej termin sptaty przypada
na dzien 31 grudnia 2018 roku.

2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Sprawozdanie Vantage Development S.A. z catkowitych dochodow za 12 miesiecy 2017 roku (w tys. z1)
Tabela 16

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 01.01.2017 01.01.2016 zmiana
31.12.2017 31.12.2016

Przychody ze sprzedazy 26 488 16 522 60,32%

B. Koszt wtasny sprzedazy (14 910) (14 825) 0,57%

Zysk brutto (strata) ze sprzedazy (A+B) 11578 1697 582,26%

I. Koszty sprzedazy (1547) (757) 104,36%

Il. Koszty ogdlnego zarzadu (5024) (3181) 57,94%

D.  Zysk (strata) ze sprzedazy (C+I+11) 5007 (2241) -323,43%

Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci ) ) )
inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej
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Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania

E. nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (D+1) 3007 2eat) -323,43%
I.  Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - - -

Il. Pozostate przychody operacyjne 1751 13 13 369,23%

Ill. Pozostate koszty operacyjne (634) (101) 527,72%

F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+1+11+I11) 6124 (2 329) -362,95%
I. Przychody finansowe 39 852 47 002 -15,21%

Il. Koszty finansowe (15 339) (29 970) -48,82%

G.  Zysk (strata) brutto (F+I+11) 30637 14 703 108,37%
I. Podatek dochodowy (suma 1-2) (2 050) (4 551) -54,95%

H. Zysk (strata) netto (G+l) 28 587 10 152 181,59%

W 2017 roku spotka Vantage Development S.A. osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 26,5 min zt (wyzsze
o ponad 60% w stosunku do 2016 roku), z czego przewazajgcy czes¢ stanowity przychody od jednostek
powigzanych ze $wiadczenia kompleksowych ustug zarzadzania projektami i nieruchomosciami. Wzrost
przychoddéw wynika ze zwiekszenia skali dziatalnosci spotki. Wzrost przychoddw nie spowodowat wzrostu kosztu
wtasnego sprzedazy, ktéry utrzymat sie na poziomie 2016 roku. Wzrosty natomiast koszty sprzedazy (o ponad
100%) i ogdlnego zarzadu (o prawie 60%). W ramach pozostatej dziatalnosci operacyjnej w 2017 roku spétka
osiggneta przychody ze sprzedazy nieruchomosci przy Pl. Staszica we Wroctawiu o wartosci 0,97 min zt oraz 0,7
min zt za udzielenie zabezpieczen spfaty zobowigzan spdtkom powigzanym. W pozostatych kosztach
operacyjnych ujeto przekazang darowizne o wartosci 0,55 min zt. Spoétka osiggneta zysk z dziatalnosci operacyjne;j
w wysokosci 6,1 min zt wobec straty wynoszacej -2,3 min zt w roku ubiegtym.

Dziatalnos¢ finansowa przyniosta 39,9 min zt przychodu, gtéwnie za sprawg odsetek naliczonych z tytutu pozyczek
udzielonych spétkom celowym oraz uzyskanej dywidendy. Przychody finansowe w 2017 roku byty o 7,2 min zt
nizsze niz w 2016 roku, z uwagi na fakt, iz w 2016 roku dodatkowy wynik w wysokosci 7,9 min zt zostat osiggniety
na likwidacji spétek zaleznych. Po stronie kosztéw finansowych na kwote 15,3 min zt ztozyty sie gtéwnie koszty
odsetek od wyemitowanych obligacji. Koszty finansowe w 2017 roku byty o 14,6 min zt nizsze niz w 2016 roku,
poniewaz w 2016 roku dokonano odpiséw aktualizujgcych wartos¢ udziatéw spotek wchodzacych w sktad Grupy,
co zwigzane byto z porzagdkowaniem struktury organizacyjnej Grupy i wydzielaniem niektérych projektéw do
nowych spoétek, co spowodowato spadek wartosci spotek, z ktdrych projekty zostaty wydzielone.

Spdtka wypracowata zysk brutto na poziomie 30,6 min zt wobec 14,7 min zt w 2016 roku (wzrost o 15,9 min zt).
Zysk netto wynidst 28,6 min zt i jest prawie trzykrotnie wyzszy niz w 2016 roku.

3. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

3.1. WSKAZNIKI PLYNNOSCI | WSKAZNIKI ZADtUZENIA

W 2017 roku znacznemu wzrostowi ulegty wskazniki ptynnosci (z 0,85 do 2,80), za sprawg zaréwno
wzrostu aktywdw obrotowych (wzrost naleznosci handlowych i pozostatych), jak i spadku zobowigzan
krotkoterminowych  (przesuniecie zobowigzan z tytutu obligacji z krétkoterminowych do
dtugoterminowych). Wskaznik ptynnosci biezgcy i szybki majg zréwnang wartos¢, co sSwiadczy o braku
zapasow w aktywach obrotowych. Ptynnosci Emitenta nie nalezy analizowaé jako pojedynczej spétki, w
oderwaniu od Grupy, gdyz to wtasnie ta spdtka zapewnia finansowanie przedsiewzieé realizowanych w
ramach Grupy. Z uwagi na powyzsze sytuacja finansowa Emitenta nie budzi zadnych obaw.

Wskaznik ogdlnego poziomu zadtuzenia okresla udziat zewnetrznych zrdédet finansowania w aktywach
ogodtem, jego poziom na koniec 2017 i 2016 roku byt zblizony i wynidst odpowiednio 32,27% i 33,26 %.

Vantage Development 51



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI 2018

Podobnie nie ulegt znacznej zmianie wskaznik pokrycia aktywéw kapitatem wtasnym, wynoszgcy na koniec
2017 i 2016 roku odpowiednio 67,73% i 66,74%. W 2017 roku wskaznik zadtuzenia netto podobnie jak w
2016 roku osiggnat ujemna wartosé, z powodu naleznosci i srodkdéw pienieznych, ktére sg wyzsze niz
zobowigzania, a ich saldo w stosunku do sumy bilansowej wyniosto -36,52% wobec -47,16% w 2016 roku.
Wszystkie wskazniki zadtuzenia pozostajg na bezpiecznym poziomie, a posiadane srodki pieniezne
zapewniajg ptynnos¢ w dziatalnosci Spotki.

Tabela 17
Ptynnosci - biezacy Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe 2,80 0,85
Ptynnosci - szybki (Aktywa obrotowe - Zapasy) / Zobowigzania krétkoterminowe 2,80 0,85
‘| : ;
Ogo nego‘po%lomu Zobowigzania razem /Aktywa ogétem *100% 32,27% 33,26%
zadtuzenia
Pokrycia aktywd ‘
okrycia aktywow Kapitat wtasny / Aktywa ogétem *100% 67,73% 66,74%
kapitatem wtasnym
Wskaznik zadtuzenia . . T a
(zobow.-nalezn.-pozyczki-sr.pieniezne) / Aktywa ogétem *100% -36,52% -47,16%

netto

3.2. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Ze wzgledu na uzyskane wyzsze przychody Spoétki znacznej poprawie ulegty wskazniki rentownosci.
Wskaznik zysku brutto ze sprzedazy ulegt zwiekszeniu do 43,71% z 10,27%. Wskaznik zysku brutto z
dziatalnosci operacyjnej osiggnat dodatnia wartos¢ wynoszacg 23,12% wobec ujemnej w 2016 roku
wynoszacej -14,10%. W zwigzku z wysokg marzg osiggnietg na dziatalnosci finansowej wzrosta réwniez
rentownos¢ zysku netto do wartosci 107,92% wobec 61,45% w 2016 roku.

Wskazniki rentownosci Vantage Development S.A.

Tabela 18

el il Zysk brutto ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy *100% 43,71% 10,27%
Sprzedaiy (W %) Y p y y y P y 0 ’ 0 g 0

Marza zysku brutto z
dziatalnosci operacyjnej Zysk z dziatalnosci operacyjnej / Przychody ze sprzedazy *100% 23,12% -14,10%

(w %)
Marza zysku netto S o o

(w %) Zysk netto / Przychody ze sprzedazy *100% 107,92% 61,45%

3.3. WSKAZNIKI NIEFINANSOWE

W ocenie Zarzadu niefinansowe wskazniki efektywnosci, zwigzane z dziatalnoscig Emitenta, nie majg wptywu
na ocene rozwoju, wynikow i sytuacji Emitenta.
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POLITYKA DYWIDENDOWA

W dniu 28 kwietnia 2016 roku Zarzad Vantage Development S.A. podjat decyzje w przedmiocie przyjecia
Polityki dywidendy Vantage Development S.A., zaktadajacg miedzy innymi rekomendowanie Walnemu
Zgromadzeniu wyptaty dywidendy w wysokosci 5% s$redniej rocznej kapitalizacji gietdowej Spétki w roku
poprzednim, nie wyzszej jednak niz 10.000.000,00 ztotych. Polityka ta zostata uchylona przez Zarzad w dniu
19 marca 2018 roku. Uchylenie przez Zarzad Spétki dotychczasowej Polityki dywidendy Vantage
Development S.A. zwigzane byto ze strukturg akcjonariatu Emitenta, zgodnie z ktdrg 100% ogodlnej liczby
gtoséw w Spodtce znajduje sie w posiadaniu podmiotéw dziatajgcych w porozumieniu, o ktérym mowa w art.
87 ust. 1 pkt 5i 6 Ustawy o ofercie. W zwigzku z powyzszym Zarzad Spoétki postanowit takze nie przyjmowacé
nowej polityki dywidendy, a wnioski co do podziatu zysku lub pokrycia straty przedktada¢ kazdorazowo w
oparciu o aktualng sytuacje w Spofce.

W dniu 16 maja 2017 roku Zarzad podjat uchwate w sprawie rekomendacji wyptaty dywidendy w wysokosci
8.117.229,51 ztotych, tj. 0,13 zt za akcje. Rada Nadzorcza w dniu 19 maja 2017 roku pozytywnie
zaopiniowata wniosek Zarzadu w sprawie wyptaty dywidendy akcjonariuszom Emitenta.

Rekomendacja zostata przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy, ktére nie przychylito sie do
rekomendacji Zarzadu i w dniu 29 czerwca 2017 roku podjeto uchwate nr 6 w sprawie przeznaczenia catego
zysku za rok 2016 na kapitat zapasowy w celu pdzniejszej wyptaty.

W dniu 19 grudnia 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate nr 3 w sprawie
wyptaty dywidendy nadzwyczajnej w wysokosci 11.446.835,95 zt, tj. 0,19 zt na jedng akcje, na ktérg sktadata
sie:

a) kwota 10.152.293,23 zt, pochodzaca ze srodkow zgromadzonych na kapitale zapasowym Spodtki na
podstawie uchwaty nr 6 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2017 roku w sprawie
przeznaczenia zysku za rok 2016 oraz

b) kwota 1.294.542,72 zt, pochodzaca z niepodzielonego zysku z lat ubiegtych.

Liczba akcji objetych dywidendg nadzwyczajng wyniosta 60.246.505 sztuk.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito dzien dywidendy nadzwyczajnej na dzied 27 grudnia
2017 roku, a termin wyptaty dywidendy nadzwyczajnej na dzien 28 grudnia 2017 roku.

5. ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z:

e Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j (,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym
przez UE. MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF”),

e Ustawg o rachunkowosci z dnia 29.09.1994 r. (Dz. U. 2016, poz. 1047, z pdzniejszymi zmianami), w
zakresie nieuregulowanym Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w tysigcach polskich ztotych. Polski ztoty jest walutg
funkcjonalna.
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Sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy tj. od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia
2017 roku.

Dla danych prezentowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz pozycjach pozabilansowych
zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Dla danych prezentowanych w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw, sprawozdaniu ze zmian w kapitale
wtasnym oraz w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych zaprezentowano poréwnywalne dane
finansowe za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

Sprawozdanie finansowe Grupy oraz Emitenta zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym. Zarzad Spoétki
dominujacej nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci,
ktore wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Emitenta lub jego spdtek
zaleznych w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Informacje dodatkowe dotyczgce oceny sytuacji finansowej
Spotki i Grupy Vantage Development

CZYNNIKI | NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA ROK
OBROTOWY

W 2017 roku nie wystgpity nietypowe zdarzenia, ktore miaty wptyw na wynik z dziatalnosci Spotki i Grupy
Kapitatowe;.

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

Spodtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych Spoétki ani Grupy Kapitatowej na 2017 rok.

