7y VANTAGE

DEVELOPMENT

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej VANTAGE DEVELOPMENT

za | potrocze 2015 roku

@ 000000 ceeeccccceccccce @

/ MIESZKANIA / BIURA / OBIEKTY HANDLOWE /

Wroctaw, 26 sierpnia 2015 roku



/
J DEVELOPMENT

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

I GRUPA KAPITALOWA VANTAGE DEVELOPMENT s.3
1. INFORMACIE OGOLNE
2. SKtAD GRUPY KAPITALOWE)
3.  SPOLKI WYLACZONE Z KONSOLIDAC)I
4. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ, W TYM W WYNIKU POLACZENIA,
PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ SPOLKI, INWESTYCJI DEUGOTERMINOWYCH,
PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI
WitADZE VANTAGE DEVELOPMENT S.A.
6. AKCJE SPOLKI ORAZ AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH GRUPY KAPITALtOWEJ VANTAGE DEVELOPMENT
POSIADANE PRZEZ CZtONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ SPOLKI WG STANU NA DZIEN 30.06.2013 R.
ORAZ NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
7. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GEOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU
SPOLKI
L. DZIAtALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE) s.12
1. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY ORAZ UStUGI
GtOWNE RYNKI ZBYTU
ISTOTNE WYDARZENIA W GRUPIE KAPITALOWE)
OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE!
INFORMACJE DOTYCZACE LICZBY SPRZEDANYCH LOKALI
PROJEKTY DEWELOPERSKIE UWZGLEDNIONE W RACHUNKU ZYSKOW I STRAT
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE) (BILANS) — KOMENTARZ

bl

NV A WN

INFORMACJE DOTYCZACE EMISJI, WYKUPU | SPLATY NIEUDZIALOWYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH
9. ZADLUZENIE GRUPY KAPITALOWE
10. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT- KOMENTARZ
11. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY KAPITALOWE)
12. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A OSTATNIO PUBLIKOWANA PROGNOZA
13. INFORMACIE DOTYCZACE WYPLACONEJ (LUB ZADEKLAROWANEJ) DYWIDENDY
14. OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW
NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE
15. ISTOTNE ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO SPRAWOZDANIE FINANSOWE
16. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA
17. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA WYNIKI,
W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU
1l. POZOSTALE INFORMACIE s.33
1. ZASADY SPORZADZANIA SKROCONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
2. PORECZENIA KREDYTU LUB POZYCZKI LUB GWARANCJE UDZIELONE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.
i SPOLKI ZALEZNE - JEZELI tACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCII WYNOSI CO NAJMNIE)

10% KAPITALU WASNEGO VANTAGE DEVELOPMENT S.A

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

4. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A. LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA JEDNEJ
LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB tACZNIE SA ONE ISTOTNE |
ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

5. INNE INFORMACIE ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEIJ, FINANSOWEJ, WYNIKU
FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZOBOWIAZAN PRZEZ GRUPE KAPITALOWA



V VANTAGE

DEVELOPMENT
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI OIS

l. GRUPA KAPITAtOWA VANTAGE DEVELOPMENT

1.1  Informacje ogdlne

Petna nazwa (firma) jednostki dominujgce;j: VANTAGE DEVELOPMENT Spdtka Akcyjna
Siedziba: Wroctaw

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

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

Numer identyfikacyjny REGON: 930778024

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Vantage Development jest budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. Spétka Vantage Development S.A. realizuje projekty
deweloperskie przede wszystkim poprzez spétki celowe.

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

1.2  Sktad Grupy Kapitatowej

W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej Vantage Development S.A. jest jednostka dominujgcg, na dzien 30 czerwca
2015 r. wchodzity nastepujace spotki zalezne, wspodtzalezne i stowarzyszone:

Charakter
Nazwa jednostki ze wsl.(azanlem formy Siedziba powigzania
prawnej z Vantage
Development

Metoda Data
Akcjonariusze/Udziatowcy konsolidacji objecia
/wyceny  kontroli

Jednostki zalezne

47,26% Nutit A.S.
22,36 Trade Bridge Czechy A.S.

Vantage Development S.A. Wroctaw Jedr'ws?ka 9,09% ING OFE petna
dominujaca
5,35% Noble Funds Fundusz
15,94% pozostali akcjonariusze
IPD Potudnie sp. z 0.0. Wroctaw UL Sl Tt 100% Vantage Development S.A. petna 11.04.2008

bezposrednio

komplementariusz: VD sp. z 0.0.;

IRE VD spétka z ograniczong jednostka zalezna

odpowiedzialnoscig sp. k. w likwidacji iR bezposrednio I T AL i 11.04.2008
Development S.A.
VD sp. z0.0. Wroctaw JeanStk,a zale.zna 100% Vantage Development S.A. petna 29.10.2007
bezposrednio
Office VD sp. z 0.0. S.K.A. Wroctaw Jederid e e 100% Vantage Development S.A. petna 14.12.2007

bezposrednio
komplementariusz: VD sp. z 0.0.;
komandytariusz: Vantage petna 19.12.2008
Development S.A.
jednostka zalezna 100% Moonstone Company

Promenady Wroctawskie
VD spotka z ograniczong Wroctaw
odpowiedzialnoscia sp. k. w likwidacji
Promenady Epsilon VD

jednostka zalezna
bezposrednio

Wroctaw ) . petna 03.03.2010
sp. z0.0. posrednio sp.z o.o.
VD spotka z ograniczong jednostka zalezna S TR IO
o P Wroctaw ) . sp.z0.0., petna 17.12.2010
odpowiedzialnoscig -Invest - sp. k. posrednio K
komplementariusz VD sp. z 0.0.
PRW sp. z 0.0. Wroctaw LR Sl Tt 100% Vantage Development petna 28.11.2011

bezposrednio



odpowiedzialnoscig
sp. k.

Finanse VD sp. z 0.0.

VD Retail sp. z 0.0.

Promenady ZITA sp. z 0.0.

VD ER sp. z 0.0.

VD Retail Il sp. z 0.0.

Promenady Epsilon Sp. z 0.0.

~N

VD spotka z ograniczong

VD spotka z ograniczong

VD spétka z ograniczong

VD spétka z ograniczong

VD Il sp. z 0.0.

odpowiedzialnoscig S.K.A.

VD spétka z ograniczong

VD spotka z ograniczong

VD llll sp. z 0.0.

odpowiedzialnoscig sp. k

Promenady VD spétka z ograniczong

Promenady Il VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnos$cig spotka komandytowa

Promenady Il VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k w likwidacji

odpowiedzialnoscig Mieszkania XlII sp. k.

odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp. k.

odpowiedzialno$cig Mieszkania IX Sp. k.

odpowiedzialnoscig Mieszkania X Sp. k

Finanse VD Il spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig Mieszkania XI Sp. k

odpowiedzialnoscig Mieszkania XlI sp. k.

Moonstone Company sp. z 0.0.

Promenady IV VD spétka z ograniczong

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Warszawa

Warszawa

Wroctaw
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jednostka zalezna
posrednio

jednostka zalezna
posrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
posrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

jednostka zalezna
bezposrednio
Jednostka zalezna
posrednio

jednostka zalezna
bezposrednio

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

99,9% VDER z0.0.;
0,1% VD sp. z 0.0.

100% Vantage Development S.A.

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

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

100% Vantage Development S.A.

100% Vantage Development S.A.

99,99% Vantage
Development S.A.;
0,01% VD sp. z 0.0.

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

100% Finanse VD sp. z 0.0.

54,39% Vantage Development
S.A,;

45,61% Finanse VD 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.

100% Vantage Development S.A.

100% PRW sp. z 0.0.

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

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

2015

23.05.2012

21.06.2012

10.04.2013

05.06.2013

05.06.2013

05.06.2013

22.07.2013

25.10.2013

10.01.2014

14.01.2014

10.06.2014

01.08.2014

23.10.2014
02.10.2014

02.10.2014

09.01.2015

03.04.2015

08.04.2015

16.04.2015

16.06.2015

IPD Invest sp. z 0.0.

Centauris BIS sp. z 0.0. w likwidacji

Centauris Il IPD Invest spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A

Jednostki wspétzalezne

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

jednostka
wspotzalezna
posrednio
jednostka
wspotzalezna
bezposrednio
jednostka
wspotzalezna

100% IPD Invest sp. z 0.0.

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

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

praw

wtasnosci

praw

wtasnosci

praw

wtasnosci

02.03.2010

18.04.2008

10.01.2014
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bezposrednio

komplementariusz IPD Invest

Centauris IPD Invest spétka z ograniczon Jelinei sp.z0.0.; raw
L L. > ¢ 3 Wroclaw wspotzalezna p SR P , . 11.04.2008
odpowiedzialnoscig Sp. k. et komandytariusz Centauris Il IPD  wtasnosci

Invest sp. z 0.0. S.K.A.

1.3 Spotki wylaczone z konsolidacji

Na dzied 30 czerwca 2015 roku w strukturze Grupy Kapitatowej Vantage Development nie byto spdtek
wytaczonych z konsolidacji.

.4  Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej, w tym w wyniku potaczenia, przejecia lub

sprzedazy jednostek grupy kapitalowej Spétki, inwestycji diugoterminowych, podziatu,

restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

1. Zmiany w zakresie struktury akcjonariatu Vantage Development S.A.

w dniu 7 stycznia 2015 roku Pan Jozef Biegaj dokonat zbycia 300 000 akcji Emitenta. Tym samym
udziat Pana Jézefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmniejszeniu do 24,48%.

w dniu 18 marca 2015 roku Pan Jézef Biegaj dokonat zbycia 754 716 akcji Emitenta. Tym samym
udziat Pana Jozefa Biegaja w kapitale zakladowym Emitenta ulegt zmniejszeniu do 23,27%. Akcje
zbywane przez Pana Jozefa Biegaja nabyta spdtka Asset Rent Management Sp. z 0.0. - podmiot
posrednio kontrolowany przez Pana Grzegorza Dzika. Po dokonaniu wskazanej transakcji Pan
Grzegorz Dzik posiada tacznie 30 262 439 akcji Emitenta, ktére stanowig 48,47% udziatu w kapitale
zaktadowym Emitenta, w tym: akcje posiadane bezposrednio: 29 507 723, ktdre stanowig 47,26%;
akcje posiadane w ramach kontroli sprawowanej, zgodnie z art. 87 ust.4 pkt.4 Ustawy o ofercie
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych, nad spdtkg Asset Rent Management Sp. z o.0.: 754 716 akcji Emitenta,
ktére stanowig 1,21% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta.

w dniu 10 kwietnia 2015 roku Pan Jézef Biegaj dokonat zbycia 1 000 000 akcji Emitenta. Tym
samym udziat Pana J6zefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmniejszeniu do 21,67%.

w dniu 23 czerwca 2015 roku Pan Jozef Biegaj w wyniku realizacji zapisow umowy aportu
rzeczowego papierow wartosciowych zawartej pomiedzy Panem Jézefem Biegajem a Trade Bridge
Czechy A.S. z siedzibg w Pradze (dziatajgcej zgodnie z prawem Republiki Czeskiej) na rachunku
papieréw wartosciowych Trade Bridge Czechy A.S. zapisanych zostato 13.527.991 akcji Emitenta.
Ponadto w wyniku realizacji wskazanej umowy na rachunku papieréw wartosciowych spoétki Trade
Bridge Czechy A.S. zapisanych zostato dodatkowo 435.701 akcji Emitenta. Po przeprowadzeniu
wskazane] transakcji Pan Jézef Biegaj nie posiada bezposrednio akcji Emitenta. Natomiast
w zwigzku z faktem, ze Pan JAzef 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, po wniesieniu wszystkich w/w akcji do Trade Bridge Czechy A.S. Pan Jozef
Biegaj posiada posrednio facznie 13.963.692 akcji Emitenta, ktére stanowig 22,36% w kapitale
zaktadowym Spétki i uprawniajg do 13.963.692 gtoséw na WZ Spétki i 22,36% udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na jej WZ Spaotki.

w dniu 24 czerwca 2015 roku Pan Grzegorz Dzik w wyniku realizacji zapisdbw umowy aportu
rzeczowego papierow wartosciowych zawartej pomiedzy Panem Grzegorzem Dzikiem a Nutit A.S.
z siedzibg w Pradze (dziatajgcej zgodnie z prawem Republiki Czeskiej) na rachunku papieréw
wartosciowych Nutit A.S. zapisanych zostato 29.507.723 akcji Emitenta. Po przeprowadzeniu
wskazanej transakcji Pan Grzegorz Dzik nie posiada bezposrednio akcji Emitenta. Natomiast
w zwigzku z faktem, ze Pan Grzegorz Dzik, jest podmiotem dominujgcym wobec Nutit A.S,, tj. jest
jej wiekszosciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w niej funkcje Cztonka Zarzadu, a jednoczes$nie
w ramach kontroli sprawowanej posrednio nad spotkg Asset Rent Management sp. z o0.0., ktdra
posiada 754.716 akcji Emitenta, to Pan Grzegorz Dzik posiada posrednio tgcznie 30.262.439 akgji
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Emitenta, ktore stanowia 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawniajg do
30.262.439 gtosdw na WZ Spotki i 48,47% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na jej WZ.