OCENA DOTYCZACA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN, ORAZ
OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN | DZIAtAN, JAKIE EMITENT | SPOtKI Z GRUPY
PODJELY LUB ZAMIERZAJA PODJAC W CELU PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

W roku 2017 Grupa Vantage przeprowadzita dziatania poprawiajgce strukture zasobow finansowych.
Zarzad Spotki podjat decyzje o nowej emisji obligacji na obecnych warunkach rynkowych, przez co realny
koszt pozyskanych srodkéw znaczaco sie obnizyt. Zasoby finansowe bedgce w zarzgdzaniu Grupy i Spoétki
sg dopasowane do celéw strategicznych. Srodki pozyskane w drugiej potowie 2017 roku przeznaczone
zostang na sfinansowanie zakupow gruntéw pod dziatalno$¢ deweloperska. Koszty odsetkowe,
wynikajace ze zobowigzan finansowych, Grupa bedzie pokrywaé z przychoddéw z dziatalnos$ci operacyjne;j,
zarowno z segmentu deweloperskiego jak i komercyjnego. Spétka i Grupa nie dostrzega w chwili obecnej
wiekszych zagrozen wynikajacych z dziatarh podmiotéw Grupy.
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4, INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej nie nastgpito zadne wypowiedzenie uméw
dotyczacych kredytow i pozyczek udzielonych w latach poprzednich oraz w 2017 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej na skutek catkowitej sptaty zadtuzenia rozwigzano
umowe kredytu inwestorskiego NOWY DOM nr 06 1020 5226 0000 6796 0159 7848 z dnia 31 maja 2016
roku zawartg pomiedzy VD Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xl sp. k. a PKO BP S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy kredytowe
z podmiotami zewnetrznymi:

Tabela 19

Kwota wynikajaca z

umowy w tys. Oprocentowanie Termin sptaty
ztotych

Umowa kredytu Nieodnawialnego nr

$/92/11/2016/1030/K/KON z dnia 20.02.2017 r.

pomiedzy VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 35100,0 WIBOR 3M + marza 31 sierpnia 2018
Mieszkania XIV sp. k. a Bankiem Ochrony Srodowiska

S.A.

Umowa kredytu Odnawialnego nr

S/93/11/2016/1030/K/KOO z dnia 20.02.2017 r.

pomiedzy VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia 2 000,0 WIBOR 3M + marza 31 marca 2018
Mieszkania XIV sp. k. a Bankiem Ochrony Srodowiska

S.A.

Umowa kredytéw (nieodnawialny kredyt obrotowy i

odnawialny kredyt na sfinansowanie VAT) z dnia Sl EHtEwy ER el

wyptaty pierwszej transzy

26.06.2017 r. pomiedzy VD spotka z ograniczong 134 739,0 WIBOR 3M + marza Rk
. L, R X kredytu, maksymalnie do

odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII sp. k. a Alior Bank K

SA 31 lipca 2021 roku

Wszystkie kredyty zostaty zaciggniete w ztotych polskich.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy pozyczek z podmiotami
zewnetrznymi:

umowa pozyczki z dnia 24 stycznia 2017 roku zawarta pomiedzy spétkami BNM — 3 sp. z 0.0. a Centauris Il IPD
Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. na kwote 2.000 tys. zi, roczna stopa procentowa: Wibor
3M + marza, termin wymagalnosci: 31 grudnia 2018 roku.
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5. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy pozyczek (wszystkie umowy zostaty zawarte w ztotych polskich):

Tabela 20
Wykaz pozyczek
Wartos¢
. . . Data zawarcia . . Stan na dzien . . . Sptata odsetek .
Pozyczkodawca Pozyczkobiorca B pozyczz:;l (tys. 31.12.2017 Termin Sptaty Zabezpieczenie st Oprocentowanie
23.01.2017 300 0 31.12.2019 brak
17.07.2017 300 0 31.12.2019 brak
Promenady ZITA sp. z 0.0.

(] 17.08.2017 300 0 31.12.2020 brak
§ ¢ Razem 900 0
g % 30.01.2017 3000 1800 31.12.2020 brak
S ’ . Jednorazowa
o0 VD Sp°"ka.‘ z ograniczong 29.03.2017 1200 0 31.12.2020 brak sptata pozyczki.  Odsetki naliczane miesiecznie od kwoty
g » od.pOW|ed.2|aInosqq 31.07.2017 6000 0 3112.2020 ol Sptata pozyczki wg zmiennej stawki procentowej
g 2 Mieszkania IX sp. k. e e ra miesiecznie  ustalonej na bazie WIBOR 3M z ostatniego
% s Razem 10 200 1 800 naliczanych dnia miesigca poprzedzajacego miesiac, za
o 'N odsetek nastgpi  ktdry zostang naliczone, powiekszonej o
>3 VD SERWIS sp. z 0.0. 30.01.2017 30 0 31.12.2020 brak w dniu zwrotu marze
g s (wczeéniej YD spétka z pozyczki
@ o ograniczong
0] % odpowiedzialnoscig Razem 30 0
S ©° Mieszkania VIl sp. k.)
c
=

weksel wiasny in blanco z

Promenady V VD spétka z 27.03.2017 43 000 5400 31.12.2020 T
ograniczong eklaracjg wekslowg

odpowiedzialnoscig sp. k.
Razem 43 000 5400
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Promenady VII VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XIV sp. k.

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp. k.

VD Serwis sp. z 0.0. (wczesniej
VD sp. z 0.0. Mieszkania X sp.
k.)

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XIX sp. k.

Promenady VIII VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

Vantage Development

29.03.2017

23.06.2017

Razem

23.03.2017

28.08.2017

Razem

22.03.2017

08.09.2017

06.10.2017

17.10.2017

Razem

13.03.2017

Razem

07.03.2017

Razem

24.04.2017

31.05.2017

4 000

12 000

16 000

3100

300
3400

4000

300

3000

3000

10300

300

300

300

300

37 750

8900

562

562

300
300

4000

300

2 800

2100

9200

160

160

34750

1000

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2024

31.12.2024

31.12.2024

31.12.2024

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2020

/
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weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

brak
weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

brak
brak

brak

brak

brak

weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel wiasny in blanco z
deklaracjg wekslowa
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Oswiadczenie o poddaniu sie

15.12.2017 500 500 31.12.2020 egzekucji w trybie art.777 § 1 Odsetki naliczane miesigcznie od kwoty
pkt. 5 k.p.c. pozyczki wg zmiennej stawki procentowe;j
— = — ustalonej na bazie WIBOR 6M z ostatniego
Oswiadczenie o poddaniu sie o . L
o ! dnia miesigca poprzedzajacego miesiac, za
15.12.2017 5750 0 30.06.2018 egzekucji w trybie art.777 § 1 a . . ;
ktéry zostang naliczone, powiekszonej o
pkt. 5 k.p.c. .
marze
15.12.2017 3800 0 31.12.2020 brak
Razem 15050 5500
Razem 151 629 63771

Tabela 21

Wykaz pozyczek

. Wartos¢ .
Data zawarcia Stan na dzien

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca e pozyczki 31.12.2017 Termin Sptaty Zabezpieczenie Sptata odsetek i pozyczki Oprocentowanie
(tys. zt) "

weksel wtasny in

. Finanse spotka z ograniczona 31.07.2017 30000 5900 31.12.2020 blanco z deklaracja
< odpowiedzialnoscig sp. k. wekslowa
n
= Razem 30 000 5900
) Odsetki naliczane miesigcznie od kwoty
g_ weksel wiasny in Jednorazowa sptata pozyczki.  pozyczki wg zmiennej stawki procentowej
o 20.01.2017 3000 0 31.12.2020  blanco z deklaracjg ~ Sptata miesigcznie naliczanych ustalonej na bazie WIBOR 3M z ostatniego
o VD spétka z Qgraniczona wekslowa odsetek nastapi w dniu zwrotu  dnia miesigca poprzedzajacego miesiac, za
8 odpowiedzialnoscig Mieszkania pozyczki ktéry zostang naliczone, powiekszonej o

XVI sp. k. 7
) : 10.05.2017 3500 500 31.12.2020 brak I
(]
c Razem 6 500 500
©
> VD spotka z ograniczong 07.06.2017 8 500 2250 31.12.2020 brak

odpowiedzialnoscig Mieszkania
Xl sp. k. Razem 8500 2250
Razem 45 000 8650
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6. PORECZENIA | GWARANCIE UDZIELONE | OTRZYMANE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

ORAZ SPOtKI z GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT W 2017 ROKU ZE SZCZEGOLNYM

UWZGLEDNIENIEM PORECZEN | GWARANCII UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM WG

STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2017 ROKU

6.1 PORECZENIA | GWARANCJE OTRZYMANE PRZEZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE W ROKU 2017

Tabela 22

Spétka Grupy

Vantage
Development
Promenady VIII VD
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady VIII VD
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady VIII VD
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady V VD
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady IV
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady IV
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady IV
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k.
Promenady IV
spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp. k
VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp.
k.

Zleceniodawca
Gwarancji

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

BUDIMEX S.A.

Aldesa
Construcciones
S.A.

Aldesa
Construcciones
S.A.

Aldesa
Construcciones
S.A.

Aldesa
Construcciones
S.A.

ERBUD S.A.

Vantage Development

ZABEZPIECZENIE KONTRAKTOW Z GW

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

Credit
Agricole
S.A.

PKO BP S.A.

PKO BP S.A.

PKO BP S.A.

PKO BP S.A.

Bank
Zachodni
WBK S.A.

GW/004195/17

GW/004193/17

GW/00376/61/17

CRD/01/12298

99012020001452

99012020001363

99012020001309

99012020001461

DOK2787GWB17BD

Kwota
Gwarancji
(tys. zt)

Data kornca
waznosci
Gwarancji

Data
wystawienia

329,5 06-12-2017 30-06-2019
1870,5 08-12-2017 31-12-2019
1300,2 11-10-2017 12-10-2022
4326,6 18-04-2017 13-11-2018

580,8 30-05-2017 30-06-2018
1695,3 02-05-2017 28-04-2019
1073,0 02-05-2017 08-02-2022
2271,5 30-05-2017 30-06-2018
3861,3 27-07-2017 31-12-2018

Przedmiot
Gwarancji

Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu /
umowy
Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu /
umowy

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu /
umowy

Gwarancja
zaptaty

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
zaptaty

Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu /
umowy
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10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp.
k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XIV sp.
k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XII sp. k

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XII sp. k

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania Xl sp. k

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania IX sp. k

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania IX sp. k

PRW sp. z 0.0.

Promenady Zita sp.
zo.0.

Promenady Zita sp.
zo.0.

Promenady Zita sp.
zo0.0.

Promenady Zita sp.
zo0.0.

Mostostal
Warszawa S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

Tom — Instal
Sp.zo.0.

WOD-KAN-
BRUK Sp. z 0.0.

KARMAR S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

ERBUD S.A.

Bank
Zachodni
S.A.

mBank
S.A.

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

mBank
S.A.

ERGO
HESTIA
S.A.

InterRisk
TUS.A.

Credit
Agricole
S.A.

mBank
S.A.

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

BZ WBK
S.A.

BGZ BNP
PARIBAS
S.A.

mBank
S.A.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

DOK0157GWB17MZ

MT38020KPB17

GW/003853/17

MT38042KPB17

280000148050

06GG26/0138/17/0051

CRD/01/13218

MT38041KMB17

GW/004141/17

DOK0823GWB17AR

GW/001265/17

MT38046KMB17

3660,0

3380,0

1220,2

2893,1

435,4

103,5

1578,9

22,7

256,8

1304,0

144,1

1906,0

08-02-2017

20-01-2017

16-11-2017

17-02-2017

19-12-2017

17-10-2017

13-12-2017

02-03-2017

14-11-2017

19-06-2017

10-04-2017

17-02-2017

31-08-
2018

08-06-
2018

20-11-
2022

31-05-
2018

21-12-
2022

30-09-
2022

10-11-
2022

30-10-
2019

15-11-
2022

16-09-
2022

03-04-
2022

22-02-
2022

Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu
/ umowy
Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu
/ umowy

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
nalezytego
wykonania
kontraktu
/ umowy

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek

Gwarancja
usuniecia
wad i
usterek



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI 2018

Tabela 23

ZABEZPIECZENIE UMOW NAJMU
GWARANCJE BANKOWE

Data
Spotka Grupy Zleceniodawca Kwota . Data. . k‘.mc? n Przedmiot
Vantage .. Gwarancj | wystawieni | waznosci .
Gwarancji ) ) Gwarancji
Development i (tys. zt) a Gwarancj
i
VD spotka z Pramerica Zycie Gwarancja
ograniczon Towarzystwo ELS 30-11-  zabezpieczajac
S ZVSWO - pandlow  GK17-3070015  542,5  03-11-2017 pleczajy
odpowiedzialnosci Ubezpieczen i SA 2018 a umowe
3 — Invest sp. k. Reasekuracji S.A. y>A. najmu
.
) Promenady Zita B e BZ WBK  DOK0088GWB17 60,0 19-01-2017 25-01- zabezpieczajac
Sp. z0.0. Lo - S.A. KI 2018 aumowe
odpowiedzialnosci .
najmu
3 sp. k.
Gwarancja
ING Bank . .
o | ge pam, | e IR Slaski  SLGA7414IN17 301 10-10-2017 Sx07-  zabezpieczajac
PAWEL sp. z o0.0. SA 2018 a umowe
o najmu

6.2 PORECZENIA | GWARANCIJE UDZIELONE PRZEZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE

Tabela 24

Gwarancje Bankowe udzielone przez spétki z Grupy Vantage w roku 2017
m Rodzaj gwarancji Kwota (tys. zt)

Umowa okres$lajagca warunki udzielenia Gwarancji nr U003192776659 z dnia
1 18-04-2017 11.04.2017 r. pomiedzy Promenady IV VD spétka z ograniczong 2919,2
odpowiedzialnoscig sp. k. a Alior Bankiem S.A.

Umowa o udzielenie gwarancji nr 09/153/17 z dnia 29-09-2017 pomiedzy

R Promenady VII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig a mBankiem S.A.