Zawigzanie spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Mieszkania XI sp. k.

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajacej pod firmg VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania Xl sp. k. Spétka zostata zarejestrowana w KRS
w dniu 9 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spotki VD Retail 11l sp. z 0.0. w spétke VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania Xlil sp. k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spoétki z ograniczonag
odpowiedzialnoscia w spdtke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw w dniu 27 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spétki VD Mieszkania VIII sp. z o0.0. w spoétke VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp. k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spoétki z ograniczonag
odpowiedzialnoscig w spdétke komandytowq. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw w dniu 27 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spotki IRE VD sp. z o0.0. S.K.A. w spotke IRE VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate
o przeksztatceniu spoétki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru w dniu
2 lutego 2015 roku.

Przeksztatcenie spoétki Promenady Wroctawskie VD sp. z o0.0. S.K.A. w spotke Promenady
Wroctawskie VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spoétki z ograniczonag
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru w dniu
9 lutego 2015 roku.

Sprzedaz udziatéw spotki Centauris BIS sp. z o0.0.

W dniu 23 stycznia 2015 roku spdétka BNM — 3 sp. z 0.0. dokonata zbycia na rzecz spétki IPD Invest
sp. z 0.0. wszystkich posiadanych przez BNM — 3 sp. z 0.0. udziatéw spétki Centauris BIS sp. z 0.0. Tym
samym od dnia 23 stycznia 2015 roku spétka Centauris BIS sp. z 0.0. jest jednoosobowg spotkg, ktérej
jedynym wspélnikiem jest spétka IPD Invest sp. z 0.0.

Przeksztatcenie spétki Promenady Il VD sp. z o0.0. S.K.A. w spotke Promenady Ill VD spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spoétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru w dniu
3 marca 2015 roku.
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Whiesienie aportu do spétki Tadwil Invest | spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A.

W dniu 22 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki Tadwil Invest | spotka
z ograniczong odpowiedzialnodcig S.K.A. podjeto uchwate o podwyiszeniu kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii B. Jednoczesnie Zgromadzenie dokonato zmian w statucie spétki, w tym
zmiany firmy pod, ktérg dziata spétka. Zmiany zostaty wpisane do rejestru w dniu 16 lutego 2015 roku.
Od dnia rejestracji spotka dziata pod firmg Finanse VD |l spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
S.K.A. Zmianie ulegta tez struktura akcjonariatu, ktory po transakcji ksztattowat sie nastepujaco:
50,75% Vantage Development S.A, 45,61% Finanse VD sp. z 0.0., 3,64% IRE VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

Zawiazanie spotki VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania Xl sp. k.

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajgcej pod firmg VD
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania Xl sp. k. Spétka zostata zarejestrowana w KRS
w dniu 3 kwietnia 2015 roku.

Zawiazanie spotki VD Il spétka z o.0.

W dniu 8 kwietnia 2015 roku zostata zawigzana spotka zorganizowana w formie organizacyjno prawnej
spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig dziatajgca pod firmg VD Il sp. z 0.0. Jedynym wspdlnikiem
Emitent.

Nabycie 100% udziatow spétki Moonstone Company sp. z 0.0.

W dniu 16 kwietnia 2015 roku spotka PRW sp. z o.0. nabyta 100% udziatéw spétki Moonstone
Company sp. z 0.0.

Zmiana struktury wspolnikow w spétce Promenady Il VD spétka z o.0.

W dniu 29 kwietnia 2015 roku Emitent sprzedat jeden udziat spotki Promenady Il VD sp. z 0.0. do spotki
VD sp. z o.0.

Przeksztatcenie spétki Promenady Epsilon VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig S.K.A. w
spotke Promenady Epsilon VD sp. z 0.0.

W dniu 10 Ilutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdéw podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki komandytowo -
akcyjnej w spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru
w dniu 8 maja 2015 roku.

Potaczenie spotki VD ER sp. z 0.0. ze sp6tkg IPD Centrum sp. z o0.0.

W dniu 28 maja 2015 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS
postanowieniem dokonat potgczenia spétek VD ER sp. z o.0. ze spétka IPD Centrum sp. z o.0.
Potaczenie nastgpito w sposob okreslony w art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu Spétek Handlowych, poprzez
przeniesienie catego majgtku IPD Centrum spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscig (spotka
przejmowana) na VD ER sp. z o0.0. (spdtka przejmujaca), poprzez podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spotki Przejmujacej (facznie przez przejecie).

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spotki Promenady Wroctawskie VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 29 maja 2015 roku likwidatorzy spétki Promenady Wroctawskie VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. zakonczyli czynnosci likwidacyjne spétki i ztozyli do Sgdu Rejonowego dla
Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziatu Gospodarczego KRS wniosek o wykreslenie spotki z rejestru.
Spotka zostata wykreslona z rejestru w dniu 15 lipca 2015 roku.
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Zmiana wspdlnika w spétce PRW sp. z 0.0.

W zwigzku z zakonczeniem czynnosci likwidacyjnych spétki Promenady Wroctawskie VD spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. i podziatem jej majgtku pomiedzy wspdlnikdw, wspdlnikiem
spotki PRW sp. z 0.0. w miejsce spdtki Promenady Wroctawskie VD spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. w likwidacji weszta spdtka Vantage Development S.A.

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spétki Promenady Il VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 29 maja 2015 roku likwidatorzy spotki Promenady Il VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. zakonczyli czynnosci likwidacyjne spoétki i ztozyli do Sadu Rejonowego dla
Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziatu Gospodarczego KRS wniosek o wykreslenie spétki z rejestru.
Spdtka do dnia przekazania raportu nie zostata wykreslona z rejestru.

Zmiana komandytariusza w spoétce Promenady VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
W zwigzku z zakoriczeniem czynnosci likwidacyjnych spotki Promenady Il VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. i podziatem jej majatku pomiedzy wspdlnikéw, komandytariuszem spotki
Promenady VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w miejsce spétki Promenady Il VD
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w likwidacji weszta spotka Vantage Development S.A.

Zakoriczenie czynnosci likwidacyjnych spétki IRE VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
W dniu 3 czerwca 2015 roku likwidatorzy spétki IRE VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
zakonczyli czynnosci likwidacyjne spotki i ztozyli do Sgdu Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej, VI
Wydziatu Gospodarczego KRS wniosek o wykreslenie spotki z rejestru. Spotka zostata wykreslona z
rejestru w dniu 4 sierpnia 2015 roku.

Zmiana struktury akcjonariatu spétki Finanse VD Il spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A.
W zwigzku z zakonczeniem czynnosci likwidacyjnych spétki IRE VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. i podziatem jej majatku pomiedzy wspdlnikéw, akcjonariuszem spotki
Finanse VD Il spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. w miejsce spotki IRE VD spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w likwidacji weszta spotka Vantage Development S.A. Tym
samym udziat akcjonariusza Vantage Development w spdtce Finanse VD Il sp. z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. ulegt zwiekszeniu do 54,39%.

Zawigzanie sp6tki Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 24 kwietnia 2015 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajgcej pod firma
Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Spdtka zostata zarejestrowana w KRS
w dniu 16 czerwca 2015 roku.

Zmiana struktury wspdlnikéw w spétce Promenady Epsilon VD sp. z 0.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka VD sp. z 0.0. dokonata zbycia 8 udziatéw posiadanych w spotce
Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. na rzecz spétki Vantage Development S.A. Tym samym spotka
VD sp. z 0.0. nie jest juz wspdlnikiem spétki Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. Aktualnie wspdlnikiem
posiadajagcym 53.055 udziatow jest spotka Vantage Development, a wspdlnikiem posiadajgcym 89.835
udziatéw jest spotka PRW sp. z 0.0

Zmiana struktury wspolnikow w spétce Promenady Epsilon sp. z o.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 1 udziatu w spodtce
Promenady Epsilon sp. z 0.0. na rzecz spdtki VD sp. z 0.0. Tym samym spétka Promenady Epsilon
sp. z 0.0. nie jest juz jednoosobowg spotky. Aktualnie wspdlnikiem posiadajgcym 9.999 udziatéw jest
spotka Vantage Development S.A., a wspodlnikiem posiadajgcym 1 udziat jest spétka VD sp. z o.0.
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Zmiana struktury wspalnikéw w spétce Promenady ZITA sp. z o.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 1 udziatu w spodtce
Promenady ZITA sp. z 0.0. na rzecz sp6tki VD sp. z 0.0. Tym samym spotka Promenady ZITA sp. z o.0.
nie jest juz jednoosobowa spotka. Aktualnie wspdlnikiem posiadajgcym 4.999 udziatéw jest spotka
Vantage Development S.A., a wspdlnikiem posiadajgcym 1 udziat jest spotka VD sp. z o.0.

Zmiana struktury wspdlnikow w spétce Finanse VD sp. z 0.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 199 udziatéw
posiadanych w spétce Finanse VD sp. z 0.0. na rzecz spoétki VD ER sp. z 0.0., a 1 udziat zbyta na rzecz
spotki VD sp. z 0.0. Tym samym spoétka Vantage Development S.A. nie jest juz wspodlnikiem spotki
Finanse VD sp. z 0.0. Aktualnie wspdlnikiem posiadajgcym 999 udziatéw jest spdtka VD ER sp. z 0.0., a
wspolnikiem posiadajgcym 1 udziat jest spétka VD sp. z o.0.

Przeksztatcenie spotki Promenady Il VD spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia w spétke
Promenady Il VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 29 maja 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate
o przeksztatceniu spoétki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru w dniu
23 czerwca 2015 roku.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spotki Moonstone Company sp. z o.0.

W dniu 25 czerwca 2015 roku NZW spotki Moonstone Company sp. z 0.0. uchwatg podwyzszyto kapitat
zaktadowy spétki Moonstone Company sp. z 0.0. z kwoty 5.000 ztotych do kwoty 19.123.700 ztotych.
Nowo wyemitowane udziaty w podwyzszanym kapitale zaktadowym spétki Moonstone Company sp. z.
0.0. zostaty objete przez spotke PRW sp. z 0.0. oraz spotke Vantage Development S.A. w zamian za
wktfad niepieniezny w postaci 100% udziatéw w spétce Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. Tym samym
spotki Vantage Development S.A. oraz PRW sp. z 0.0. wniosty wszystkie posiadane udziaty w spotce
Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. do spo6tki Moonstone Company sp. z 0.0. Do dnia przekazania raportu
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki Moonstone Company sp. z 0.0. nie zostato zarejestrowane
w rejestrze.

Przeksztatcenie spétki Finanse VD sp. z o.0. w spdtke Finanse VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 25 czerwca 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto uchwate
o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spoétki z ograniczonag
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do rejestru po
dniu 30 czerwca 2015 roku, tj. w dniu 20 lipca 2015 roku.

Zbycie udziatéw w spétce VD Il sp. z o0.0.

Po dniu bilansowym tj. w dniu 21 lipca 2015 roku spdtka Finanse VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. dokonata zbycia 100% posiadanych udziatéw w spétce VD Il sp. z 0.0. na
rzecz spoétki Vantage Development S.A. Tym samym jedynym wspdlnikiem spétki VD Il sp. z o.0. jest
spoétka Vantage Development S.A.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spoétki VD Il sp. z o0.0.

W dniu 31 lipca 2015 roku NZW spétki VD 1l spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig uchwata
podwyzszyto kapitat zaktadowy spotki VD Il sp. z 0.0. z kwoty 5.000 ztotych do kwoty 187.800.000
ztotych. Nowo wyemitowane udziaty w podwyzszanym kapitale zaktadowym spétki VD Il sp. z o.o.
zostaty objete przez spotke Vantage Development S.A. w zamian za wkiad niepieniezny w postaci
wszystkich udziatdw posiadanych w spdétce PRW sp. z 0.0. Do dnia przekazania raportu podwyzszenie
kapitatu zaktadowego spétki PRW sp. z 0.0. nie zostato zarejestrowane w rejestrze.
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32. Podwyzszenie kapitatu zakladowego spétki Finanse VDII sp. z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

W dniu 13 sierpnia 2015 roku NZW spétki Finanse VD Il spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii C. Do dnia
przekazania raportu podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki Finanse VD Il spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig S.K.A. nie zostato zarejestrowane w rejestrze.

.5 Wiadze Vantage Development S.A.

*  RADA NADZORCzZA
Na dzien 30 czerwca 2015 r. w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzity nastepujgce osoby:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Sktad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Cztonkowie Rady Nadzorczej Jakub Dzik

Marek Pasztetnik

Marek Kowalski

Do dnia 25 czerwca 2015 roku, tj. do dnia wyboru przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Emitenta nowej Rady Nadzorczej, w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujgce osoby:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Sktad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Cztonkowie Rady Nadzorczej Piotr Nowjalis

Mirostaw Greber

Jerzy Dobrowolski

* ZARZAD
Na dzien 30 czerwca 2015 r. sktad Zarzagdu Vantage Development S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Funkcja w Zarzadzie Sktad

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

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Vantage Development za | pdtrocze 2015 r. sktad Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spoétki nie ulegt
zmianie.
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1.6  Akcje Spétki oraz akcje i udziaty w jednostkach Grupy Kapitatowej Vantage Development posiadane
przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki wg stanu na dzien 30 czerwca 2015 r. oraz na dzien
przekazania raportu.

a. Grupa Vantage Development z wytgczeniem Emitenta:
— osoby zarzgdzajgce Emitentem nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatéw i akcji w spotkach z
Grupy Kapitatowej Vantage Development;
— osoby nadzorujgce nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatéw i akcji w spoétkach z Grupy
Kapitatowej Vantage Development.
b. Emitent:
— osoby zarzadzajgce Emitentem nie posiadaty posrednio oraz bezposrednio akcji Vantage
Development S.A.;
— cztonkowie Rady Nadzorczej Pan Bogdan Dzik, Pan Jakub Dzik, Pan Marek Pasztetnik oraz Pan
Marek Kowalski nie posiadajg bezposrednio i posrednio akcji Emitenta;
— przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Grzegorz Dzik oraz Cztonek Rady Nadzorczej Pan Jozef Biegaj
na dzien bilansowy oraz na dzien przekazania raportu posiadali posrednio akcje Emitenta zgodnie z
ponizszg tabela.

Akcjonariusz llos¢ akcji LLHERILELEIL
zaktadowym

Nutit A.S. - Podmiot kontrolowz?ny przez Przewodniczgcego Rady 29507 723 47,26%
Nadzorczej — Pana Grzegorza Dzika
Asset Rent Management sp. z 0.0. — podmiot posrednio kontrolowany

; A ) 754 716 1,2%
przez Przewdniczacego Rady Nadzorczej — Pana Grzegorza Dzika
Trade Bridge Czechy A.S. — podmiot kontrolowany przez Cztonka Rady 13 963 692 22,36%

Nadzorczej — Pana Jozefa Biegaja

Pan Grzegorz Dzik jestem osobq dominujgcq wobec Nutit A.S., tj. jest jej wiekszosciowym
akcjonariuszem oraz petni w niej funkcje Cztonka Zarzqdu. Jednoczesnie Pan Grzegorz Dzik jest osobg
posrednio kontrolujgcq spotke Asset Rent Management sp. z o0.0., ktéra posiada 754.716 akcji
Emitenta. Tym samym Pan Grzegorz Dzik posiada posrednio tqcznie 30.262.439 akcji Emitenta, ktdre
stanowiq 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki oraz uprawniajg do 30.262.439 gtosow na WZ
Spotki i 48,47% udziatu w ogdlinej liczbie gtosow na jej WZ.
Pan Jozef Biegaj jest osobq dominujgcq wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest wiekszosciowym
akcjonariuszem oraz petni w spotce Trade Bridge Czechy A.S. funkcje Cztonka Zarzqdu. Tym samym Pan
Jozef Biegaj posiada posrednio tgcznie 13.963.692 akcje Emitenta, ktdre stanowiq 22,36% w kapitale
zaktadowym Spétki i uprawniajq do 13.963.692 gtoséw na WZ Spétki i 22,36% udziatu w ogdlinej liczbie
gtosow na jej WZ Spotki.

W pierwszym pétroczu 2015 roku nastgpity zmiany stanu posiadania akcji przez osoby nadzorujgce, ktére to
zmiany zostaty opisane w pkt |.4. ppkt 1 Raportu.

I.7  Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoéfki
Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spétki znaczgcymi akcjonariuszami posiadajgcymi akcje na dzien przekazania raportu
byli:

Udziat w kapitale

Akcjonariusz llos¢ akcji ) llos¢ gtosow Udziat gtoséw na Wz
Nutit A.S. 29 507 723 47,26% 29507 723 47,26%
Trade Bridge Czechy A.S. 13 963 692 22,36% 13 963 692 22,36%
ING OFE 5675 405 9,09% 5675 405 9,09%
Noble Funds Fundusz 3340 346 5,35% 3340 346 5,35%
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Pan Grzegorz Dzik jestem osobg dominujaca wobec Nutit A.S., tj. jest jej wiekszosciowym akcjonariuszem oraz
petni w niej funkcje Cztonka Zarzgdu. Jednoczesnie Pan Grzegorz Dzik jest osobg posrednio kontrolujgcy spotke
Asset Rent Management sp. z 0.0., ktéra posiada 754.716 akcji Emitenta. Tym samym Pan Grzegorz Dzik
posiada posrednio tgcznie 30.262.439 akcji Emitenta, ktore stanowig 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym
Spotki oraz uprawniajg do 30.262.439 gtosdw na WZ Spotki i 48,47% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na jej WZ.

Pan Jozef Biegaj jest osobg dominujgcg wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest wiekszosciowym akcjonariuszem
oraz petni w spétce Trade Bridge Czechy A.S. funkcje Cztonka Zarzadu. Tym samym Pan Jézef Biegaj posiada
posrednio tgcznie 13.963.692 akcje Emitenta, ktdre stanowig 22,36% w kapitale zaktadowym Spotki
i uprawniajg do 13.963.692 gtoséw na WZ Spétki i 22,36% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na jej WZ Spotki.

Pan Grzegorz Dzik od dnia 24 czerwca 2014 roku, tj. od dnia ostatniej transakcji nabycia dodatkowych 724 152
Zmiany w stanie posiadania akcji Emitenta przez znaczacych akcjonariuszy opisane zostaty w pkt I.4. ppkt 1

Raportu.

Il. _DZIALALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE)

II.1 Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

W pierwszym poétroczu 2015r.skonsolidowane przychody ze sprzedazy Vantage Development wyniosty
20455 tys. zt.,, a ich gtéwnym Zrédtem byta sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych przedsiewziecia
Promenady Mieszkaniowe etap Il. Ponadto Grupa uzyskiwata przychody z najmu budynkéw biurowych
Promenady Epsilon, Delta 44, Promenady Zita B oraz obiektéw handlowych Grona Park i Galaktyka Park.

Projekty mieszkaniowe

Promenady Wroctawskie

Promenady Wroctawskie to wyjgtkowa inwestycja
na mapie Wroctawia. Na zlokalizowanym wzdtuz
gtéwnej odnogi Odry i oddalonym zaledwie o 3
km od rynku obszarze 15 hektaréw powstaje
nowa dzielnica Wroctawia z dwiema
wyodrebnionymi  strefami -  mieszkaniowo
ustugowg (obejmujgcg docelowo okoto 2 000
mieszkan) oraz biurowg (Promenady Business
Park oferujagce okoto 90 tys. m>. nowoczesnej
powierzchni biurowej). Waznga czescig projektu sa

liczne zaplanowane tereny zielone oraz wtasne
nadbrzeze.

Projekt realizowany jest etapowo. W trzech zakonczonych juz etapach wybudowano tgcznie 675 mieszkan oraz
powierzchnie ustugowa. Sprzedaz IV etapu inwestycji ruszy juz we wrzesniu tego roku.

Centauris

Centauris to kompleks mieszkaniowy zlokalizowany
zaledwie 4 km od wroctawskiego rynku, w prestizowej
dzielnicy Wroctawia Krzyki — Borek. Dodatkowym atutem
jest tez sasiedztwo osiedla z Parkiem Skowronim -
wymarzonym miejscem do rodzinnego wypoczynku,
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codziennej aktywnosci fizycznej czy relaksu. Osiedle realizowane jest w 5 etapach, z ktérych dwa (facznie 226
mieszkan) zostaty juz zakonczone. Obecnie realizowany jest etap Ill (103 lokale), ktérego budowa zakonczy sie
w ostatnich miesigcach 2015 r. Do oferty trafity juz takze mieszkania z IV i V (134 mieszkania) etapu z terminem
realizacji przewidzianym na Il kwartat 2016 roku.

Patio House

Patio House to czteropietrowy budynek atrialny z
parkingiem naziemnym, ktory powstaje w
zachodniej czes$ci Wroctawia, w urokliwym miejscu
pomiedzy Parkiem Pilczyckim a Parkiem Zachodnim
w poblizu stawu Pilczyckiego. To idealna lokalizacja
dla wszystkich cenigcych tatwy dostep do terenow
rekreacyjnych przy jednoczesnej bliskosci centrum.
Wewnetrzne patio, od ktérego wywodzi sie nazwa

inwestycji, stworzy przysztym mieszkaricom poczucie
spokoju i prywatnosci. Projekt przewiduje
wybudowanie 65 mieszkann o powierzchni od 30 do
78 m’.