1050,0

6.3 PORECZENIA | GWARANCJE OTRZYMANE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

W 2017 roku Vantage Development S.A. nie otrzymata poreczen i gwarancji.

6.4 PORECZENIA | GWARANCIE UDZIELONE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

Tabela 25

Zobowiazania warunkowe posiadane przez Vantage Development S.A. w roku 2017

(1 st awarc |  m

Vantage Development S.A. zobowigzuje sie wobec Banku
Umowa Wsparcia pomiedzy VD spdtka z oraz Kredytobiorcy, ze udzieli wsparcia Kredytobiorcy w
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania realizacji Uméw Kredytowych w przypadku zaistnienia i
XIV sp. k. jako Kredytobiorcg, Vantage trwania naruszenia nastepujgcych warunkéw Umow
Development S.A. jako Udzielajgcym Kredytowych:
wsparcia oraz Bank Ochrony Srodowiska S.A. a) w sytuacji przekroczenia kosztéw Inwestycji w odniesieniu
jako Bankiem. do harmonogramu rzeczowo - finansowego
zaakceptowanego przez Bank,

1 2017-03-20
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Umowa Wsparcia pomiedzy Vantage
Development S.A. jako Sponsorem oraz VD
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVI sp. k., jako Kredytobiorca
oraz Bankiem Zachodnim WBK Spétka
Akcyjna jako Bankiem

Umowa Poreczenia pomiedzy Vantage
Development S.A. jako Poreczycielem, Alior
Bankiem S.A. jako Wierzycielem, Promenady
1\ VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. jako Dtuznikiem

Poreczenie wg prawa wekslowego Vantage
Development S.A. za  zobowigzania
wynikajace z Umowy o udzielenie gwarancji
nr 09/153/17 z dnia 29.09.2017 r. pomiedzy
Promenady VII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. a mBankiem S.A.

Umowa Wsparcia pomiedzy VD spédtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania
XVIl sp. k. jako Kredytobiorca, Vantage
Development S.A. jako Sponsorem oraz Alior
Bank S.A. jako Bankiem.

Poreczenie za sptate kredytu udzielonego
spétce Finanse VD Spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp. k. (Kredytobiorca)
przez Vantage Development S.A.

Vantage Development

b) w przypadku braku terminowej sptaty kredytow
zaciggnietych w BOS S.A.,

c) w sytuacji zagrozenia terminowego zakorczenia
Inwestycji,

d) w zakresie obstugi podatku dochodowego w trakcie
realizacji Inwestycji,

e) w przypadku braku realizacji zatozen projekcji finansowej
skutkujacej ryzykiem braku terminowej sptaty kredytéw
zaciggnietych w BOS S.A.

i udzieli pozyczek wraz ze zgodg ich podporzadkowania
sptacie finansowania udzielonego przez BOS S.A., w celu
pokrycia przez Kredytobiorce wszelkich kosztéow wyniktych w
zwigzku z przypadkami wymienionymi powyzej.

Vantage Development S.A. niniejszym nieodwotalnie i
bezwarunkowo zobowigzuje sie wobec Banku do
zapewnienia Kredytobiorcy na zasadach i w trybie
wskazanych w Umowie srodkéw pienieznych celem pokrycia
ewentualnych Przekroczonych Kosztéw Projektu, do
maksymalnej kwoty réwnej 15% Budzetu Projektu, tj. na
dzien zawarcia niniejszej Umowy do kwoty 10.475.774 zt.

Vantage Development S.A. udzielit solidarnego poreczenia do
kwoty 3.000.000 zt za zobowigzania z tytutu udzielonej
Umowa okreslajgca warunki udzielenia gwarancji Nr
U003192776659 z dnia 11 kwietnia 2017 roku

Vantage Development S.A. zobowigzat sie wobec Banku do
sptaty zobowigzan powstatych w zwigzku z umowa o
udzielenie gwarancji na kwote odpowiadajacy zalegtemu
zadtuzeniu wraz z naleznymi prowizjami, optatami,
odsetkami i innymi kosztami.

Vantage Development S.A. zobowigzat sie wobec Banku oraz
Kredytobiorcy, ze na zadanie Kredytobiorcy lub Banku,
jednakze nie pozniej niz w ciggu 10 dni roboczych od
otrzymania takiego zadania przez Sponsora, Sponsor
przekaze Kredytobiorcy $rodki pieniezne niezbedne do
pokrycia przekroczenia kosztéw w danym czasie, jednakze
maksymalnie w zakresie nie wiekszym niz 10% kosztéw
projektu

Vantage Development S.A. udzielit solidarnego poreczenia do
kwoty 17.193.936,00 zt za zobowigzania z tytutu udzielonego
Umowa  Kredytowg nr  U0003061463683  Limitu
Wierzytelnosci z dnia z dnia 29 kwietnia 2016 roku wraz z
pdZniejszymi zmianami przez Alior Bank S.A. Poreczenie
obejmuje zobowigzania Kredytobiorcy z tytutu wyzej
wymienionego Kredytu, na wypadek gdyby Kredytobiorca nie
wykonat tych zobowigzan w oznaczonym terminie
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7. OKRESLENIE GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH | INWESTYCJI KRAJOWYCH
I  ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE,
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ NIERUCHOMO§CI), W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ
OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Spotka i spétki z Grupy Vantage w prezentowanym okresie nie dokonaty istotnych lokat kapitatowych
ani inwestycji krajowych i zagranicznych w papiery wartosciowe, instrumenty finansowe
i nieruchomosci, w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jej grupa jednostek powigzanych.

8. INFORMACIA O RYZYKACH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg spétki Grupy nalezg kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego i operacyjnego, obligacje oraz udzielane i otrzymane w spotkach Grupy
pozyczki. Gtdwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na
dziatalnos¢ Grupy. Spétki Grupy posiadajg réwniez aktywa finansowe, takie jak naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, $rodki pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w toku
prowadzonej przez nig dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych
stosowanych w Spoétkach Grupy obejmuja ryzyko stopy procentowej, przeptywow pienieznych, ryzyko
ptynnosci oraz ryzyko kredytowe. Spotki Grupy weryfikujg i uzgadniajg zasady zarzgdzania kazdym z
tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie oméwione ponizej.

W zwigzku z realizacjg przedsiewziecia deweloperskiego pod nazwg Dorzecze Legnickie polegajacego
na budowie trzech wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych, zlokalizowanych we Wroctawiu, w dniu
27 czerwca 2017 r. spotka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVII sp. k zawarta
transakcje zabezpieczajaca przed wzrostem stopy procentowej na kredycie inwestycyjnym udzielonym
przez Alior Bank SA — opcja CAP. Mechanizm dziatania instrumentu polega na tym, ze jezeli w trakcie
wyzej wymienionego okresu dany WIBOR wzrosnie powyzej poziomu zabezpieczenia to Bank pokryje
koszt tego wzrostu i przeleje na rachunek Klienta kwote stanowigcg réznice pomiedzy WIBOR, a
poziomem zabezpieczenia, liczone od nominatu transakcji w danym okresie odsetkowym, do
wysokosci naleznej premii. Transakcja ma za zadanie zabezpieczy¢ przed ewentualnym wzrostem
stopy procentowej, umozliwiajgc jednoczesnie partycypowanie w spadkach stopy danego WIBOR.

Ryzyko stopy procentowej

Zobowigzania finansowe utrzymywane sg do terminu wymagalnosci. Efektywne oprocentowanie
zobowigzan finansowych jest réwne nominalnej stopie procentowej. Wysokos¢ oprocentowania
ustala sie w wiekszosci w oparciu o stawke WIBOR 1M lub WIBOR 3M powiekszong
0 wynegocjowang marze.

W okresie sprawozdawczym w celu zabezpieczenia ptatnosci odsetek z tytutu kredytédw spétki Grupy
stosowaty miedzy innymi instrumenty pochodne (IRS).

Wozrost stopy procentowej o 1% spowodowatby zmiane przychoddéw odsetkowych oraz kosztéw
odsetkowych Grupy odpowiednio o kwoty wykazane w ponizszej tabeli:
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Tabela 26
31 grudnia 2017 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 1079
Pasywa zmiennoprocentowe (3 088)
31 grudnia 2016 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 720
Pasywa zmiennoprocentowe (2 785)
Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza 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 rowniez nierozliczone
naleznosci i zobowigzania do zawarcia transakcji. W ocenie Zarzadu spétki dominujgcej w Grupie nie
wystepuje znaczgca koncentracja ryzyka kredytowego zwigzanego z naleznosciami z tytutu
Swiadczonych ustug.

W przypadku tych aktywow finansowych, ktére nie sg przeterminowane ani nie utracity na wartosci,
kierownictwo nie przewiduje zadnych strat z tytutu nie wywigzania sie kontrahentéw ze zobowigzan.
Odzwierciedleniem maksymalnego obcigzenia Grupy ryzykiem kredytowym jest wartos¢ bilansowa
naleznosci handlowych, posiadanych lokat bankowych i Srodkéw pienieznych zgromadzonych na
rachunkach bankowych.

Tabela 27

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe:

Stan na 31 grudnia 2017 r. | Stan na 31 grudnia 2016 r.

(w tys. z1) (w tys. zt)

obligacje skarbowe i bony skarbowe
dostepne do sprzedazy

lokaty bankowe, rachunki biezace

2 . 132124 101 236
oraz gotéwka w kasie
naleznosci handlowe (netto) 10 653 9 466
razem 142 777 110 702

Ryzyko walutowe

Grupa korzysta z kredytéw inwestycyjnych w EUR oraz uzyskuje przychody z wynajmu nieruchomosci
komercyjnych w oparciu o stawki w EUR. Spotka stosuje zabezpieczenie w postaci walutowych
transakcji terminowych, jak réwniez zabezpiecza przyszte wptywy walutowe kredytem w walucie.
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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 aktywow finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscia
finansowania, poprzez korzystanie ze zrédet finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne, pozyczki,
obligacje, leasing. Na dziedn 31 grudnia 2017 roku faktyczne zaangazowanie kredytowe Grupy
rozdzielone jest pomiedzy:

—mBank Hipoteczny S.A. — 61%,
—Alior Bank S.A. — 16%,
—-BOS S.A. - 9%,
—BZ WBK S.A. — 8%,
—PEKAO S.A. — 6%.
W umowach kredytow i pozyczek wystepujg klauzule méwigce o wczesniejszej sptacie w przypadku

pogorszenia sytuacji finansowej spotek. Wskazniki finansowe okreslajace zdolnosé¢ do spfaty
zobowigzan dla Grupy sg na bezpiecznym poziomie.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku w terminie do 1 roku do sptaty przypada 20% wartosci nominalnej
zaciggnietych przez Grupe kredytow.

Ryzyka finansowe w podziale na kategorie aktywéw finansowych i zobowigzan
finansowych

Aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe z wyjatkiem naleznosci i zobowigzan pozostatych
narazone sg na ryzyko stopy procentowej.

Naleznosci s3 wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujace. Zobowigzania pozostate sg wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych.
Z uwagi na krotkie 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 procentowej. Pozyczki i naleznosci narazone sg na ryzyko kredytowe.
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9. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM

Wykres 10
Wymagalnos¢ sptaty zobowigzan finansowych [min zt]

180

150

_ 120
N

£ 90
€

60 S
68
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

W ocenie spotki rok 2017 na rynku obligacji to dla emitentéw dobry okres. Zwiekszyly sie zasoby wolnych

srodkéw u inwestoréw, do tego w sSrodowisku niskich stop procentowych inwestorzy poszukiwali

alternatywnych dla lokat bankowych czy obligacji skarbowych mozliwosci inwestycyjnych, co wptyneto na

poprawe warunkow emisji w trzech gtéwnych aspektach:

koszty — w porownaniu do emisji z poprzednich lat marze, ktére uzyskiwata Grupa spadty z poziomu
5,5% - 6,0% przy obligacjach zabezpieczonych do 4% w seriach niezabezpieczonych,

okres emisji — pierwsze emisje dokonywane przez Grupe przewidywaty terminy wykupu w okresie 2 i
3 lat. Emisja uplasowana w roku 2017 roku ma termin wykupu 3,5 roku,

zabezpieczenie — inwestorzy nabrali wiekszego zaufania do branzy deweloperskiej, przez co tatwiej
byto plasowac¢ réwniez obligacje niezabezpieczone, co daje Grupie znacznie wiekszg elastycznos¢ z
uwagi na brak koniecznosci zamrazania aktywow.

9.1 EmisiA OBLIGACII

W dniu 29 listopada 2017 roku Spétka dokonata przydziatu 70.000 obligacji serii R, niemajacych formy
dokumentu, o wartosci nominalnej 1.000,00 ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej 70,0 min zt.
Obligacje sg oprocentowane wedtug stopy procentowej rownej stawce WIBOR 6M powiekszonej o
marze w wysokosci 4,00 p.p. 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 R zostata przeprowadzona na podstawie uchwaty Zarzadu Spoétki w sprawie zamiaru
emisji z dnia 7 listopada 2017 roku zmienionej uchwata z dnia 20 listopada 2017 roku podwyzszajgca
wartosc planowanej emisji z 60 min zt na 70 min zt. Ostateczny rozrachunek transakcji nabycia obligacji
w ramach emisji zostat dokonany przez Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A. w dniu 30
listopada 2017 roku. W dniu 2 stycznia 2018 roku (zdarzenie po dniu bilansowym) Spotka dokonata
przydziatu 10.000 obligacji serii S, niemajacych formy dokumentu, o wartosci nominalnej 1.000,00
ztotych kazda i tacznej wartosci nominalnej 10,0 min zt. Obligacje sg oprocentowane wedtug stopy
procentowe]j réwnej stawce WIBOR 3M powiekszonej o marze w wysokosci 4,00 p.p. Obligacje nie sg
zabezpieczone. Termin ich wykupu przypada na 3,5 roku od dnia przydziatu. Obligacje byty oferowane
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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 transakcji nabycia obligacji w ramach emisji zostat dokonany przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. w dniu 3 stycznia 2018 roku.