Nowe Zerniki

Inwestycja realizowana bedzie w ramach inicjatywy
Gminy Wroctaw — WUWA 1l Nowe Zerniki. Inspiracja dla
organizatoréw przedsiewziecia byta wystawa sprzed
ponad osiemdziesieciu lat — Wohnung und Werkraum
(WuWA) - modelowe osiedle wzniesione w ramach
wystawy WUWA, ktére okazato sie jednym z bardziej
spektakularnych eksperymentéw architektonicznych na
Swiecie. Na terenie osiedla obok obiektow rekreacyjnych
powstanie szkota, przedszkole i dom kultury.

Uzyskano pozwolenie na budowe. Planowane rozpoczecie
sprzedazy Il Q 2015

Living Point Mokotow

Pierwsza inwestycja realizowana w Warszawskiej
dzielnicy Mokotow. Do oferty trafi 348 mieszkan w
dwdéch nowoczesnych obiektach wielorodzinnych o
eleganckim charakterze. Doskonata lokalizacja
inwestycji zapewni tatwag komunikacje z Centrum miasta
przy jednoczesnej bliskosci punktéw handlowo-
ustugowych w tym galerii Mokotéw. Rozpoczecie
sprzedazy | etapu zaplanowano na Il Q 2015.
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Projekty komercyjne

Promenady Epsilon

Promenady Epsilon to pierwszy biurowiec projektu
Promenady Business Park. Zaletg budynku sg elastyczne
moduty dla najemcéw (od 150 m?) oraz lokalizacja: dobry
dojazd do lotniska oraz wezta autostrad A4 i A8,
bezposrednie sasiedztwo stacji kolejowej Wroctaw
Nadodrze oraz wezta linii tramwajowej i autobusowej.
Catkowita powierzchnia uzytkowa biur wynosi 7,13 tys. m’.
W garazu podziemnym dostepnych jest 81 miejsc

parkingowych oraz 16 na poziomie ,0” i 15 miejsc terenowych. Inwestycja zostata oddana do uzytku w Il
kwartale 2012 roku i jest aktualnie wynajeta w 97%.

Budynek posiada certyfikat ekologiczny BREEM.

Promenady Zita

Promenady Zita to kolejny biurowiec projektu Promenady
Business Park. Inwestycja realizowana jest w czterech
etapach, a catkowita powierzchnia uzytkowa biur do
. . .z . 2 . ,
wynajecia wynosi¢ bedzie 22 tys. m“. Dla najemcow
dostepne beda 394 miejsca postojowe. Wysokiej jakosci
instalacje gwarantujg komfort pracy oraz ograniczenie

L EEEER
EEREER
1R =R

kosztéw zwigzanych z eksploatacyjg powierzchni, czego
potwierdzeniem jest certyfikat na poziomie Platinium w systemie LEED.

Zakonczenie budowy | etapu projektu Promenady Zita o powierzchni ok. 5,6 tys. m’ nastgpito w pazdzierniku
2014 roku. Aktualny poziom komercjalizacji wynosi 85%. Kolejne etapy projektu Promenady Zita, obejmujgce
facznie pozostate ponad 16,5 tys. m’. powierzchni uzytkowej biur do wynajecia uruchamiane sg sukcesywnie.
Obecnie trwa budowa kolejnego etapu - ZITA C o tacznej powierzani 6 050 m’ z terminem pozwolenia na
uzytkowanie przewidzianym na wrzesien 2015

Delta 44

Delta 44 jest budynkiem handlowo — ustugowo - biurowym
potozonym w samym centrum Wroctawia. W bezposrednim
sgsiedztwie biurowca znajduje sie Dworzec Gtéwny PKP oraz
PKS. W obiekcie znajduje sie ponad 4 200 m’ powierzchni
biurowej i handlowej.

Na pierwszym pietrze zlokalizowane sg zaréwno lokale
handlowe jak i biurowe, wyzsze kondygnacje przeznaczone sg
wytgcznie na biura. Parter budynku, z wejSciem od strony ul.
Gen Henryka Dabrowskiego oraz recepcja, jest miejscem
lokalizacji mniejszych lokali handlowo-ustugowych. Budynek
zostat oddany do uzytku w 2013 roku i jest skomercjalizowany
w 85%
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Grona Park

Park Handlowy miesci sie na terenie o powierzchni 1
hektara przy ul. Wiejskiej w Zielonej Gérze. Mocna
strong nieruchomosci jest jej lokalizacja w poblizu
duzych osiedli mieszkaniowych oraz najwazniejszych
drog lokalnych Zielonej Goéry taczacych potnocno i
poétnocno-zachodnie odcinki obwodnic z centrum
miasta. Jednym z pierwszych najemcéw Parku
Handlowego Grona Park zostat supermarket ,Piotr i
Pawet”, ktdorego lokal zajmuje przeszto 1000 m’

powierzchni. Inni najemcy to Kolporter, dystrybutor
prasy i towarow FMCG, oraz Apteka i Drogeria
HYDROMAX. Grona Park to 2 930 m” powierzchni handlowej skomercjalizowanej obecnie w 42% oraz budynek
biurowy o pow. 1 000 m’

Galaktyka Park

Galaktyka to nowy Park Handlowy potozony tuz obok
prestizowego osiedla Centauris i Parku Skowroniego
w samym sercu dzielnicy Krzyki-Borek. Gtéwnym
atutem inwestycji jest wtasnie doskonata lokalizacja:
dogodne potaczenie z autostrada A-4, ciggami
komunikacyjnymi, centrum Wroctawia oraz miejskg
infrastruktura.

Na oferte Galaktyki sktadac sie bedg sklepy, punkty
ustugowe oraz lokale gastronomiczne, a jednym

z gtéwnych najemcéw jest otworzony w grudniu 2014
roku - supermarket ,Piotr i Pawet”. Swoich klientéw przyjmuje takze apteka, a od wrzesnia 2015 roku
rozpocznie dziatalnos¢ Fitness 24SEVEN.

Catosc¢ inwestycji tworzg dwa budynki, z ktérych kazdy zajmuje powierzchnie 2,5 tys. m”’.

Przy okazji realizacji projektu powstaje takze dodatkowa infrastruktura drogowa, ktéra utatwi komunikacje na
terenie parkingu oraz w dojezdzie do Parku Handlowego. W inwestycji znajdzie sie 5174 m’ powierzchni
handlowej, z czego 65 % zostato juz skomercjalizowane.

1.2 Giéwne rynki zbytu

Grupa Kapitatowa Vantage Development prowadzi dziatalnos$¢ przede wszystkim we Wroctawiu, gdzie realizuje
zaréwno inwestycje mieszkaniowe (m.in. Promenady Wroctawskie, Centauris, Patio House), jak komercyjne
(Promenady Business Park, Delta 44, Grona Park).

Strategia Grupy zaktada stopniowa dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci. Jej pierwszym etapem byta
budowa parku handlowego Grona Park w Zielonej Gdérze. Kolejnym bedzie wejscie na rynek warszawski,
rozpoczeta zostata realizacja dwuetapowej inwestycji mieszkaniowej przy ulicy Konstruktorskiej — Living Point
Mokotéw.
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PIERWOTNY RYNEK MIESZKANIOWY WE WROCLAWIU

Pierwsze potrocze 2015r. na wroctawskim pierwotnym rynku mieszkaniowym to okres duzej aktywnosci
zarowno kupujacych, jak i sprzedajacych. Do sprzedazy trafito wiele nowych mieszkan — zaréwno inwestycji
realizowanych etapowo, jak i catkowitych nowosci. Towarzyszyt temu rosnacy popyt widoczny zaréwno w
liczbie sprzedanych mieszkan, jak i dokonanych rezerwacji. W efekcie naptyw nowo wprowadzonej oferty
zniwelowany zostat z naddatkiem, przez co podaz w miescie spadta na koniec czerwca 2015 r. o 250 jednostek
do poziomu 7 444,

Wolumen sprzedazy mieszkan we Wroctawiu w latach 2012-2Q'2015
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Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — Il kwartat 2015, Emmerson

Wedtug szacunkéw firmy Emmerson w pierwszym kwartale 2015r. sprzedano 1890, a w drugim 1799
mieszkan, co daje o 22% wyzszg sprzedaz niz $rednia roku 2014. W opinii Zarzadu aktualna sytuacja rynkowa
jest optymistyczna dla deweloperdw, a wyraza sie to nie tylko w realizowanej wysokiej sprzedazy ale réowniez
utrzymujgcym sie zainteresowaniu strony popytowej wyrazonej w ilosci zarezerwowanych lokali (800 mieszkan
w 11Q 2015) przy stabilnie utrzymujace;j sie sredniej cenie ofertowe;j.

Srednia cena ofertowa mieszkarn na rynku mieszkaniowym we
Wroctawiu w latach 2012-2Q'2015
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—4— Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym we Wroctawiu w latach 2012-2Q'15 [z1]

Zrddto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — Il kwartat 2015, Emmerson

16



V VANTAGE

DEVELOPMENT
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI OIS

Sredni poziom cen we Wroctawiu nie zmienit sie znaczaco, zaréwno w ujeciu catego miasta, jak i w
poszczegblnych jego dzielnicach. W kazdym przypadku odnotowana zmiana zamkneta sie w wartosci mniejszej
niz 100 zt/m®. Poziom sredniej ceny liczony dla wszystkich mieszkan pozostajacych w sprzedazy zblizyt sie do
granicy 6 000 zt/m’. Najblizszej sredniej ogdlno miejskiej sg ceny na Krzykach (6 100 z’f/mz). Tansze mieszkania
mozna znalez¢ na Psim Polu (ok. 5 200 z’r/mz) i w Fabrycznej (5 450 z’f/mz). W Starym Miescie i Srédmiesciu
mieszkania wyceniane sg powyzej 7 000 zt/m’.

PIERWOTNY RYNEK MIESZKANIOWY W WARSZAWIE

Pierwsze poétrocze na rynku mieszkaniowym w Warszawie charakteryzowato sie duzg zmiennoscia. Pierwszy
kwartat to ostabienie po stronie podazy i jednoczesny spadek wolumenu sprzedazy. Drugi kwartat to rekordowa
liczba wprowadzonych na rynek mieszkann i ozywienie po stronie popytu owocujgce zwiekszong liczba
sprzedanych mieszkan. Dla dzielnicy Mokotéw, w ktérej zlokalizowana jest realizowana przez Vantage
Development inwestycja, sytuacja podazowa ksztattowata sie odmiennie gdyz juz w pierwszym kwartale
nastgpit wzrost oferowanej do sprzedazy liczby mieszkan i byt kontynuowany do korica czerwca 2015 osiggajac
wielkos¢ bliskg 2,5 tys. sztuk.

Wolumen sprzedazy mieszkan w Warszawie-Mokotow
w okresie 2012-2Q'2015
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Po osiggnieciu w Il kwartale 2014r. bardzo wysokiego wyniku sprzedazowego, od konca 2014r. sprzedaz
z kwartatu na kwartat wykazywata tendencje malejgce. Il kwartat 2015r. wyrdznit sie nie tylko pod wzgledem
dynamicznego wzrostu podazy, ale roéwniez ozywieniem po stronie popytu. Wolumen sprzedazy zostat
oszacowany na poziomie 552 mieszkan, co jest rekordowym wynikiem w dzielnicy. W poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu sprzedaz byta wyzsza o blisko 65%, a w ujeciu rocznym o 86%. O dobrej kondycji
lokalnego rynku Swiadczy réwniez kwartalny wskazniki intensywnosci sprzedazy — w poréwnaniu z poprzednim
kwartatem zwiekszyt sie on o 8,4 p.p. Pod wzgledem wynikéw sprzedazowych Mokotéw ponowie znalazt sie na
drugiej pozycji wsrdod warszawskich dzielnic.

Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym w Warszawie-
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% Srednia cena ofertowa mieszkar na rynku mieszkaniowym w Warszawie w okresie 2012-2Q'2015 [zt]

17



V VANTAGE

DEVELOPMENT
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI OIS

W minionym kwartale utrzymata sie tendencja spadku sredniej ceny za m’°na Mokotowie. W ujeciu kwartalnym
Srednia cena spadta o ponad 2% osiggajgc poziom 8 753 z2t/m”’. Sytuacja ta byta spowodowana
z jednej strony duzo nizszymi cenami w nowo wprowadzonych inwestycjach oraz obnizkg cen mieszkan, ktére
sg w ofercie juz od dtuzszego czasu. Na rynku odbija sie tez rosngca podaz mieszkan w standardzie popularnym,
ktérych ceny sg nizsze niz apartamentdéw. Mimo utrzymujacej sie tendencji spadkowej, srednia cena mieszkan
na Mokotowie w dalszym ciggu jest powyzej sredniej mieszkan w catej Warszawie. Dzielnica jest na czwartej
pozycji w rankingu najdrozszych dzielnic.

RYNEK KOMERCYJNY WE WROCtAWIU

W | potowie 2015 roku segment powierzchni biurowej w Polsce z wytgczeniem Warszawy zanotowat rekord
jesli chodzi o podpisane umowy najmu - 298 650 m’® wobec 444 600 m* w catym 2014r. W drugim kwartale
wiekszos¢ z nich dotyczyta nieruchomosci zlokalizowanych w Krakowie, Tréjmiescie i Wroctawiu.
Z drugiej strony pierwsze miesigce roku to réowniez okres rekordowy pod wzgledem wzrostu podazy.
Deweloperzy oddali do uzytku tgcznie we wszystkich miastach regionalnych 14 biurowcow o tacznej
powierzchni biurowej 107 700 m’ (prawie 40% udziatu nalezato do Wroctawia, a 27% do Trdjmiasta).
Najwiekszymi dostarczonymi budynkami byty Olivia Business Center — Olivia Six w Gdansku (17 300 mz) oraz
West Gate we Wroctawiu (16 000 m?).
Wskazniki powierzchni niewynajetej pozostaty stabilne lub odnotowaty niewielkie spadki, jak na przyktad w
Katowicach, Wroctawiu, Tréjmiescie, Krakowie czy todzi. We Wroctawiu wskaznik pustostandw zmniejszyt sie z
10,5% do 9,4%

Podaz powierzchni biurowej oraz wskaznik pustostanéw we Wroctawiu w latach 2012-

2Q'2015
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zrodfo: na bazie raportéw Jones Lang LaSalle

Wozrost powierzchni biurowej w niewielkim stopniu wptynat na obnizenie poziom czynszow w pierwszej
potowie roku. Zgodnie z szacunkami Jones Lang LaSalle, maksymalne czynsze obnizyty sie o 1,0
EUR/mZ/miesiqc. W opinii Zarzadu aktualnie obserwowany wskaZnik poziomu pustostanow (9,4%) oraz
wielko$¢ powierzchni biurowej w ofercie nie powinny zasadniczo wptyng¢ na poziom srednich czynszéw we
Woroctawiu, ktére wedtug szacunkéw Zarzadu sg na stabilnym poziomie 14 EUR/mZ/miesiac.
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Najwyzsze czynsze transakcyjne EUR/m2%/miesigc we Wroctawiu w
latach 2012-2Q'2015
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Zrodfo: na bazie raportéw Jones Lang LaSalle

Il. 3 Istotne wydarzenia w Grupie Kapitatowej

W pierwszym potroczu 2015 r. dziatalnosé Grupy Kapitatowej koncentrowata sie przede wszystkim w obszarach:

—  kontynuowania wczesniej rozpoczetych projektow deweloperskich oraz komercyjnych,

—  prac przygotowawczych zmierzajgcych do uruchomienia nowych projektow deweloperskich we
Wroctawiu oraz Warszawie,

—  prac przygotowawczych zmierzajgcych do uruchomienia nowych projektéw komercyjnych,

—  poszukiwaniu nowych terenéw pod realizacje projektow mieszkaniowych.

W pierwszym potroczu 2015 Grupa Kapitatowa prowadzita nastepujace dziatania:
a) Centauris etap Ill — realizacja budowy i sprzedaz lokali,
b) Centauris etap IV — V —realizacja budowy i sprzedaz lokali
c) Promenady Wroctawskie Etap Il mieszkaniowy — sprzedaz lokali,
d) Promenady Wroctawskie Etap Il mieszkaniowy — realizacja budowy i sprzedaz lokali,
e) Promenady Wroctawskie Etap IV —V — przygotowania inwestycji,
f)  Patio House — realizacja budowy i sprzedaz lokali,
g) Wroctaw ul. Dgbrowskiego 40 — przygotowania inwestycji i sprzedaz,
h) Warszawa ul. Konstruktorska — przygotowanie inwestycji,
i)  WUWA - przygotowanie inwestycji,
j)  Delta 44 (projekt biurowy), Wroctaw ul. Dgbrowskiego — komercjalizacja,
k) Promenady ZITA (projekt biurowy) — realizacja budowy i komercjalizacja,
I)  Grona Park (obiekt handlowy w Zielonej Gorze) — realizacja budowy i komercjalizacja,
m) Galaktyka (obiekt handlowy we Wroctawiu) — realizacja budowy i komercjalizacja

1.4 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Grupa prowadzi dziatalno$¢ deweloperskg polegajgcg na budowie mieszkan oraz powierzchni biurowych.
Charakteryzuje sie ona dtugim okresem realizacji projektow inwestycyjnych. Z drugiej strony, zgodnie z MSR 18
Przychody, Grupa rozpoznaje przychody ze sprzedazy wybudowanych lokali mieszkalnych i ustugowych, z
chwilg przekazania lokali nabywcom, pod warunkiem dokonania przez klienta wptaty w wysokosci co najmniej
80% ceny oraz uzyskania pozwolenia na uzytkowanie obiektu. Powoduje to, ze przez dtugi czas Grupa ponosi
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koszty i wydatki zwigzane z budowg lokali, a przychdd ze sprzedazy zostanie rozpoznany jednorazowo, co
wptywa na zmiennos$é wynikow.

Drugim sktadnikiem sezonowosci wynikow Grupy sg przeszacowania nieruchomosci, na ktére sktadajg sie dwa
elementy:

—  przeszacowania posiadanych gruntéw ewidencjonowanych jako nieruchomosci inwestycyjne pracujgce
i nieruchomosci inwestycyjne niepracujgce — przeszacowania dokonywane na podstawie rynkowych
wycen nieruchomosci nie rzadziej niz raz w roku,

—  przeszacowania posiadanych budynkéw komercyjnych ewidencjonowanych jako nieruchomosci
inwestycyjne pracujace — przeszacowania dokonywane na podstawie rynkowych wycen budynkéw oraz w
oparciu o aktualne kursy walut po raz pierwszy w momencie oddania budynkéw do eksploatacji, a
nastepnie co kwartat.

II.5 Informacje dotyczace liczby sprzedanych lokali

W pierwszym pétroczu 2015 Grupa sprzedata (umowy przeniesienia wiasnosci) i rozpoznata przychody z tacznie
45 mieszkan (z projektéw Centauris etap Il, Promenady Mieszkaniowe etap 1l) oraz jednego domu inwestycji
Stoneczne Sady.

W okresie | pétrocza zawarto umowy deweloperskie netto ogétem na 202 lokale w tym:

— 91 dla przedsiewziecia Promenady Mieszkaniowe etap I,

—  31dla przedsiewziecia Promenady Mieszkaniowe etap I,

—  32dla przedsiewziecia Centauris etap lll,

—  38dla przedsiewziecia Centauris etap IV i V.

W dniu 13 maja 2015 roku Grupa zawarta ze spodtkg zalezng od BGK przedwstepng umowe sprzedazy
nieruchomosci wraz budynkiem mieszkalnych obejmujgcym 133 lokale ktéry bedzie realizowany we Wroctawiu
przy ul. Dgbrowskiego 40.

1.6 Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskéw i strat

Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali, ktére zostaty
uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za | poétrocze 2015 r. (dane niewazone udziatem Vantage
Development w projekcie):

Lokal d Kt Lokale
Nazwa i Pow. Liczba . . Udziat Termin CLEIETH] ane,. Ll sprzedane,
I s . Spofka realizujaca q zostaty uwzglednione w
Lp lokalizacja uzytkowa lokali roiekt Vantage oddania do iku fi " do
projektu (m2) (szt) proj % uzytkowania By K s Al 2 wydania
do 31-12-2014 | pét. 2015 (szt)
Centauris 6020 170 Ccentauris IPD 50%  2013-09-30 109 1 0
1 etap Il Sp. z0.0. SKA
Promenady
Mieszkaniowe 12221 256 "romenady VD 100%  2013-10-31 255 0 1
sp.z0.0.Sp. k.
2 etap |
Promenady
Mieszkaniowe 11561 oy | =R (T 100%  2014-10-31 96 44 20
sp. z 0.0. sp.k.
3 etap Il
stoneczne 2508 16 'REVDsp.zo.o. 100%  2010-12-31 14 1 0
4 Sady sp. k.

W | pétroczu br. Grupa Vantage wydata klientom tgcznie 45 lokali oraz jeden dom.
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Zestawienie przychoddw i kosztéw wytworzenia sprzedanych lokali w | pétroczu 2015:

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

Zestawienie przychoddw i kosztdw wytworzenia sprzedanych lokali w podziale na projekty - narastajgco:

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

Il. 7 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) — komentarz
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KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA 30.06.2015 udziat w 31.12.2014 udzial w
pasywach pasywach

I Kapitat wiasny (suma 1-2) 323230 N 51,49% 323425 58,89%
1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: i 323230 i 51,49% 323425 58,89%

1.1 Kapitat podstawowy 38713 6,17% 38713 7,05%

1.2 Zyski zatrzymane 287211 45,76% 277 251 50,48%

1.3 Inne skumulowane catkowite dochody (1096) -0,17% (2 499) -0,46%

1.4 Wynik finansowy za rok obrotowy (1598) -0,25% 9960 1,81%

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

Il.  Zobowigzania dtugoterminowe (suma1-7) 219 835 B 35,02% 180726 32,91%
1. Rezerwa ztytutu odroczonego podatku dochodowego 1319 0,21% 304 0,06%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 77089 12,28% 80140 14,59%

3. Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 39036 6,22% 40561 7,39%

4. Rezerwy dtugoterminowe 97 0,02% 36 0,01%

5. Obligacje dtugoterminowe 99 811 15,90% 55738 10,15%

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

7. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 2483 0,40% 3947 0,72%

1Il. Zobowiazania krétkoterminowe (suma 1-6) 84630 - 13,48% 45073 8,21%
1. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 23179 3,69% 3132 0,57%

2. Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1748 0,28% 1751 0,32%

3. Rezerwy krétkoterminowe 792 0,13% 1498 0,27%

4. Obligacje krétkoterminowe 808 0,13% 10257 1,87%

5. Przedptaty na zakup lokali 22997 3,66% 8380 1,53%

6. Zobowiazania ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate 35106 5,59% 20055 3,65%
Pasywa razem —suma I+ 1+l11 627 695 100,00% 549 224 100,00%

AKTYWA

Suma aktywow na 30 czerwca 2015 wzrosta w stosunku do wartosci z 31 grudnia 2014 o 78 471 tys. zt
czyli o 14,29%. Ztozyto sie na to zmniejszenie wartosci aktywow trwatych o 13 493 tys. zt oraz zwiekszenie
wartosci aktywdw obrotowych o 91 964 tys. zt. Znaczgca zmiana struktury aktywow byta efektem rozpoczecia
kolejnych etapéw projektu deweloperskiego Promenady oraz rozpoczecie catkiem nowego projektu
deweloperskiego Dabrowskiego 40 i zwigzane z tym przesuniecie gruntu z nieruchomosci inwestycyjnych
niepracujgcych do zapasow.