9.2 WYKUP OBLIGACJI

W dniu 10 kwietnia 2017 roku Zarzad Emitenta powzigt uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie
warunkow emisji obligacji na okaziciela serii G, w dniu 4 maja 2017 roku, dokonat przedterminowego
wykupu 5.000 Obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 5,0 min zt. Przedterminowy wykup Obligacji
nastgpit zgodnie z warunkami emisji poprzez zaptate na rzecz jedynego obligatariusza tj. fundusz
inwestycyjny niepowigzany z Emitentem, kwoty réwnej iloczynowi liczby posiadanych Obligacji oraz
101% wartosci nominalnej Obligacji, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami. Emisja obligacji
serii G obejmowata 10.000 zabezpieczonych Obligacji, z czego przedterminowy wykup 5.000 Obligac;ji
zostat dokonany w dniu 12 grudnia 2016 roku. Obligacje byty wyemitowane w trybie oferty prywatnej
i nie byly zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. Obligacje nie
znajdowaty sie w alternatywnym systemie obrotu

W dniu 16 czerwca 2017 roku, zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii F, dokonano ich terminowego
wykupu. Emisja obligacji serii F obejmowata 23.500 obligacji o tgcznej wartosci 23,5 min zt.

W dniu 23 czerwca 2017 roku Zarzad Emitenta powzigt uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie
warunkéw emisji obligacji na okaziciela serii I, w dniu 9 sierpnia 2017 roku Emitent dokonat
przedterminowego wykupu wszystkich obligacji serii I. Emisja obligacji serii | obejmowata 100.000
zdematerializowanych obligacji o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda i facznej wartosci nominalnej
10,0 min ztotych. Wykup nastapit poprzez zaptate na rzecz kazdego z obligatariuszy kwoty réwne;j
iloczynowi liczby posiadanych obligacji oraz wartosci nominalnej obligacji, wraz z naleznymi, a
niewyptaconymi odsetkami za posrednictwem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych.
Obligacje zostaty wyemitowane w trybie oferty prywatnej i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDLOOO077. Obligacje serii | byty notowane w
alternatywnym systemie obrotu.

W dniu 31 lipca 2017 roku Zarzgd Emitenta powziat uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie warunkéw
emisji obligacji na okaziciela serii K, w dniu 10 wrzesnia 2017 roku Emitent dokonat przedterminowego
wykupu wszystkich obligacji serii K, tj. 10.000 obligacji serii K o facznej wartosci nominalnej 10,0 min
zt. Przedterminowy wykup Obligacji nastgpit zgodnie z warunkami emisji poprzez zaptate kwoty réwnej
iloczynowi liczby posiadanych Obligacji oraz ich wartosci nominalnej, wraz z naleznymi, a
niewyptaconymi odsetkami oraz premia z tytutu przedterminowego wykupu w wysokosci 0,75%
wartosci nominalnej wykupywanych Obligacji. Obligacje zostaty wyemitowane w trybie oferty
prywatnej i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN
PLVTGDL0O0085. Obligacje serii K byty notowane w alternatywnym systemie obrotu.

W dniu 9 listopada 2017 roku Zarzad Emitenta powzigt uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie
warunkow emisji obligacji na okaziciela serii L, w dniu 22 grudnia 2017 roku Emitent dokonat
przedterminowego wykupu wszystkich obligacji serii L, tj. 15.000 obligacji serii L o tgcznej wartosci
nominalnej 15,0 min zt. Przedterminowy wykup Obligacji nastgpit zgodnie z warunkami emisji poprzez
zaptate kwoty réwnej iloczynowi liczby posiadanych Obligacji oraz ich wartosci nominalnej, wraz z
naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami oraz premia z tytutu przedterminowego wykupu w wysokosci
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0,50% wartosci nominalnej wykupywanych Obligacji. Obligacje zostaty wyemitowane w trybie oferty
prywatne] i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN
PLVTGDL00093. Obligacje serii L byty notowane w alternatywnym systemie obrotu.

W dniu 1 grudnia 2017 roku Zarzad Emitenta powzigt uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie
warunkow emisji obligacji na okaziciela serii M, w dniu 2 stycznia 2018 roku (zdarzenie po dniu
bilansowym) Emitent dokonat przedterminowego wykupu wszystkich obligacji serii M, tj. 100.000
obligacji serii M o tgcznej wartosci nominalnej 10 min zt. Przedterminowy wykup obligacji nastgpit
zgodnie z warunkami emisji poprzez zaptate kwoty réwnej iloczynowi liczby posiadanych obligacji oraz
ich wartosci nominalnej, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami. Obligacje zostaty
wyemitowane w trybie oferty prywatnej i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDL00101, Obligacje serii M byly notowane w
alternatywnym systemie obrotu.

W dniu 1 grudnia 2017 roku Zarzad Emitenta powzigt uchwate, zgodnie z ktérg na podstawie
warunkow emisji obligacji na okaziciela serii N, w dniu 2 stycznia 2018 roku (zdarzenie po dniu
bilansowym) Emitent dokonat przedterminowego wykupu wszystkich obligacji serii N tj. 105.000
obligacji serii N o tacznej wartosci nominalnej 10,5 min zt. Przedterminowy wykup obligacji nastgpit
zgodnie z warunkami emisji poprzez zaptate kwoty rownej iloczynowi liczby posiadanych obligacji oraz
ich wartosci nominalnej, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami. Obligacje zostaty
wyemitowane w trybie oferty publicznej i zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDL00127, Obligacje serii N byty notowane w alternatywnym
systemie obrotu.

9.3 POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE OBLIGACII

W dniu 12 czerwca 2017 roku odbyto sie Zgromadzenie Obligatariuszy wyemitowanych przez Emitenta
obligacji serii O i 01, zasymilowanych zgodnie z nr Uchwatg Nr 288/17 Zarzagdu KDPW z dnia 28 kwietnia
2017 roku oraz oznaczonych jednym kodem PLVTGDL00135 (,Obligacje”). Zgromadzenie podjeto uchwate
dotyczacg zmiany warunkéw emisji Obligacji.

W zwigzku z przeprowadzonym wezwaniem i zgromadzeniem 100% akcji w rekach gtéwnych akcjonariuszy
Zarzad Spotki przygotowywat sie do mozliwego wykluczenia akcji z obrotu gietdowego. W czerwcu 2017
roku zwotano zgromadzenie obligatariuszy serii O i O1, ktére zdecydowato o zmianie warunkéw emisji w
zakresie notowania akcji Spotki na rynku regulowanym. W przypadku obligacji, ktdrych warunki emisji
przewidywaty obowigzek notowania akcji na rynku regulowanym, a ktdre charakteryzowaty sie duzym
rozproszeniem obligatariuszy podjeta zostata decyzja o dokonaniu wczesniejszego wykupu.

9.4 WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW OBLIGACI

W 2017 roku Grupa wyemitowata jedng serie obligacji o tacznej wartosci 70,0 min zt. Z pozyskanych srodkow
z emisji 20,5 mlIn zt zostato w 2017 roku przeznaczone na wykup poprzednich emisji. Dziatanie takie ma na
celu optymalizacje kosztdw - dzieki dobremu wizerunkowi Grupy Vantage jest ona w stanie uzyskiwac
korzystniejsze warunki cenowe na nowe emisje obligacji. Nowo pozyskane srodki w kwocie 49,5 min zt do
dnia publikacji sprawozdania nie zostaty wykorzystane, przy czym zamiarem Spétki jest ich przeznaczenie
na zakup gruntéw na cele inwestycyjne.
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9.5. Nabycie akcji wtasnych w celu umorzenia
W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka nabyta akcje wtasne w celu ich umorzenia.

W dniu 4 sierpnia 2017 roku w wykonaniu umowy nabycia akcji Spétki zawartej przez Emitenta ze spétka
Fedha sp. z 0.0. na rachunku inwestycyjnym Emitenta zostaty zapisane 2.193.722 akcje Spétki. Akcje wtasne
zostaty nabyte na podstawie upowaznienia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 12 lipca
2017 roku. Nabycie obejmowato 2.193.722 akcje o wartosci nominalnej 0,62 zt kazda po cenie 3,70 zt za
jedng akcje, co daje tgczng kwote 8.116.771,40 zt. Nabyte akcje reprezentowaty 3,5% udziatu w kapitale
zaktadowym Spétki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw Emitenta. Spoétka nabyta akcje wtasne w celu ich
umorzenia. Akcje zostaty umorzone na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z
dnia 15 wrzes$nia 2017 roku za zgodg akcjonariusza. W dniu 16 pazdziernika 2017 roku Sad Rejonowy dla
Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki.

W dniu 10 stycznia 2018 roku (zdarzenie po dniu bilansowym) w wykonaniu umowy nabycia akcji Spotki,
zawartej przez Emitenta ze spétka 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. Nabycie obejmowato 4.686.308 akcji o wartosci
nominalnej 0,62 zt kazda po cenie 4,05 zt za jedng akcje, co daje tgczng kwote 18.979.547,40 zt. Nabyte
akcje reprezentowaty 7,78% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz odpowiadaty 4.686.308 gtosom na
walnym zgromadzeniu Emitenta co stanowito 7,78% ogdlnej liczbie gtosow Emitenta.

W dniu 31 stycznia 2018 roku w wykonaniu umowy nabycia akcji Spotki, zawartej przez Emitenta ze spdtka
Fedha sp. z 0.0., na rachunku inwestycyjnym Emitenta zostaty zapisane 983.464 akcje Spotki. Akcje wiasne
zostaty nabyte na podstawie upowaznienia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 19
grudnia 2017 roku. Nabycie obejmowato 983.464 akcje o tacznej wartosci nominalnej 609.747,68 zt (0,62 zt
kazda) po cenie 4,05 zt za jedng akcje, co daje tgczng 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 ogdlnej liczbie gtoséw Emitenta.

Po dokonaniu nabycia w dniu 31 stycznia 2018 roku, Emitent posiada tgcznie 5.669.772 akcji wtasnych, ktére
reprezentujg 5.669.772 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 9,41 % w ogdlnej liczbie gtoséw

Emitenta. Zgodnie z prawem Spdtka nie wykonuje praw udziatowych z akcji wtasnych.

Wszystkie akcje wtasne zostaty nabyte przez Emitenta w celu umorzenia. Do dnia publikacji raportu akcje
nabyte w roku 2018 nie zostaty umorzone.
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VI. Dodatkowe informacje o strukturze organizacyjnej Grupy

Vantage Development

1. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE | KAPITALOWE Z INNYMI PODMIOTAMI

a.

POWIAZANIA SPOLKI W ROKU OBROTOWYM 2017 KSZTALTOWALY SIE NASTEPUJACO:

W okresie objetym sprawozdaniem Spétka byta powigzana kapitatowo ze spétkg Trade
Bridge Czechy A.S. z siedzibg w Pradze. Pan Jozef Biegaj jest podmiotem dominujgcym
wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest wiekszoSciowym akcjonariuszem oraz sprawuje
w spotce Trade Bridge Czechy A.S. funkcje Cztonka Zarzadu.

W okresie objetym sprawozdaniem Spotka byta powigzana kapitatowo ze spdtka Nutit
A.S. z siedzibg w Pradze. Pan Grzegorz Dzik jest podmiotem dominujgcym wobec Nutit
A.S., tj. jest jej wiekszoSciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w niej funkcje Cztonka
Zarzadu.

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka byta powigzana kapitatowo ze spdtka Fedha
sp. z 0.0. Pan Grzegorz Dzik jest podmiotem dominujgcym wobec Nutit A.S,, tj. jest jej
wiekszosciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w niej funkcje Cztonka Zarzadu,
natomiast Nutit A.S. jest podmiotem dominujgcym wobec Fedha sp. z 0.0.

Spodtka jest réwniez powigzana ze spétkami z Grupy Kapitatowej Vantage Development,
ktora stanowi zbidr spétek zwigzanych z dziatalnoscig deweloperska. W sktad Grupy
Vantage wchodzg spotki celowe, zalezne i wspdtzalezne od Spotki w rozumieniu MSR,
ktore podlegajg konsolidacji w ramach sprawozdania finansowego Spétki.

b. SPOLKA POWIAZANA JEST ORGANIZACYINE Z:

C.

BNM - 3 sp. z 0.0. — Spdtka realizowata projekt deweloperski osiedla mieszkaniowego
Centauris, BNM -3 sp. z 0.0. uczestniczy w projekcie jako podmiot wspodtzarzgdzajacy
sprzedazg mieszkan. W roku 2016 zakoriczyta sie realizacja osiedla Centauris.