Zwiekszenie wartosci aktywdéw obrotowych jest efektem zwiekszenia wartosci zapaséw oraz srodkow
pienieznych. Wzrost zapaséw to efekt omawianych przesunie¢ pomiedzy pozycjami aktywdw trwatych
i obrotowych oraz zakupu gruntu pod nowg inwestycje (grunt przy ulicy Zegiestowskiej we Wroctawiu). Istotny
jest takze wzrost produkcji w toku dla projektéw Promenady Mieszkaniowe etap Il oraz Patio House w zwigzku
z postepem robdt na tych projektach.

Na zwiekszenie srodkdéw pienieznych najwiekszy wptyw miaty emisje obligacji serii G, H i | w kwotach
odpowiednio 10 min zt, 24,54 min zt oraz 10 min zi, ktére czesciowo zostaty juz wykorzystane oraz beda
wykorzystane na zakup nowych gruntéw.

KAPITAL WELASNY

Wielkos¢ kapitatu wtasnego na 30 czerwca 2015 roku zmniejszyta sie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2014
gtéwnie za sprawg wygenerowanej straty w | pétroczu 2015. Wzrost zadtuzenia spowodowany zwiekszeniem
ilosci realizowanych projektéw w pofaczeniu z nieznacznym obnizeniem kapitatu wtasnego spowodowaty
spadek udziatu kapitatu wtasnego w sumie bilansowej o 7,39%.

Mimo spadku kapitatu witasnego ksztattuje sie on na poziomie zapewniajgcym Grupie bardzo bezpieczna
pozycje finansowa. Poziom kapitatu wtasnego Grupy jest jednym z wyzszych wsrdd firm, o podobnej wielkosci, z
branzy deweloperskiej.
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ZOBOWIAZANIA

Zmniejszenie udziatu kapitatu wtasnego w sumie bilansowej spowodowato wzrost udziatu kapitatéw obcych

w zrédtach finansowania Grupy. Zobowigzania dtugoterminowe wzrosty o 2,12% natomiast zobowigzania

krotkoterminowe wzrosty o 5,28%.

Zwiekszenie zobowigzan dfugoterminowych w stosunku do stanu na koniec roku 2014 o 39 109 tys. zt byto

zwigzane ze:

v' zwigkszeniem salda obligacji dtugoterminowych w zwigzku z emisjg obligacji serii G, H i | w kwotach
odpowiednio 10 min zt, 24,54 mIn zt oraz 10 min zi,

v' zmniejszeniem dtugoterminowego salda zadtuzenia kredytowego o 3 051 tys. zt,

v' zmniejszeniem dtugoterminowych zobowigzan z tytutu leasingu finansowego o 1 525 tys. zt.

Wzrost poziomu zobowigzan krétkoterminowych w stosunku do stanu na 31 grudnia 2014 o 39 557 tys. zt. byt

zwigzany ze:

v' wzrostem zadtuzenia kredytowego o 20 047 tys. zt.

v' wzrostem zobowigzan wobec wykonawcéw robdt budowlanych w realizowanych przez Grupe projektach
0 15 051 tys. zt,

v' wzrostem salda zobowigzan z tytutu przedptat za mieszkania w projektach generowanym gtéwnie przez
projekty Promenady Wroctawskie etap Ill 0 14 617 tys. zt.

v' spadkiem salda obligacji krétkoterminowych o 9 449 tys. zt zwigzku z wykupem obligacji serii A.

II. 8 Informacje dotyczgce emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych
v' Emisje akgji

W pierwszym potroczu 2015 roku nie miaty miejsca emisje akcji Emitenta.

v' Emisje obligacji

W dniu 3 lutego 2015 roku Spdtka wyemitowata 10 000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii oznaczone;j
literg G, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci nominalnejl 000 (jeden
tysigc) ztotych kazda i fgcznej wartosci nominalnej do 10 000 000 (dziesie¢ miliondw) ztotych, oprocentowanych
wedtug stopy procentowej WIBOR 3M, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36
(trzydziestu szesciu) miesiecy liczagc od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji
réownej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu 3 lutego 2015r. Spdtka dokonata przydziatu obligacji o
wartosci 10 000 000 (dziesie¢ miliondw) ztotych.

W dniu 27 marca 2015 roku Spoétka wyemitowata 24 530 niezabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg H, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,, Obligacjami”), o wartosci nominalnej 1 000
(jeden tysigc) ztotych kazda i tagcznej wartosci nominalnej do 24 530 000 (dwadziescia cztery miliony pieéset
trzydziesci tysiecy) ztotych, oprocentowanych wedtug stopy procentowej WIBOR 3 powiekszonej o marze, o
maksymalnym terminie wykupu do 36 (trzydziestu szeSciu) miesiecy liczac od dnia ich przydziatu
subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji réwnej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu 2
kwietnia 2015r. Spétka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 24 530 000 (dwadziescia cztery miliony piecset
trzydziesci tysiecy) ztotych.

W dniu 28 kwietnia 2015r. Spétka wyemitowata 100 000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg I, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci nominalnej 100
(sto) ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 10 000 000 (dziesie¢ miliondw) ztotych, oprocentowanych
wedtug stopy procentowej WIBOR 3M, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36
(trzydziestu szesciu) miesiecy liczagc od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji
rownej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu 18 maja 2015r. Spotka dokonata przydziatu obligacji o
wartosci 10 000 000 (dziesie¢ miliondw) ztotych.

W dniu 18 maja 2015 roku Spodtka za posrednictwem Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. dokonata wykupu
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9900 (dziewieé tysiecy dziewiecset) sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela, nie majacych formy dokumentu,
zabezpieczonych serii A, wyemitowanych w dniu 18 maja 2012 roku po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej
jej wartosci nominalnej wynoszacej 1000 (jeden tysigc) ztotych i tgcznej wartosci nominalnej Obligacji
9 900 000 (dziewie¢ milionow dziewiecset tysiecy) ztotych. Wykup dotyczyt wszystkich Obligacji serii A.
Wszystkie emisje Obligacji miaty charakter emisji prywatnych. Emisje obligacji, ze wzgledu na ich wartos¢ nie
uzasadniaty przekazania przez Spétke raportéw biezgcych oraz w ocenie Spotki emisje obligacji nie byty istotne
dla prowadzenia dalszej dziatalnosci przez Spoétke i jej Grupe. Poza wskazanymi powyzej w 2015 roku nastgpity
cztery emisje obligacji wewnatrz Grupy Kapitatowej, ktére nie majg wptywu na sytuacje finansowa Grupy
Kapitatowej.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku jednostka zalezna posrednio, spétka Finanse VD Sp. z 0.0.,
wyemitowata cztery serie obligacji zwyktych AN, AM, AO, AP o tacznej wartosci nominalnej 45 600 000 zi.
Termin wykupu obligacji przypada na dzien 31 grudnia 2020r.

Wszystkie obligacje bedace przedmiotem emisji zostaty objete i w catosci optacone przez:
1. Vantage Development S.A. seria AN, AO, AP,
2. IRE VD Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. seria AM

Emisje obligacji w Grupie Kapitatowej w pierwszym potroczy 2015 roku
EMISJA OBLIGACIJI FINANSE VD sp. z 0.0. 2015

EMITENT OBLIGATORIUSZ data data cena nabycia w wartos¢ cena emisyjnal seria, nr, oprocentowanie
nabycia wykupu PLN nominalna 1 Obligacji Obligacji
Obligacji seria od do %

VANTAGE 2015-03-20 2020-12-31 8 000 000,00 zt 1000 000,00 1000 000,00 AN 1 8 Sredni

DEVELOPMENT WIBOR
S.A. 2015-05-12 2020-12-31 20 000 000,00 zt 2 000 000,00 2 000 000,00 AO 1 10 3M
pomiedzy
)
) 2015-05-12 2020-12-31 12 000 000,00 zt 2 000 000,00 2 000 000,00 AP 1 datg
N nabycia a
g’. data
g suma 40 000 000,00 zt wykupu "
w marza
2 IREVD sp.zo0.0. 2015-03-20 2020-12-31 5 600 000,00 zt 800 000,00 800 000,00 AM 1 7
3 S.KA.
= suma 5 600 000,00 zt
RAZEM 45 600 000,00 zt
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Na dzien 30.06.2015r. stan zobowigzan Grupy Kapitatowej przedstawiat sie nastepujgco:

v' ztytutu wszystkich wyemitowanych obligacji (bez odsetek i kosztéw emisji) wraz z harmonogramem sptat:

Data

emisji

13-07-24

14-05-05

14-05-05

15-02-03

15-04-16

15-05-12

nr
emisji

Zadtuzenie na 30.06.2015

30.06.2014 r. w

. o min zt (bez
Rodzaj ilos¢ odsetek i

kosztow emisji)

Obligacje na 1 105 000 20,0
okaziciela

Obligacje na 5564 500 13,3
okaziciela

Obligacje na 5 o4 509 23,5
okaziciela

Obligacje na ;15 900 10,0
okaziciela

Obligacje na ) 531 000 24,5
okaziciela

Obligaciena ) 154 gog 10,0
okaziciela

101,3

06.2016

0,0

Harmonogram sptaty kapitatu

12.2016 06.2017 12.2017 06.2018
20,0
3 3,3 3,3 3,3
23,5
10,0
24,5
10,0
23,3 26,8 3,3 47,8

Pozyskane Srodki z obligacji Emitent przeznaczyt na wktad wtasny w realizacje projektow deweloperskich oraz

rozwdj dziatalnosci.

v' ztytutu zaciggnietych kredytéw (bez odsetek) wraz z harmonogramem spfat kapitatu:

Kredytobiorca

Promenady Epsilon sp. z 0.0

VD sp. z 0.0. Invest sp. k.
(wczesniej VD Invest

sp.z0.0.)

Bank

mleasing
Sp. z o0.0.

mBank
Hipoteczny
S.A.

VD sp. z 0.0. Invest sp. k.

(wczesniej VD Invest

sp.z0.0.)

Promenady Zita sp. z 0.0.

Promenady Zita sp. z 0.0.

Promenady Zita sp. z 0.0.

Promenady Il VD sp. z 0.0.

sp. k.

Promenady Il VD sp. z 0.0.

sp. k.

mBank S.A.

mBank
Hipoteczny
S.A.

mBank S.A.

mBank S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.

Zadtuzenie na 30.06.2015

Rodzaj

Leasing

Kredyt

Transakcje
pochodne

Kredyt
inwestycyjny

Kredyt
odnawialny
Transakcje

pochodne

Kredyt

inwestycyjny

Kredyt
odnawialny

Kwota
wynikaja
caz
umowy

51,24

20,00

2,00

99,52

4,15

7,50

78,74

4,50

25

Zadtuzeni
ena
30.06.201
5r.wmin
2t (bez
odsetek)

40,56

20,00

33,74

1,18

19,59

0,91

Harmonogram sptaty kapitatu

3Q20 4Q20
15 15 2016 2017 2018
042 041 1,75 1,80 1,86
016 0,16 067 070 0,73
0,08 1,01
1,18
19,59
0,91

2019

34,32

0,76

1,04



Promenady Il VD sp. z 0.0.
sp. k..

VD Retail sp. z 0.0.

VD Retail sp. z 0.0.

VD Retail Il sp. z 0.0.

VD Retail Il sp. z 0.0.

VD Retail Il sp. z 0.0.

Centauris Il IPD INVEST
sp. z 0.0. SKA

Centauris Il IPD INVEST
sp. z 0.0. SKA

Centauris Il IPD INVEST
sp. z 0.0. SKA

Centauris Il IPD INVEST
sp. z 0.0. SKA

Centauris Il IPD INVEST
sp. z 0.0. SKA

VD sp. z 0.0. Mieszkania VIII
sp. k.

VD sp. z 0.0. Mieszkania VIII
sp. k.

Zadtuzenie nie wazone
udziatem Vantage
Development S.A.

Zadtuzenie wazone
udziatem Vantage
Development S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.
Alior Bank
S.A.
mBank
Hipoteczny
S.A.

mBank S.A.

mBank S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.

Alior Bank
S.A.

PKO BP SA

PKO BP SA

Limit
wierzytelnosci

Kredyt
inwestycyjny
Limit
wierzytelnosci

Kredyt

Kredyt
odnawialny
Transakcje

pochodne

Kredyt

inwestycyjny

Kredyt
odnawialny
Limit
wierzytelnosci
Kredyt
inwestycyjny

Kredyt
odnawialny

Kredyt
inwestycyjny

Kredyt
obrotowy
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2,60

12,80

1,95

20,60

1,50

7,11

25,31

1,50

1,10

34,16

2,00

10,44

1,30

390,02

0,00

5,90

15,34

0,00

5,67

0,31

0,00

2,05

0,13

0,00

0,00

145,36

141,29

0,59

0,59

0,03

0,61

0,61

0,00

0,11

0,42

0,00

30,61

27,62

020 022
047 052
2,05
0,13
543 434
434 434

Obstuga zadtuzenia z tytutu kredytow, pozyczek i pozostatych zobowigzan przebiegata terminowo.
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1. 10 Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat — komentarz

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ) )
30.06.2015 30.06.2014 %
A. Przychody ze sprzedazy (suma I-lll) 20 455 28 334 -27,81%
I. Przychody z nieruchomosci inw estycyjnych pracujgcych 5998 3731 60,76%
Il. Przychody ze sprzedazy lokali 13271 23 492 -43,51%
lll. Pozostate przychody 1186 1111 6,75%
B. Koszt wiasny sprzedazy (suma I-lll) (14 736) (22 601) -34,80%
I. Koszty utrzymania nieruchomos$ci inw estycyjnych pracujgcych (1 885) (1216) 55,02%
Il. Koszty wytw orzenia sprzedanych lokali (11 426) (20 063) -43,05%
lll. Pozostate koszty (1 425) (1322) 7,79%
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A+B) 5719 5733 -0,24%
|. Koszty sprzedazy (2 835) (2 067) 37,16%
Il. Koszty ogélnego zarzadu (3270) (2110) 54,98%
D. Zysk (strata) ze sprzedazy (C+Hl) (386) 1556 -124,81%
L Zysk (.strata) z tytutu prz.eszac.ow gnia nieruchomosci inw estycyjnych 851 (1 100) -177,36%
pracuigcych do w artosci godziw ei
E Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania 265 456 _
nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (D+l)
|. Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomo$ci inw estycyjnych - 62 -100,00%
Il. Pozostate przychody operacyjne 1702 28 5978,57%
1. Aktualizacja w arto$ci nieruchomos$ci inw estycyjnych niepracujgcych - -
2. Odw récenie sie odpiséw aktualizujgcych aktyw a - -
3. Inne przychody operacyjne 1702 28 5978,57%
lll. Pozostate koszty operacyjne (1196) (259) 361,78%
1. Strata ze zbycia niefinansow ych aktyw éw trw atych - - -
2. Aktualizacja w arto$ci nieruchomosci inw estycyjnych niepracujacych - -
3. Odpisy aktualizujgce aktyw a - -
4. Inne koszty opercyjne (1 196) (259) 361,78%
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+l+lI+1I) 971 287 238,33%
I. Przychody finansow e 608 332 83,13%
1. Odsetki 509 332 53,31%
2. Aktualizacja w arto$ci inw estycii 3 =
3. Inne 96 -
Il. Koszty finansow e (3 280) (2 633) 24,57%
1. Odsetki (2 381) (1529) -
2. Aktualizacja w artosci inw estycji - -
3. Inne (899) (1 104) -18,57%
Ill. Udziatw zysku / stracie jednostek w ycenianych metodg praw w tasnos$ci (102) 180 -156,67%
G. Zysk (strata) brutto (F+I+lI+l11) (1 803) (1834) -1,69%
|. Podatek dochodowy (suma 1-2) 205 678 -
1. Czes¢ biezaca (129) (20) 545,00%
2. Cze$¢ odroczona 334 698 -52,15%
H. Zysk (strata) netto (G+l) (1 598) (1156) 38,24%

W pierwszym poétroczu 2015r. Grupa Kapitatowa Vantage Development osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 20 455 tys. zt. Z tej kwoty 13 271 tys. zt to przychody ze sprzedazy mieszkan w projektach Promenady
Mieszkaniowe etap Il oraz jednego domu w projekcie Stoneczne Sady. W stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego przychody ze sprzedazy mieszkan sg nizsze o ponad 43%. Zostato to spowodowane wyzszg
sprzedazg mieszkan w Il etapie projektu Promenady Mieszkaniowe, w ktérym przekazania mieszkan rozpoczety
sie w lipcu 2015 i co przetozy sie na istotny wzrost przychoddéw. Na zwiekszenie przychodéw w drugim pétroczu
2015r. wptyw beda miaty sprzedawane i przekazywane lokale w Il i lll etapie projektu Promenady
Mieszkaniowe oraz w Projekcie Patio House, ktorego zakonczenie zaplanowano na czwarty kwartat.

Drugim zrédtem przychoddéw ze sprzedazy produktéw byty przychody uzyskiwane z wynajmu powierzchni
biurowej w obiektach komercyjnych Epsilon, Delta 44 oraz Zita etap B, a takze z wynajmu powierzchni
w obiektach handlowych Galaktyka i Grona Park w wysokosci 5 998 tys. Wzrost tej pozycji przychodéw o ponad
60% w stosunku do | pétrocza 2014 spowodowany byt zwiekszeniem wynajmowanej powierzchni w zwigzku
z oddaniem do uzytkowania nowych obiektédw biurowych i handlowych.
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Trzecim elementem przychodéw s3 pozostate przychody, w sktad ktérych wchodzg gtéwnie przychody
z nieruchomosci niepracujacych to znaczy takich, ktére s przeznaczone pod realizacje nowych inwestycji, a do
momentu podjecia decyzji o rozpoczeciu ich realizacji biezace koszty utrzymania nieruchomosci sg czeSciowo
pokrywane z wynajmu istniejgcych obiektow. Pozycja ta nie odnotowata znaczacej zmiany w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

Koszt wtasny sprzedazy w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci zachowywat sie analogicznie do przychodow
tzn. spadek przychoddéw ze sprzedazy mieszkan zostat odzwierciedlony spadkiem kosztéw wtasnych sprzedazy
mieszkan a wzrost przychoddw z najmu zostat odzwierciedlony wzrostem kosztu utrzymania nieruchomosci.

Grupa odnotowata w omawianym okresie zysk ze sprzedazy brutto w wysokosci 5 719 tys. zt, ktéry jest
porownywalny z zyskiem brutto ze sprzedazy analogicznego okresu roku ubiegtego. Koszty sprzedazy
w wysokosci 2 835 tys. zt oraz koszty ogdlnego zarzadu w wysokosci 3 270 tys. zt powoduja, ze zysk ze
sprzedazy zamyka sie kwotg —386 tys. zt, w poréwnaniu do | pétrocza 2014 roku, kiedy to Grupa odnotowata
zysk na sprzedazy w wysokosci 1 556 tys. zt. Za zwiekszenie kosztodw sprzedazy oraz kosztdw ogdlnego zarzadu
odpowiada znaczny wzrost skali dziatalnosci Grupy oraz rekordowe wyniki sprzedazy lokali, ktore przetozg sie
na wzrost przychodéw dopiero w kolejnych okresach.

Pozytywny wptyw na wynik Grupy w omawianym okresie miata aktualizacja wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych pracujacych biurowych (Epsilon, Delta 44,Zita B) oraz handlowych Grona Park i Galaktyka,
ktérego tgczna wartosé to 851 tys. zt.

Pozycjg kosztowg istotnie wptywajacg na wynik Grupy sg koszty finansowe, na ktére sktadajg sie gtownie
odsetki od obligacji oraz inne koszty finansowe. W skfad tych ostatnich wchodzg koszty zwigzane z
przygotowaniem i obstugg emisji obligacji oraz koszty zmiany wyceny instrumentdéw finansowych. Suma
kosztéw finansowych po | pétroczu 2015 to kwota 3 280 tys. zt. po uwzglednieniu ktérej, Grupa odnotowuje
strate brutto w wysokosci (—)1 803 tys. zt. i strate netto w kwocie (—)1598tys.zt. W poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku wynik brutto jest zblizony a odchylenie wynosi ponad 1%.

Il. 11 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej

Wskazniki rentownosci

WSKAZNIK WZOR | pétrocze 2015 | pétrocze 2014

Marza zysku brutto ze
U Zysk brutto ze sprzedazy x100%

> 0, 0,
sprzedazy Praychodyzespriadary 27,96% 20,23%
(w %)
Marz ku brutt
. arza zys ubru o.z . Zyskz dziatalnosci operacyjnej  y100% 0 o
dziatalnosci operacyjnej Przychody ze sprzedazy -1,89% 5,49%
(w %)
Marza zysku netto Zysk netto x100%
(w %) Przychody ze sprzedazy -7,81% -4,08%

Grupa Kapitatowa odnotowata w | pétroczu 2015 bardzo dobrg rentownos¢ sprzedazy brutto na poziomie
ponad 27%. Wynik ten jest lepszy w stosunku do poréwnywalnego okresu roku 2014. Jest to spowodowane
wiekszym udziatem przychoddéw z najmu w catkowitych przychodach, ktére z zasady charakteryzujg sie bardzo
wysokg rentownoscig brutto. Na kolejnych poziomach zysku Grupa odnotowata w | pétroczu 2015 ujemng
rentownosé, co zwigzane jest gtéwnie z mniejszg wartoscig przychoddw oraz zwiekszeniem kosztéow sprzedazy
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oraz kosztow ogdlnego zarzadu odpowiada znaczny wzrost skali dziatalnosci Grupy oraz rekordowe wyniki

sprzedazy lokali, ktére przetozg sie na wzrost przychodéw dopiero w kolejnych okresach. Przyczyny spadku

przychoddw ze sprzedazy opisane zostaty w punkcie 11.10 niniejszego raportu

1. 12 Réznice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowang prognoza

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

.13

Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

W pierwszym potroczu 2015 roku nie zostaty wyptacone i zadeklarowane wyptaty dywidendy.