Rank Progress S.A. — Spdtka zawarta Porozumienie w celu wspdlnej realizacji projektu
deweloperskiego na nieruchomosci zlokalizowanej we Wroctawiu przy ulicy
Popowickiej.

SPOLKA JEST JEDNOCZESNIE POWIAZANA ORGANIZACYINIE ZE SPOLKAMI Z GRUPY VANTAGE, W
SZCZEGOLNOSCI JAKO ZARZADZAJACY INWESTYCJA | SPRZEDAZA MIESZKAN NA PODSTAWIE
UMOW ZAWARTYCH ZE SPOtKAMI Z GRUPY VANTAGE.

POZA ZAWIAZANIEM NOWYCH SPOLEK MIALY MIEJSCE NASTEPUJACE ZMIANY W STRUKTURZE
GRUPY KAPITALOWEJ VANTAGE W 2017 ROKU ORAZ PO DNIU BILANSOWYM:

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spoétki VD Retail sp. z 0.0.

W dniu 13 stycznia 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat zmiane kapitatu zaktadowego spétki VD Retail sp. z
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0.0. Kapitat zostat podwyzszony do kwoty 1,5 min ztotych. Udziaty w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spoétki VD Retail sp. z 0.0. objeta spétka Vantage Development S.A. Aktualnie spétka
Vantage Development S.A. posiada w spo6tce VD Retail sp. z 0.0. 30.000 udziatéw. Spétka zostata
dokapitalizowana w zwigzku z kontynuacjg dziatalnosci operacyjnej.

e Potaczenie spotki VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Mieszkania VIII sp. k. ze spétka

VD Serwis sp. z 0.0.
W dniu 6 kwietnia 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat pofaczenie spotki VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp. k. ze spdétkg VD Serwis sp. z 0.0., przy czym spotka
przejmujacag byta spétka VD Serwis sp. z 0.0. Oznacza to, ze spétka VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp. k. zostata wykreslona z rejestru.

e Potaczenie spotki IPD Invest sp. z 0.0. ze spétkg Centauris IPD Invest spétka z ograniczona

odpowiedzialnoscig sp. k.
W dniu 26 lipca 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego wydat postanowienie o potgczeniu spdtek IPD Invest sp. z o.0. i
Centauris IPD Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Potgczenie nastgpito poprzez
przeniesienie catego majatku spétki Centauris IPD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k. do spotki IPD Invest sp. z 0.0. Tym samym z rejestru zostata wykreslona spotka Centauris IPD
Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

e Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spétki VD Serwis sp. z 0.0.

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki VD Serwis
sp. z 0.0. Kapitat podwyzszony zostat do kwoty 500.000 ztotych.

e Zmiana komandytariusza w spoétce VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp.

k.
W dniu 17 lipca 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sqgdowego dokonat wpisu do rejestru wymiany komandytariusza w spotce VD
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k. ze spotki IPD Potudnie sp. z 0.0. na
spotke VD Serwis sp. z 0.0.

e Zmiana struktury wspdlnikéw spétki IPD Invest sp. z 0.0. oraz wysokosci kapitatu zaktadowego.

W zwigzku z potgczeniem w dniu 26 lipca 2017 roku spoétek IPD Invest sp. z 0.0. i Centauris IPD
Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., zmianie ulegta struktura wspélnikéw spotki
IPD Invest sp. z 0.0. Nowym wspdlnikiem spétki IPD Invest sp. z 0. o. stata sie spdtka Centauris Il
IPD Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego spotki
IPD Invest sp. z 0.0. wynosi obecnie 112 tys. ztotych. Po potgczeniu struktura wspolnikéw wygladata
nastepujgco: BNM-3 sp. z o0.0. posiadat 50 udziatéw, Vantage Development S.A. posiadat 50
udziatéw, Centauris Il IPD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. posiadat 124
udziaty.
W dniu 31 pazdziernika 2017 roku Centauris Il IPD Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. zawarta z BNM-3 sp. z 0.0. oraz Vantage Development S.A. umowe sprzedazy 124 udziatéw
w spotce IPD Invest sp. z 0.0., przy czym kupujgcy nabyli po 62 udziaty kazdy. W wyniku realizacji
tej umowy struktura wspdlnikdw spotki IPD Invest sp. z o0.0. jest nastepujaca: BNM-3 sp. z o.0.
posiada 112 udziatéw oraz Vantage Development S.A. posiada 112 udziatow.
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e Zmiana struktury wspolnikéw spétki Promenady Zita sp. z 0.0.
W dniu 31 lipca 2017 roku zmianie ulegta struktura wspdlnikow spotki Promenady Zita sp. z 0.0. W
zwigzku ze zbyciem przez spotke VD sp. z 0.0. jednego udziatu w spétce Promenady Zita sp. z 0.0.
drugiemu wspdlnikowi, Vantage Development S.A., 100% udziatow w spoéfce posiada Vantage
Development S.A.

e Zmiana nazwy spotki VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIIl sp. k.
W dniu 29 sierpnia 2017 roku nastgpita zmiana firmy spotki VD spédtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania Xlll spotka komandytowa. Spétka dziata aktualnie pod firmg VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XXI spétka komandytowa.

*  Obnizenie kapitatu zakladowego Vantage Development S.A.
W dniu 16 pazdziernika Sgd Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego z kwoty
38.712.940,74 zt do kwoty 37.352.833,10 zt poprzez dobrowolne umorzenie 2.193.722 akcji serii F
o wartosci nominalnej 0,62 zt kazda.

e Potaczenie spétki VD Serwis spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia i VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k.
W dniu 8 listopada 2017 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat wpisu do rejestru potgczenia spétek VD Serwis sp. z 0.0. i
VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k., przy czym spoétka przejmujaca byta
spotka VD Serwis sp. z 0.0. Jednoczes$nie kapitat zaktadowy spétki VD Serwis sp. z 0.0. zostat
podwyzszony o jeden udziat o wartosci 50 ztotych, tj. z kwoty 500.000 ztotych do kwoty 500.050
ztotych. Aktualnie spdtka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiada 3 udziaty w kapitale
zaktadowym spotki VD Serwis sp. z 0.0., a spétka Vantage Development S.A. posiada 9.998 udziatéw
w tym kapitale zaktadowym.

*  Podwyiszenie kapitatu spétki VD Retail sp. z o.0.
W dniu 9 listopada 2017 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki VD Retail sp. z 0.0. z 1.500.000 ztotych do kwoty
2.000.000 ztotych w trybie zmiany aktu zatozycielskiego spétki w zwigzku z emisjg 10.000 nowych
udziatébw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. W dniu 28 listopada 2017 roku sad wydat
postanowienie o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Aktualnie kapitat zaktadowy dzieli sie na
40.000 udziatow, ktére posiada spdtka Vantage Development S.A.

e Zmiana w strukturze wspolnikow w spétce IPD Potudnie sp. z 0.0. oraz podwyzszenie kapitatu
zaktadowego
W dniu 9 listopada 2017 sad dokonat wpisu sprzedazy jednego udziatu spotki IPD Potudnie sp. z
0.0. posiadanego przez spétke VD sp. z 0.0. spbétce Vantage Development S.A. i tym samym spodtka
Vantage Development S.A. stata sie jedynym wspdlnikiem spétki IPD Potudnie sp. z 0.0.
W dniu 9 listopada 2017 roku postanowieniem sadu zostat takze podwyzszony kapitat zaktadowy
spotki IPD Potudnie sp. z 0.0. z kwoty 2.584.500,00 zt do kwoty 23.050.000,00 zt. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego nastgpito w zwigzku z emisjg 40.931 nowych udziatéw o wartosci nominalne;j
500,00 zt kazdy. Aktualnie kapitat zaktadowy dzieli sie na 46.100 udziatéw, ktére posiada spétka
Vantage Development S.A.
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e Polaczenie spétki VD Serwis sp. z 0.0. ze spotka Promenady Il VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. i podwyiszenie kapitatu zakladowego VD Serwis sp. z 0.0.
W dniu 23 listopada 2017 roku sad postanowieniem dokonat wpisu do rejestru zmiany
komandytariusza w spétce Promenady Il VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. oraz
dokonat obnizenia sumy komandytowej (z kwoty 500.000 zt do kwoty 200.000 zt). Nowym
komandytariuszem jest spétka VD Serwis sp. z 0.0. Nastepnie w dniu 18 grudnia 2017 roku sad
postanowieniem dokonat pofgczenia spotek VD Serwis sp. z 0.0. ze spotkg Promenady Il VD spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Pofgczenie nastgpito poprzez przeniesienie catego majatku
spotki Promenady Il VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. na spotke VD Serwis sp. z
0.0. Tym samym z rejestru zostata wykreslona spotka przejmowana, tj. spétka Promenady Il VD
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Jednoczesnie zostat podwyzszony kapitat
zaktadowy spétki VD Serwis sp. z 0.0. w zwigzku z emisjg 18 (osiemnastu) nowych udziatéw o
wartosci nominalnej 50 zt kazdy, tj. z kwoty 500.050 ztotych do kwoty 500.950 ztotych. Aktualnie
spotka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiada 21 udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki VD Serwis sp. z 0.0., a spotka Vantage Development S.A. posiada 9998 udziatow.

¢ Nabycie udziatéw w spétce Winhall Investments sp. z o0.0.
W dniu 14 grudnia 2017 roku spotka Vantage Development S.A. nabyta 55 udziatéw w spotce
Winhall Investments spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg we Wroctawiu, wpisanej
do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS: 0000532185, o wartosci nominalnej 50 zt,
stanowiacych tgcznie 55% kapitatu zaktadowego Winhall Investments spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Pozostate 45% udziatéw w kapitale zaktadowym spotki Winhall Investments
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiada spétka spoza Grupy Kapitatowej Vantage, tj.
spotka Rank Progress S.A. z siedzibg w Legnicy przy ul. Ztotoryjskiej 63, 59-220 Legnica, wpisang do
Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we
Wroctawiu IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000290520. W
dniu 19 lutego 2018 roku Sad dokonat wpisu zmian w zakresie zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego spotki, ktory zostat podniesiony do kwoty 54.396.150,00 ztotych. Vantage
Development S.A. posiada 585.055 udziatéw w spdétce Winhall Investments sp. z 0.0., natomiast
Rank Progress S.A. posiada 502.868 udziatow.

¢ Nabycie udziatéw w spétce Worden Investments sp. z 0.0. przez spétke VD sp. z 0.0.
W dniu 15 grudnia 2017 roku spétka VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig nabyta 100
udziatéw w spotce Worden Investments spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg we
Wroctawiu, wpisanej do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS: 0000532135, o wartosci
nominalnej 50 zt. Nabyte udziaty stanowig 100% kapitatu zaktadowego Worden Investments spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscia.

¢ Zmiana komandytariusza w spotce Promenady VII VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k.
W dniu 15 grudnia 2017 roku spotka Vantage Development S.A. dokonata zbycia ogdétu praw i
obowigzkéw komandytariusza w spotce Promenady VII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. na rzecz spotki VD Serwis spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Tym
samym komandytariuszem sp6tki Promenady VII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.
k. jest spétka VD Serwis spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Komplementariuszem pozostaje
spotka VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia. W dniu 6 marca 2018 roku sad
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postanowieniem dokonat wpisu do rejestru zmiany komandytariusza w spétce Promenady VII VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

e Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spé6tki Promenady Zita sp. z o.0.
Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego w dniu 15 stycznia 2018 roku postanowieniem Sadu
Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
zostat podwyzszony kapitat zaktadowy spétki 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 wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy. Aktualnie kapitat zaktadowy dzieli sie na
215.000 udziatéw, ktore posiada spotka Vantage Development S.A.

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

2. INFORMACIA O POSIADANYCH ODDZIAtACH (ZAKtADACH)

Spoétka w okresie objetym sprawozdaniem nie posiadata oddziatéw (zaktadow).

3. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spdtka i Grupg
Kapitatowg Emitenta.

VIl. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

1. ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, KTOREMU PODLEGA EMITENT, ORAZ MIEJSCE GDZIE
TEKST ZBIORU ZASAD JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY

Emitent w 2017 roku podlegat zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie "Dobre Praktyki

Spétek  Notowanych na  GPW  2016"  Zbiér zasad jest dostepny na  stronie
https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016 GPW.pdf

W roku 2017 Emitent, z wigczeniami wskazanymi w pkt 2 ponizej stosowat ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016”. Zbiér zasad aktualnie przestrzeganych przez Emitenta dostepny jest na
http://inwestor.vantage-sa.pl/raport-nr-22017/
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2. ZAKRES, W JAKIM EMITENT ODSTAPIt OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU

KORPORACYJNEGO W ROKU 2017

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk, Spétka nie stosuje 3 rekomendacji:

a)

b)

c)

IV.R.2. - Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spotka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich
srodkdéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogg wypowiadaé
sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
Rekomendacja nie jest stosowana w zakresie pkt 1) i 2). Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci
udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Ponadto
Emitent nie dysponuje infrastrukturg umozliwiajagcg wykonywania prawa gtosu przy uzyciu srodkéw
komunikacji elektronicznej gwarantujacej bezpieczeristwo techniczne oraz bezpieczenstwo prawne
obstugi Zgromadzen. W ocenie Zarzadu Spotki dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen nie
wskazuje rowniez na potrzebe dokonywania transmisji Zgromadzen w czasie rzeczywistym.

VLR.1. - Wynagrodzenie cztonkéw organdw spotki i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé z
przyjetej polityki wynagrodzen.

Rekomendacja nie jest stosowana. Emitent aktualnie nie posiada polityki wynagrodzern Cztonkéw
Zarzadu oraz kluczowych menedzeréw. W ocenie Zarzagdu Emitenta przyjecie takiej polityki nie jest
wymagane. Poziom wynagrodzenia Cztonkdéw Zarzadu Emitenta ustalany jest przez Rade Nadzorczg
dziatajacg z odpowiednim rozeznaniem. Wynagrodzenia kluczowych menedzeréw Emitenta ustalane
sg przez Zarzad Emitenta, a ich poziom jest zréznicowany i odpowiada standardom rynkowym w tym
zakresie. Przyjete poziomy wynagrodzen Cztonkdéw Zarzadu Emitenta i kluczowych menedzeréw
pozwalaja spetniaé¢ rekomendacje VI.R.4.

VI.R.2. - Polityka wynagrodzen powinna by¢ scisle powigzana ze strategig spotki, jej celami krétko- i
dtugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takie powinna uwzgledniac
rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn.

Emitent aktualnie nie posiada polityki wynagrodzen Cztonkdéw Zarzadu oraz kluczowych menedzerdéw.
W ocenie Zarzagdu Emitenta przyjecie takiej polityki nie jest wymagane. Poziom wynagrodzenia
Cztonkdw Zarzgdu Emitenta ustalany jest przez Rade Nadzorczg dziatajacg z odpowiednim
rozeznaniem. Wynagrodzenia kluczowych menedzeréw Emitenta ustalane sg przez Zarzgd Emitenta,
a ich poziom jest zréznicowany i odpowiada standardom rynkowym w tym zakresie. Przyjete poziomy
wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu Emitenta i kluczowych menedzeréw pozwalajg spetniaé
rekomendacje VI.R.4.

Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk, Spétka nie stosuje 13 zasad szczegétowych:

a)

Vant

1.2.1.11. - informacje o tresci obowigzujgcej w spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty.

Emitent nie ma sformutowanej reguty, ale Emitent stosuje sie do zasad zmiany firmy audytorskiej
wynikajacych z powszechnie obowigzujgcych przepisow.
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b) 1.2.1.15. - informacje zawierajgcg opis stosowanej przez spotke polityki roznorodnosci w odniesieniu
do wtadz spotki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy polityki
réznorodnosci, jak pteé, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywacé
cele stosowanej polityki roznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym;
jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Zasada nie jest stosowana. Emitent nie realizuje polityki réznorodnosci w odniesieniu do jej wtadz
oraz kluczowych menedzeréw. Przy obsadzaniu kluczowych stanowisk Emitent kieruje organach
Emitenta zasiadaty osoby o stosownych kompetencjach, wyksztatceniu i doswiadczeniu.

c¢) 1.Z.1.16. - informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz
w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia. W ocenie Zarzadu Emitenta dotychczasowe
doswiadczenie z przebiegu Walnych Zgromadzen Emitenta nie wskazuje na potrzebe dokonywania
transmisji obrad.

d) 1.Z.1.20. - zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Emitent nie prowadzi zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia Emitenta za pomoca Srodkéw
audiowizualnych. Tres¢ podejmowanych uchwat jest protokotowana przez notariusza zgodnie z
wymaganiami prawnymi w tym zakresie, a ponadto Emitent publikuje tres¢ podjetych uchwat w
formie raportéw biezgcych oraz zamieszcza odpowiednie informacje na stronie internetowej
Emitenta. Tym samym w ocenie Zarzadu Emitenta, Emitent zapewnia akcjonariuszom dostep do
wszystkich istotnych informacji i spraw poruszanych na Walnym Zgromadzeniu.

e) I.Z.2. - Zasiadanie cztonkdw zarzadu spétki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy
kapitatowe]j spotki wymaga zgody rady nadzorczej.

W Statucie Spétki nie ma podstaw do przyznania Radzie Nadzorczej takich kompetencji. Jednoczesnie
Cztonkowie Zarzgdu Emitenta majg ograniczenia w mozliwosci $wiadczenia pracy na rzecz podmiotéw
spoza Grupy Emitenta.

f)  11.2.10.4. - ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke polityki, o ktérej mowa w rekomendacji
I.R.2, albo informacje o braku takiej polityki.

Emitent nie prowadzi dziatalnosci okreslonej w rekomendacji jednak w przypadku rozpoczecia
wykonywania takiej dziatalnosci Emitent zamierza wskazang zasade stosowac.

g) WLZ.3. - W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjag audytu wewnetrznego i innych o0séb
odpowiedzialnych za realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreslone w
powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.
Ze wzgledu na rozmiar i jednolity rodzaj dziatalnosci Emitenta, Emitent nie wydziela w swojej
strukturze osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego. U Emitenta Prezes Zarzadu odpowiada za
zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance. Przy wykonywaniu wskazanych zadan Prezes
Zarzadu opiera sie o informacje dostarczane przez Cztonka Zarzadu, doradcéw wewnetrznych oraz
audytoréw zewnetrznych. Jednoczesnie Prezes Zarzagdu posiada mozliwos¢ biezgcego
bezposredniego raportowania do Rady Nadzorczej Emitenta oraz powotanego Komitetu Audytu. W
ocenie Zarzadu Emitenta takie zorganizowanie kwestii zarzadzania, audytem wewnetrznym i
compliance nie wptywa negatywnie na skutecznos¢ monitorowania tych ryzyk.

h) 1.Z.4. - Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku
wyodrebnienia w spotce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene
skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie IIl.Z.1, wraz z
odpowiednim sprawozdaniem.
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Ze wzgledu na rozmiar i jednolity rodzaj dziatalnosci Emitenta, Emitent nie wydziela w swojej
strukturze osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego. U Emitenta Prezes Zarzadu odpowiada za
zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance. Przy wykonywaniu wskazanych zadan Prezes
Zarzadu opiera sie o informacje dostarczane przez Cztonka Zarzadu, doradcéw wewnetrznych oraz
audytoréw zewnetrznych. Jednoczesnie Prezes Zarzgdu posiada mozliwos¢ biezgcego
bezposredniego raportowania do Rady Nadzorczej Emitenta oraz powotanego Komitetu Audytu. W
ocenie Zarzadu Emitenta takie zorganizowanie kwestii zarzadzania, audytem wewnetrznym i
compliance nie wptywa negatywnie na skutecznos¢ monitorowania tych ryzyk.

i) IV.Z.2. - Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spétka zapewnia
powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

W ocenie Zarzadu Spétki dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen nie wskazuje na potrzebe
dokonywania transmisji Zgromadzen w czasie rzeczywistym.

j)  IV.Z.3. - Przedstawicielom medidow umozliwia sie obecnos$¢ na walnych zgromadzeniach.

W ocenie Zarzadu Spétki dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen nie wskazuje na potrzebe
obecnosci przedstawicielom medidéw obecnosci na Walnych Zgromadzeniach Emitenta. Emitent w
przypadku zgtoszenia przez przedstawicieli medidw checi obecnosci na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta, bedzie takie zgtoszenie rozpatrywat indywidualnie.

k) V.Z.5.-Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%

ogdlnej liczby gtoséw w spdtce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o
wyrazenie zgody na taka transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny
wptywu takiej transakcji na interes spotki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe
i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spétke z
podmiotami wchodzgacymi w sktad grupy kapitatowej spotki. W przypadku, gdy decyzje w sprawie
zawarcia przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie,
przed podjeciem takiej decyzji spétka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji
niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki.
Zarzad Emitenta bedzie kazdorazowo dokonywat oceny kryterium istotnosci umowy zawieranej
pomiedzy Spdtka a akcjonariuszem posiadajagcym, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw, jednakze
Zarzad nie bedzie sie zwracat do Rady nadzorczej Emitenta o wyrazenie zgody na zawarcie takiej
umowy, a to ze wzgledu na sktad osobowy Rady Nadzorczej Emitenta. Ponadto ze wzgledu na skale
powigzan handlowych i organizacyjnych pomiedzy Emitentem spdtkami Grupy Impel — podmiotami
powigzanymi z akcjonariuszem posiadajgcym ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
stosowanie zasady w znacznym stopniu utrudnitoby biezgcg dziatalnos¢. Emitent przyktada duzg
uwage, aby transakcje zawierane pomiedzy Emitentem a podmiotami powigzanymi zawierane byty
na warunkach rynkowych. Dodatkowo Emitent opisuje wszystkie transakcje z podmiotami
powigzanymi oraz przechowuje ich dokumentacje zgodnie z wymogami art. 9a Ustawy o podatku
dochodowym od osdb prawnych (Dz.U. z 2000 r. nr 54 poz. 654 ze zm.). Dodatkowo nalezy wskazag,
ze obecna tre$¢ Statutu Emitenta nie przewiduje kompetencji Rady Nadzorczej i Walnego
Zgromadzenia, w zakresie podejmowania decyzji w sprawie zawarcia przez Emitenta istotnej umowy
z podmiotem powigzanym.

I) V.Z.6. - Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktérych moze dojs¢ w
spotce do konfliktu intereséw, a takie zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub
mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spoétki uwzgledniajg miedzy innymi sposoby
zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw intereséw, a takze zasady wytgczania cztonka
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zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem
interesow.

Emitent aktualnie nie posiada przyjetych regulacji wewnetrznych okreslajacych kryteria i okolicznosci,
w ktérych moze dojs¢ w spotce do konfliktu intereséw, nie posiada réwniez uregulowanych zasad
postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia. W ocenie Zarzgdu
Emitenta, w zwigzku ze skalg dziatalnosci oraz jednolitym przedmiotem dziatalnosci, biorac pod
uwage aktualny sktad Zarzadu Emitenta oraz kluczowych menedzerdw, niewprowadzenie odrebnych
dodatkowych regulacji rozwigzywania konfliktéw interesdw, nie ma negatywnego wptywu na
Emitenta.

m) VI.Z.4. - Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen,

zawierajacy co najmniej: 1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spotce systemu wynagrodzen,
2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw zarzadu, w
podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw
ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych pfatnosci z
tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze
— oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki wchodzgcej w sktad grupy kapitatowej, 3) informacje na
temat przystugujgcych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikow wynagrodzenia, 4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu
ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku, 5) ocene
funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celdw, w szczegdlnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsiebiorstwa.
Emitent aktualnie nie posiada polityki wynagrodzen Cztonkéw Zarzgdu oraz kluczowych
menedzeréw. W ocenie Zarzadu Emitenta przyjecie takiej polityki nie jest wymagane. Poziom
wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu Emitenta ustalany jest przez Rade Nadzorcza dziatajacy z
odpowiednim rozeznaniem. Wynagrodzenia kluczowych menedzeréw Emitenta ustalane sg przez
Zarzad Emitenta, a ich poziom jest zréznicowany i odpowiada standardom rynkowym w tym zakresie.
Przyjete poziomy wynagrodzen Cztonkdéw Zarzadu Emitenta i kluczowych menedzeréow pozwalajg
spetnia¢ rekomendacje VI.R.4. Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze w sprawozdaniu z dziatalnosci
przedstawia informacje o tgcznej wartosci wynagrodzen, nagréd i korzysci wyptaconych lub
naleznych dla oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych zgodnie z wytycznymi §91 ust. 6 pkt 17
Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezgcych i okresowych (...).
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3. KAPITAt ZAKEADOWY, AKCIONARIUSZE

3.1. AKCIONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACZNE PAKIETY

AKCJI
Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spétki znaczgcymi akcjonariuszami na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
byli:
Tabela 28

. ) ) . Udziat w kapitale ) . Udziat gtoséw
Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw
zaktadowym na 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.
(wskazana w punkcie 4 ponizej), a za jej
posrednictwem przez Grzegorza Dzika;

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

3. Jozefem Biegajem zamieszkatym we Wroctawiu,

0,
adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111 Wroctaw; 54576733 90,59%

4. Nutit A.S. z siedzibg w Pradze, Praha 2 - Vinohrady,
Ménesova 881/27, PSC 120 00 Republika Czeska,
kontrolowana przez Grzegorza Dzika i jest
jednoczesnie podmiotem dominujgcym wobec Fedha
Sp.z0.0.;

5. TradeBridge Czechy A.S. z siedziba 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.

54576 733 90,59%

Pozostate akcje w liczbie 5.669.772, stanowigce 9,41% udziatu w kapitale zaktadowym, ktére reprezentujg

5.669.772 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 9,41 % w ogdlnej liczbie gtoséw Emitenta,

znajdujg sie w posiadaniu Emitenta, ktory zgodnie z przepisami prawa nie wykonuje praw korporacyjnych

z tych akcji. Akcje zostaty nabyte w celu ich umorzenia.
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Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki znaczacymi akcjonariuszami na dzien 31 grudnia 2017 roku byli:

Tabela 29

. ) ) » Udziat w kapitale ) . Udziat gtoséw
Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw
zaktadowym na 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.
(wskazana w punkcie 4 ponizej), a za jej
posrednictwem przez Grzegorza Dzika;

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

3. Jozefem Biegajem zamieszkatym we Wroctawiu,

0, 10,
adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111 Wroctaw; 60 246 505 100% 60 246 505 100%

4. Nutit A.S. z siedzibg w Pradze, Praha 2 - Vinohrady,
Ménesova 881/27, PSC 120 00 Republika Czeska,
kontrolowana przez Grzegorza Dzika i jest
jednoczesnie podmiotem dominujacym wobec Fedha
Sp.z0.0.;

5. TradeBridge Czechy A.S. z siedziba w Pradze, adres:
ViSnova 331/4, Krc, 140 00 Praga 4, Republika Czeska,
kontrolowana przez J6zefa Biegaja;

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

3.2. AKCIE VANTAGE DEVELOPMENT S.A. ORAZ AKCJE | UDZIAtY W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH, BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

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

Tabela 30

Liczba akcji na dzien

. Liczba akcji na dzien
9 listopada 2017 r.

publikacji
niniejszego
sprawozdania

dzien publikacji Nabycie akcji Zbycie akcji
raportu za lll
kwartat 2017 roku

Edward Laufer 0 = = 0

Dariusz Pawlukowicz 0 - - 0
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Ponizsza tabela prezentuje stan posiadania akcji VANTAGE DEVELOPMENT S.A. przez osoby nadzorujace:
Tabela 31

Liczba akcji na dzien . e Wartosé nominalna
. Liczba akcji na 0 g
9 listopada 2017 r. dzien oublikacii akgji na dzien
Rada nadzorcza dzien publikacji Nabycie akcji Zbycie akcji niniz'sze ° ) publikacji
raportu za 1l kwartat s raw:)z dagnia niniejszego
2017 roku P sprawozdania (zt)
Grzegorz Dzik* 47 282 813 1327 366 5669 772 42 940 407 26 623 052,34
Jozef Biegaj** 12 963 692 - 1327 366 11 636 326 7214522,12
Bogdan Dzik 0 - - 0 0
Marek Pasztetnik 0 - - 0 0
Marek Kowalski 0 - - 0 0
Jakub Dzik 0 - - 0 0

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

Dodatkowo Vantage Development S.A., kontrolowana przez Grzegorza Dzika i Jézefa Biegaja, posiada
5.669.772 akcji wtasne, nabytych w celu umorzenia, o wartosci nominalnej 3.515.258,64 zt.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Vantage Development S.A. nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta ani
akcji i udziatéw w podmiotach powigzanych Spotki.

3.3. UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOS$SCI NASTAPIC ZMIANY W

PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

W dniu 2 lutego 2017 roku wptyneto do Spétki od spotki Fedha sp. z 0. 0. zawiadomienie o przekroczeniu

progu 50% ogdlnej liczby gtoséw w Spdtce, w wyniku zawarcia porozumienia dotyczacego nabywania akgji

oraz zgodnego gtosowania na jej walnym zgromadzeniu, facznie przez:

1. Fedha Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w dacie zawiadomienia: ul. Marsa 56, 04-242 Warszawa,
kontrolowang przez Nutit A.S. (wskazang w literze D ponizej), a za jej posrednictwem przez Grzegorza
Dzika;

2. Grzegorza Dzika zamieszkatego w Tyricu Matym, adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111 Wroctaw;

3. Jozefa Biegaja zamieszkatego we Wroctawiu, adres stuzbowy: Slezna 118, 53-111 Wroctaw;

4. Nutit A.S. z siedzibg w Pradze, Visnova 331/4 Kr¢, 140 00 Praha 4, Republika Czeska, kontrolowang przez
Grzegorza Dzika i bedaca jednoczesnie podmiotem dominujagcym wobec Fedha Sp. z 0.0.;

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

Zgodnie z trescig porozumienia stron, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 punkty 5 i 6 Ustawy o ofercie (dalej
,Porozumienie”), w zwigzku z art. 87 ust 3 Ustawy o ofercie, Fedha sp. z 0.0. zostata wskazana jako podmiot

wykonujacy obowigzki okreslone w Rozdziale 4 Ustawy o ofercie za wszystkich uczestnikéw porozumienia.

W dniu 3 lutego 2017 roku spétka Fedha sp. z 0.0., dziatajgc na podstawie zawartego Porozumienia, ogtosita
wezwanie do sprzedazy akcji Emitenta. Przed nabyciem strony Porozumienia posiadaty facznie 43.657.107
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akcji stanowigcych 69,92% kapitatu zaktadowego Spotki, reprezentujacych tacznie 43.657.107 gtosow na
walnym zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 69,92% ogdlnej liczby gtoséw. W wyniku realizacji wezwania,
Fedha sp. z 0.0. nabyta 15.101.694 akcji spotki. tacznie po nabyciu akcji Emitenta strony Porozumienia
posiadaty 58.758.801 akcji Spotki, stanowigcych 94,1 % kapitatu zaktadowego Spoétki, reprezentujacych
tacznie 58.758.801 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 94,1 % ogdlnej liczby gtosow.

W dniu 23 czerwca 2017 roku w wyniku nabycia akcji Spotki poprzez realizacje przymusowego wykupu akcji
Spotki w trybie art. 82 Ustawy o ofercie przez Fedha sp. z 0.0., strony Porozumienia posiadaty tacznie
62.440.227 akcji Spotki, stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego Spdtki, reprezentujacych tacznie
62.440.227 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 100 % ogdlnej liczby gtosow.

W dniu 4 sierpnia 2017 roku oraz po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, w dniach 10 stycznia 2018 roku
i 31 stycznia 2018 roku, Emitent nabywat od spoétki Fedha sp. z 0.0. akcje wtasne w celu umorzenia. Emitent
nie wyklucza, ze w przysztosci mogg mieé miejsce kolejne transakcje nabycia akcji wtasnych w celu ich
umorzenia.

3.4. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA
SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN

Akcje Vantage Development nie przyznajg szczegdlnych uprawnien kontrolnych akcjonariuszom.

3.5. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DO WYKONYWANIA PRAWA GtOSU
Poza ewentualnymi ograniczeniami, wynikajgcymi z porozumienia opisanego w punkcie 3.3. powyzej, nie
wystepujg jakiekolwiek ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajace na akcje Vantage
Development S.A.

3.6. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA
WLASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Nie istniejg ograniczenia w zbywalnosci akcji Vantage Development S.A.

Od dnia 20 czerwca 2017 roku obrot akcjami Vantage Development S.A. na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie jest bezterminowo zawieszony, w zwigzku z tym transakcje na akcjach
odbywaja sie poza systemem obrotu.

4. WALNE ZGROMADZENIE - SPOSOB DZIAtANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO
ZASADNICZE UPRAWNIENIA

Walne Zgromadzenie Vantage Development S.A. dziata w oparciu o przepisy KSH oraz Statut Spotki
Vantage Development S.A.

Zgodnie ze Statutem Spotki do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci, rozpatrzenie
i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu Spotki z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy, powziecie uchwaty o podziale zyskow albo o pokryciu strat, udzielenie cztonkom
organow Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw, ustalanie zasad wynagradzania
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cztonkdéw Rady Nadzorczej, zmiana statutu Spotki potgczenie Spoétki i przeksztatcenie Spoétki, rozwigzanie i
likwidacja Spotki, emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa, umorzenie akcji, tworzenie
funduszy celowych, wyrazenie zgody na zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich uzytkowania lub innego ograniczonego prawa
rzeczowego, wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spoétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru, uchwalanie regulaminu obrad Walnego
Zgromadzenia, zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorczej. Zgodnie ze Statutem nabycie i zbycie
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga zgody Walnego
Zgromadzenia. Zgode wydaje Rada Nadzorcza w przypadkach wskazanych w Statucie.

5. OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZAJACYCH
ORAZ ICH UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWA DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB
WYKUPIE AKCJI

Zasady powotywania i odwotywania organéw zarzadzajgcych sg zgodne z postanowieniami Kodeksu
spétek handlowych oraz ze Statutem. Zgodnie z obowigzujgcymi postanowieniami Statutu (§ 11 i
nastepne) Zarzad Spétki jest wieloosobowy i sktada sie z od jednej do szesciu oséb powotywanych na
wspdlng trzyletnig kadencje. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Prezesa. Zarzadu oraz pozostatych
cztonkdw Zarzadu, ktérych liczbe sama okresla. Zawieszenie w czynnosciach poszczegélnych lub
wszystkich cztonkéw Zarzagdu moze nastgpi¢ z waznych powoddw na mocy uchwaty Rady Nadzorcze;j.
Mandat cztonkdw Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni peten rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Mandat
Cztonka Zarzadu, powotanego przed uptywem danej kadencji Zarzadu, wygasa rdéwnoczesnie z
wygasnieciem mandatow pozostatych cztonkdw Zarzgdu. Mandaty cztonkdéw Zarzadu, powotanych przed
uptywem danej kadencji Zarzadu, w miejsce wszystkich dotychczasowych cztonkéw Zarzadu, wygasajg z
uptywem danej kadencji Zarzagdu. Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajg w razie rezygnacji cztonka z
petnionej funkcji, w razie odwotania cztonka przez Rade Nadzorczg oraz w przypadku $mierci cztonka.
Zgodnie z art. 368 § 4 Kodeksu spotek handlowych, kazdy z cztonkdw Zarzgdu Spotki moze by¢ odwotany
lub zawieszony w czynnosciach takze uchwata Walnego Zgromadzenia Spétki. Zarzad nie posiada
uprawnien do emisji i wykupu akcji Emitenta.

6. ZASADY ZMIANY STATUTU

Statut Spoétki nie przewiduje postanowien, ktore w sposdb bardziej znaczacy okreslajg dziatania niezbedne
do zmiany Statutu Spoétki. Wszelkie zmiany postanowien Statutu, podlegajg wiec ogdélnym wymogom
przepisdow prawa. W szczegdlnosci uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczgca takiej zmiany zapada
kwalifikowang wiekszoscig trzech czwartych gtoséw (art. 415 KSH).

Zgodnie z § 24 Statutu Spodtki zmiana Statutu nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy.

Zmiana Statutu staje sie skuteczna z chwilg wpisu zmian do KRS. Obowigzek zgtoszenia zmian Statutu
spoczywa na Zarzadzie Spotki.
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7. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA

a) ZARZAD - OPIS DZIALANIA

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych, Statut i Regulamin Zarzadu
Vantage Development S.A. Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spotke. Wszystkie sprawy
zwigzane z prowadzeniem Spétki niezastrzezone ustawg albo Statutem do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu. Tryb dziatania Zarzadu
szczegotowo okresla Regulamin Zarzadu uchwalony przez Zarzad, a zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.
Zgodnie z Regulaminem Zarzgdu cztonkowie Zarzadu s uprawnieni i obowigzani do Samodzielnego
dziatania zgodnie z przyjetym podziatem kompetencji oraz ponoszg odpowiedzialnos¢ wobec Emitenta.
Cztonkowie Zarzadu nadzorujg dziatalnos¢ komdrek merytorycznych w zakresie, jaki wynika z podziatu
kompetencji pomiedzy cztonkami Zarzadu. Kazdy Cztonek Zarzgdu odpowiada za optymalizacje
organizacyjno — ekonomiczng powierzonego zakresu spraw, w tym za planowanie i wykonanie
zwigzanego z nim budzetu. Cztonek Zarzadu jest obowigzany do informowania pozostatych cztonkéw
Zarzadu o podejmowanych istotnych decyzjach i wynikach sprawowanego nadzoru.

b) ZARZAD — SKtAD OSOBOWY | ZMIANY

Sktad osobowy i kadencje Zarzgdu wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2017 roku.

Tabela 32
“ Poczatek kadencji o kadencji
Edward Laufer Prezes Zarzadu 28.04.2016 28.04.2019
Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu 28.04.2016 28.04.2019

W roku obrotowym 2017 i do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w
sktadzie Zarzadu Spotki.

c) RADA NADZORCZA — OPIS DZIAtANIA

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych, Statut oraz Regulamin Rady
Nadzorczej Vantage Development S.A. Zgodnie z postanowieniami § 15 i nastepne Statutu Spotki Rada
Nadzorcza sktada sie od pieciu do o$miu cztonkdw. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej w tych granicach
okresla Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani (na okres wspdlnej,
trzyletniej kadencji) i odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie, dokonujac
wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej, wyznacza takze przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata kolegialnie. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady
Nadzorczej lub Cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Przewodniczacego, Rada Nadzorcza odbywa
posiedzenia co najmniej raz na kwartat. Dla waznosci uchwaty Rady Nadzorczej wymagane jest
zaproszenie wszystkich cztonkéw, doreczone co najmniej na siedem dni przed wyznaczong datg
posiedzenia oraz obecnos$¢ na posiedzeniu co najmniej potowy sktadu Rady Nadzorczej. Rada
Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnej liczby gtoséw
decyduje gtos Przewodniczagcego Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat
w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swdj gtos na pismie za posrednictwem innego Cztonka Rady
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Nadzorczej lub przy wykorzystaniu srodkéow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Rada
Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jego dziatania.

d) RADA NADZORCZA — SKEAD OSOBOWY | ZMIANY

Sktad osobowy i kadencje Rady Nadzorczej wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Tabela 33

Grzegorz Dzik Przewodniczacy Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Bogdan Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Jozef Biegaj Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Jakub Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Marek Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Marek Pasztetnik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018

e)

W roku obrotowym 2017 i do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w
sktadzie Rady Nadzorczej Spoéfki.

KOMITETY ORGANOW

W ramach Rady Nadzorczej Emitenta dziata Komitet Audytu Rady Nadzorczej. W zwigzku z wejsciem
w zycie w dniu 21 pazdziernika 2017 roku Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. poz. 1089), zgodnie z przepisem art. 297 w dniu
20 pazdziernika 2017 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie zmiany sktadu Komitetu
Audytu, dostosowujgc sktad do wymogow Ustawy. Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci
monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej, monitorowanie skutecznosci systemoéw
kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem, monitorowanie
wykonywania czynnosci rewizji finansowej, monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych. Komitet Audytu rekomenduje Radzie
Nadzorczej podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych do przeprowadzenia czynnosci
rewizji finansowej jednostki. Komitet Audytu dziata na podstawie przepiséw prawa oraz przyjetego
przez Rade Nadzorczg Regulaminu Funkcjonowania Komitetu Audytu. Przewodniczacy Komitetu
Audytu Rady Nadzorczej Emitenta spetnia kryterium niezaleznosci. Jeden z cztonkéw Komitetu Audytu
rowniez spetnia kryterium niezaleznosci, natomiast drugi Cztonek Komitetu Audytu nie spetnia
kryteridw niezaleznosci, gdyz petni on swojg funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta dtuzej niz trzy
kadencje oraz w zwigzku z faktem powigzan z akcjonariuszem, posiadajagcym powyzej 5% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Wedtug Emitenta fakty te nie wptywajg negatywnie na skutecznosé
monitorowania przez Komitet Audytu realizowanych w ramach Spétki funkcji kontroli wewnetrznej,
zarzadzania ryzykiem, compliance, audytu wewnetrznego oraz wydawania przez jej cztonkéw
bezstronnych opinii i sgdow.
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Sktad osobowy Komitetu Audytu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Tabela 34
Marek Pasztetnik Przewodniczacy Komitetu Audytu
Jakub Dzik Cztonek Komitetu Audytu
Marek Kowalski Cztonek Komitetu Audytu

W roku obrotowym 2017 miata miejsce zmiana sktadu Komitetu Audytu. Do dnia 20 pazdziernika 2017 roku
w sktad Komitetu Audytu wchodzili:

Sktad osobowy Komitetu Audytu do dnia 20 paZdziernika 2017 roku.

Tabela 35

I S
Jakub Dzik Przewodniczacy Komitetu Audytu
Jozef Biegaj Cztonek Komitetu Audytu
Marek Kowalski Cztonek Komitetu Audytu

Poza wskazanym Komitetem Audytu w Radzie Nadzorczej Emitenta nie zostat powotany zaden inny komitet.

8. GtOWNE CECHY STOSOWANYCH W SPOtCE | W GRUPIE VANTAGE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W roku obrotowym 2017 spétka Vantage Development S.A. stosowata zasady systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych, zgodnych i w zakresie przewidzianym dla spétek, ktérych
akcje sg notowane na GPW.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest pion ekonomiczno - administracyjny
kierowany przez Dyrektora Ekonomiczno Administracyjnego — Cztonka Zarzadu Spétki.

Ksiegi rachunkowe poszczegdlnych spétek Grupy Vantage prowadzone sg przez Centrum Ksiegowe
w ramach spotki Impel Business Solutions sp. z 0.0., ktdra swiadczy ustugi rachunkowo - ksiegowe oraz
kadrowo - ptacowe na rzecz Vantage Development i pozostatych spétek Grupy.

Sprawozdania finansowe Vantage Development S.A. i spotek Grupy zatwierdzane sg przez ich gtéwnych
ksiegowych, skonsolidowane sprawozdania Vantage Development S.A. zatwierdzane sg przez gtdwnego
ksiegowego Emitenta.
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Przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych obowigzuje
jednolity format narzedzia, ktéry obowigzuje rowniez dla wyliczania podatkéw (podatek dochodowy od
0s6b prawnych i podatek VAT).

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa sprawozdania finansowe poddawane sg odpowiednio
przeglgdowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta. Przeglagdowi podlega w szczegdlnosci
adekwatnosé¢ danych finansowych oraz zakres koniecznych ujawnied. Wyniki przegladu lub badania
prezentowane sg przez audytora Zarzagdowi Spotki oraz Radzie Nadzorczej.

Spotka stosuje system kontroli wewnetrznej oparty o procesy sporzgdzania sprawozdan finansowych
i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim. Raportowanie odbywa sie w oparciu o
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR). Sprawozdania finansowe i raporty okresowe po
zakoniczeniu przegladu lub badania biegtego rewidenta przekazywane sg Zarzadowi Spétki do ich
zatwierdzenia. Zatwierdzone dokumenty podlegajg publikacji zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.
Dodatkowo w 2017 roku w Spoétce przeprowadzono 8 kontroli wewnetrznych w celu sprawdzenia, czy
dziatania podejmowane przez poszczegdlne dziaty zgodne sg z prawem, wewnetrznymi procedurami i
wytycznymi Zarzadu.

9. RAPORT NA TEMAT POLITYKI WYNAGRODZEN

9.1. STAN ZATRUDNIENIA

Stan zatrudnienia, podziat wedtug kryterium formy prawnej zatrudnienia

Tabela 36

Umowa o prac q
prace Umowa zlecenia/

3 ) . umowa o dzieto
na czas okreslony na czas nieokreslony

31 grudnia 2017 r. 11 26 14 51

Ze wzgledu na przyjety model biznesowy prowadzonej dziatalnosci, spotki z Grupy Vantage polegajg w swojej
dziatalnosci na wykonawcach i podwykonawcach. Z tego powodu nie zatrudniajg pracownikéw operacyjnych
ani fizycznych, a jedynie administracyjnych i koordynujgcych prace wykonawcéw i podwykonawcéw, z
wytgczeniem Emitenta oraz spétki VD sp. z 0.0., ktdra na dzient 31 grudnia 2017 roku zatrudniata osiemnastu
pracownikow.

W spotkach z Grupy Vantage zostat przyjety podstawowy system wynagrodzen dla pracownikéw.
Dodatkowo, w ciggu roku 2017 nie nastgpity istotne zmiany w polityce wynagrodzen.
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9.2. WARTOSC WYNAGRODZEN OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH VANTAGE
DEVELOPMENT S.A. ORAZ Z TYTULU PEENIENIA FUNKCJI WE WEADZACH JEDNOSTEK
PODPORZADKOWANYCH

Wysokosé wynagrodzer cztonkdow Zarzgdu Spotki w 2017 roku

Tabela 37
taczna wartosc
taczna wartos¢ wynagrodzen taczna wartoéé wynagrodzer premii w
Imie i o podstawowych w 2017 r. [brutto 2017 r. [brutto w
2017 r. [brutto w tys. zi]
nazwisko w tys. zt] tys. 2]
Swiadczenia | Swiadczenia | Swiadczenia Swiadczenia Swiadczenia
pieniezne rzeczowe* pieniezne rzeczowe* pienigzne

Edward Prezes 1425 26 461 26 938

Laufer Zarzadu

Dariusz Cztonek 949 3 348 3 598

Pawlukowicz ~ Zarzadu

* Swiadczenia rzeczowe obejmujq dwa swiadczenia opfacane przez Emitenta — dodatkowej opieki medycznej oraz sktadek na polisy
ubezpieczenia na zycie.

W okresie objetym sprawozdaniem wszyscy cztonkowie Zarzadu Spotki otrzymywali wynagrodzenie state z
tytutu umow o prace zawartych ze Spétka Vantage oraz z tytutu petnienia funkcji w organach spétek z Grupy
Vantage, a takze odpowiednie Swiadczenia rzeczowe.

Ponadto Rada Nadzorcza w oparciu o ,Zasady premiowania kierownictwa GK Vantage Development”, ustala
nagrody przyznawane Cztonkom Zarzgdu w ramach systemu motywacyjnego.

Wysokosc¢ wynagrodzen cztonkow Zarzgdu Spotki z tytutu petnienia funkcji w organach spotek zaleznych w
2017 roku
Tabela 38

taczna wartos¢ wynagrodzen
w 2017 r. [brutto w tys. zi]

Imie i nazwisko

- S Swiadczenia
Swiadczenia pieniezne "
rzeczowe
Edward Laufer Prezes Zarzadu 2 -
Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu 13 -

Wysokosc¢ wynagrodzen cztonkow Rady Nadzorczej Spotki w 2017 roku
Tabela 39

taczna wartos¢ wynagrodzen

Imie i nazwisko

w 2017 r. [brutto w tys. zi]

X Przewodniczacy Rady 72
Grzegorz Dzik .
Nadzorczej

Bogdan Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 36
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Jozef Biegaj Cztonek Rady Nadzorczej 36
Jakub Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 36
Marek Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 36
Marek Pasztetnik Cztonek Rady Nadzorczej 36

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie petnili zadnych funkcji w spétkach zaleznych Emitenta i w zwigzku z tym nie
otrzymywali wynagrodzen z tego tytutu.

9.3. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE

REKOMPENSATE w PRZYPADKU ICH REZYGNACII LUB ZWOLNIENIA

Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB
ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POtACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE

W okresie objetym sprawozdaniem pomiedzy emitentem a osobami zarzgdzajgcymi nie byty zawierane zadne

umowy, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez
przejecie.

9.4. SYSTEM KONTROLI PROGRAMU AKCJI PRACOWNICZYCH

W okresie objetym sprawozdaniem nie funkcjonowaty w Spotce programy akcji pracowniczych.

9.5. INFORMACIA O ZOBOWIAZANIACH WYNIKAJACYCH Z EMERYTUR | SWIADCZEN O PODOBNYM
CHARAKTERZE DLA BYtYCH OSOB ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Spoétka nie posiadata zobowigzan, wynikajgcych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze dla bytych oséb zarzgdzajgcych, nadzorujgcych.

10. INFORMACJE DOTYCZACE UMOWY Z FIRMA AUDYTORSKA

Umowa z PKF Consult spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. (wczesniej PKF Consult sp. z 0.0.) z
siedzibg w Warszawie zostata zawarta 30 maja 2017 roku na okres niezbedny do wykonania badania
sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2017 oraz przegladu
potrocznego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2017 roku.

Wynagrodzenie firmy audytorskiej

Tabela 40

I S T R
badanie jednostkowego sprawozdania finansowego 21 14
badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 19 18
przeglad srédroczny jednostkowego sprawozdania finansowego 14 9
przeglad srédroczny skonsolidowanego sprawozdania finansowego 16 12
ustugi doradztwa podatkowego - 33
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Audytorem Spétki i Grupy, badajgcym sprawozdanie finansowego i skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok 2016 oraz dokonujgcym przegladu pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za
| pétrocze 2016 roku byta takze PKF Consult spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

11. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM W:tASCIWYM DLA

POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)

Zgodnie z wiedzg Spétki, w okresie od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku nie toczyty sie, ani nie tocza,
zadne postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki lub jednostki od niej zaleznej, ktérych
wartos¢ pojedynczo lub tacznie stanowi co najmniej 10% kapitatdéw wtasnych Spotki.

12. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

W okresie objetym sprawozdaniem Spoétka nie prowadzita dziatan w zakresie badan i rozwoju.

13. ZAGADNIENIA DOTYCZACE SRODOWISKA NATURALNEGO

Spotki nalezgce do Grupy Kapitatowej Vantage realizujg projekty inwestycyjne na podstawie Miejscowego
Planu Zagospodarowania Terenu, zgodnie z uzyskanym Pozwoleniem na Budowe, a wszelkie uzgodnienia
srodowiskowe pozyskiwane sg zgodnie z istniejgcymi przepisami prawa.

14. DzIAtALNOSC SPONSORINGOWA, CHARYTATYWNA LUB INNA O ZBLIZONYM CHARAKTERZE

Spoétka Vantage Development aktywnie wspiera charytatywnie dziatalno$¢ réznych podmiotéw. Sg to w
szczegblnosci Organizacje Pozytku Publicznego, ale takze uczelnie wyzsze. Jest takze sponsorem
odbywajgcych sie we Wroctawiu imprez sportowych i kulturalnych.

W 2017 roku w ramach wspdtpracy z Akademiag Sztuk Pieknych we Wroctawiu, w jednym w firmowych
biurowcow zostaty wystawione prace mtodych artystéw z Akademii Sztuk Pieknych.

Spotka Vantage Development regularnie wspiera takze charytatywnie dziatalno$¢ Fundacji Na Ratunek
Dzieciom z Chorobg Nowotworowg, w tym takze organizowane kazdego roku koncerty charytatywne.

0d 2017 roku Vantage Development S.A. wspiera finansowo lokalny siatkarski klub sportowy Impel Wroctaw.
Inicjatywa ta ma na celu promocje tej dyscypliny sportu wsrod mtodego pokolenia. Jednoczesnie stwarza
ciekawa alternatywe spedzenia wolnego czasu w rodzinnym gronie.

Wszystkie powyzsze dziatania bedg takze kontynuowane w trakcie roku 2018 (wtgcznie z wernisazem prac
studentow ASP), stajgc sie fundamentami strategii spotki dotyczgcej Spotecznej Odpowiedzialnosci Biznesu.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Tabela 41
21-03-2018 Edward Laufer Prezes Zarzadu
21-03-2018 Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu

Vantage Development 91