1. 14 Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na

osiggniete wyniki finansowe

W omawianym okresie nie wystapity czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, majgce znaczgcy wptyw na
osiggniete wyniki finansowe.

.15

v

Istotne zdarzenia, ktére wystgpity po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe

w dniu 24 lipca 2015 roku Vantage Development S.A. przeprowadzita emisje 27 obligacji imiennych w
formie dokumentdéw serii ,J” w ramach Grupy Kapitatowej. Obligacje zostaty objete przez dwie spotki
zalezne od Vantage w dniu 27 lipca 2015 roku. Wielkos¢ emisji wyniosta 54 000 tys. ztotych, a wartosé¢
nominalna jednej obligacji rowna byta cenie emisyjnej i wyniosta 2 000 tys. ztotych. Obligacje s3
oprocentowane w wysokosci WIBOR 3M plus marza. Oprocentowanie zostanie wyptacone w dniu wykupu
obligacji, ktory przypada na dzien 31 grudnia 2019 roku. Obligacje nie sg zabezpieczone. Emitent nie
okreslat celu emisji obligacji oraz nie okreslit przedsiewziecia, ktére ma byc¢ finansowane z emisji obligacji.

w dniu 4 sierpnia 2015 roku PRW sp. z o0.0. (spdtka zalezna od Vantage) dokonata przelewu praw i
obowigzkéw z umowy zawartej ze spdtkg Aldesa Construcciones Spdétka Akcyjna Oddziat w Polsce z
siedzibg w Warszawie, obejmujgcej roboty budowlane i generalne wykonawstwo dla inwestycji
deweloperskiej Promenady Wroctawskie etap 1V, na rzecz spétki Promenady IV VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k., ktéra to spotka realizuje inwestycje mieszkaniowg deweloperskg Promenady
Wroctawskie etap IV.

w dniu 6 sierpnia 2015 roku spoétka Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
realizujgca inwestycje mieszkaniowg Promenady Wroctawskie IV przekazata spétce Aldesa Construcciones
Spdtka Akcyjna Oddziat w Polsce z siedzibg w Warszawie nakaz rozpoczecia robdt tej inwestycji. Tym
samym nastgpito rozpoczecie robét budowlanych oraz nie ziscit sie warunek rozwigzujgcy do umowy o
roboty budowlane i generalne wykonawstwo, z dnia 3 czerwca 2015 roku, o ktérej to umowie Emitent
informowat w raporcie biezgcym nr 30/2015 z dnia 6 czerwca 2015 roku.

w dniu 6 sierpnia 2015 roku Spdétka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX sp. k.
realizujgca inwestycje mieszkaniowa Living Point Mokotéw w Warszawie przy ulicy Konstruktorskiej 9
(spotka zalezna od Vantage) przekazata spotce KARMAR S.A. z siedzibg w Warszawie nakaz rozpoczecia
robot dla etapu Il fazy | inwestycji (rozpoczecie budowy pierwszego z dwdch budynkdéw). Tym samym
nastgpito rozpoczecie robot budowlanych etapu Il fazy | inwestycji oraz nie ziscit sie warunek rozwigzujacy
do umowy o roboty budowlane i generalne wykonawstwo, z dnia 12 lutego 2015 roku,
o ktérej to umowie Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 14/2015 z dnia 13 lutego 2015 roku.
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Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia

Do czynnikdbw mogacych negatywnie wptyngé na dziatalnosci Spétki oraz Grupy Kapitatowej Vantage

Development nalezy zaliczy¢:

a)

b)

d)

Ryzyko zwigzane z koncentracjg Sswiadczenia ustug jedynie na rzecz spétek z Grupy Kapitatowej

Vantage Development S.A. Swiadczy ustugi giéwnie na rzecz spétek z Grupy Kapitatowej, ktdérych
podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ deweloperska. W zwigzku z tym Spoétka narazona
jest posrednio na ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej. Spotki
z Grupy w wiekszosci tgczg z Vantage Development umowy o zarzgdzanie projektami deweloperskimi.
Tym samym Spétka poprzez swoje dziatania, dzieki doswiadczeniu i znajomosci rynku stara sie
minimalizowac ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskie;j.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczna w kraju

Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spoétki, jest Scisle
zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, wysokos¢ stép 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 mieé
negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami

W zwigzku z ewentualnymi opdznieniami ptatnosci przez kontrahentow istnieje ryzyko, ze w zwigzku z
koniecznoscig wykorzystania obcych zrodet finansowania mogag wzrosngé koszty finansowe, co mogtoby
mie¢ negatywny wptyw na sytuacje Spotki.

Ryzyko zwigzane ze zrealizowaniem zabezpieczer na aktywach Spoftki

Spdtka stanowita na rzecz bankéw kredytujgcych projekty deweloperskie zabezpieczenia, miedzy innymi w
postaci zastawow rejestrowych na udziatach i akcjach w spotkach zaleznych. Spétka zwraca uwage na fakt,
iz pomimo ze aktualnie zobowigzania sptacane sg terminowo, Spdtka nie moze zagwarantowad, iz w
przysztosci sptaty beda realizowane w terminie. W konsekwencji banki moga by¢ uprawnione do
zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych z ustanowionymi
zabezpieczeniami na obcigzonych sktadnikach majatkowych. Stan taki mégtby utrudni¢ Spétce mozliwosé
prowadzenia dziatalnosci na zaktadanym poziomie, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na
sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

W toku prowadzonej dziatalnosci Spétka i inne podmioty z Grupy Kapitatowej zawierajg wiele transakcji z
podmiotami powigzanymi, w tym podmiotami powigzanymi ze Spdtka kapitatowo oraz podmiotami
zaleznymi od gtéwnych akcjonariuszy. Transakcje te zapewniajg efektywne prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej w ramach Grupy Kapitatowej i obejmujg, miedzy innymi, wzajemne s$wiadczenie ustug,
przenoszenie aktywow, kompensate wzajemnych naleznosci oraz inne transakcje, w tym majace na celu
optymalizacje podatkowg dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczgce
warunkow transakcji zawieranych przez podmioty powigzane, w tym w szczegdlnosci stosowanych
w tych transakcjach cen (ceny transferowe) oraz wymogéw dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich
transakcji, nie mozna wykluczyé, iz Grupa moze by¢ przedmiotem kontroli i innych czynnosci
sprawdzajgcych podejmowanych przez organy podatkowe w powyzszym zakresie. Ryzyko, jakie sie w
zwigzku z tym pojawia dla Spétki oraz podmiotow z Grupy Kapitatowej, zwigzane jest z brakiem
rozréznienia w polskim prawie podatkowym, a takze w praktyce dziatania organéw podatkowych i sadéw
administracyjnych, koncepcji ,planowania podatkowego” rozumianego jako podejmowanie dziatan
mieszczgcych sie w granicach prawa, majgcych na celu zmniejszenie obcigzent podatkowych, od dziatania
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na granicy prawa badz to wykraczajgcego poza ramy prawne majacego na celu tylko i wyfgcznie omijanie
przepisow podatkowych. Ewentualne zakwestionowanie przez organy podatkowe transakcji
realizowanych z udziatem podmiotéw powigzanych, w tym ich warunkéw cenowych, terminéw pfatnosci,
celowosci lub innych warunkow takich transakcji, wiaczajac w to takze transakcje zwigzane z realizacjg
praw z akcji Spotki, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacja finansowa Spofki.

f)  Ryzyko cen nieruchomosci mieszkaniowych oraz cen gruntéw

Wyniki finansowe oraz poziom marz realizowanych przez Grupe zalezy w duzym stopniu od cen
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, a przede wszystkim we Wroctawiu. W przypadku znaczacego
spadku cen Grupa moze zanotowacé 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 gruntéw juz posiadanych przez
Spétke i koniecznos¢ realizacji projektow przy uwzglednieniu wyzszych kosztéw 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.

g) Ryzyka zwigzane z realizacja projektow deweloperskich, komercyjnych i handlowych

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

h) Ryzyko zwigzane z cyklicznoscig na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cyklicznosé. W zwigzku z tym liczba
corocznie oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci, miedzy innymi, od:
ogoélnych 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 projektéw. Ze wzgledu
na czas trwania procesu inwestycyjnego, istnieje ryzyko, ze po ukoniczeniu projektu rynek bedzie nasycony
i deweloper nie bedzie w stanie sprzeda¢ mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos¢ rynku moze
mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, ptynnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy
Grupy.

Il. 17 Wskazanie czynnikéw, ktére beda miaty wplyw na osiggniete przez Grupe Kapitatlowa wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Czynniki istotne dla rozwoju Spoétki jak i Grupy Kapitatowej sg tozsame. Vantage Development koordynuje i
nadzoruje dziatania catej podmiotdw zaleznych i w ramach istotnych czynnikdéw rozwoju zwraca uwage na:

Czynniki zewnetrzne:

v" dynamika popytu i podazy mieszkah w Polsce,
dynamika popytu i podazy powierzchni biurowych w Polsce,
ksztattowanie sie poziomu stép procentowych,

ASRNRN

polityka Paristwa w zakresie dofinansowania/ulg podatkowych zwigzanych z zakupem mieszkan.
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Czynniki wewnetrzne:

v" bank ziemi umozliwiajacy samodzielng realizacje projektéw w perspektywie kolejnych 5 lat. —Doskonate
i zréznicowane lokalizacje na terenie Wroctawia, ksztattowanie i budowanie publicznej przestrzeni,

v" dynamika w pozyskiwaniu nowych atrakcyjnych nieruchomosci,

v' bezpieczny i efektywny model biznesowy (koncentracja na zarzgdzaniu procesem deweloperskim oraz
sprzedazy i marketingu z wykorzystaniem zewnetrznych ustug: projektantéw, generalnych wykonawcow
oraz zarzagdcow nieruchomosci),

v" dos$wiadczona kadra menadzerska, realizujgca z sukcesem projekty Grupy,

v' innowacyjne i atrakcyjne projekty, tworzone przez najlepsze pracownie architektoniczne.

Zarowno sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Vantage Development, jak i nalezgcy niej bank ziemi, w sktad
ktérego wchodzg nieruchomosci w doskonatych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre perspektywy
rozwoju. Analizujgc otoczenie Grupy, czynnikiem o znaczagcym wptywie na jej dziatalno$¢ w drugim poétroczu
2015 roku beda prognozowane niskie stopy procentowe. Zapewniajg one nizsze koszty finansowania zaréwno
dla Grupy, jak i jej potencjalnych klientéw, co powinno pozytywnie przetozy¢ sie na dziatalno$¢ Vantage
Development.

Realizowana przez Zarzad strategia zaktada z jednej strony wykorzystanie obecnego potencjatu Grupy
tkwigcego w nalezgcych do niej nieruchomosciach, a z drugiej — pozyskiwanie nowych terenéw umozliwiajgcych
rozwdj w kolejnych latach. Intencjg Zarzadu jest zakup atrakcyjnych gruntéw we Wroctawiu oraz w innych
miastach, co pozwoli na dywersyfikacje geograficzng prowadzonej dziatalnosci. Udowodniona
w dotychczasowej dziatalnosci duza efektywnos$¢ Grupy w pozyskiwaniu i wykorzystywaniu srodkow
finansowych zapewnia mozliwos¢ realizacji przyjetej strategii.

Do celéw strategicznych Grupy Kapitatowej Vantage Development na drugie pdtrocze 2015 roku, ktére sg

kontynuacja celdw na caty rok 2015, zalicza sie:

v' dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci poprzez rozpoczecie realizacji kolejnych projektéw poza
Wroctawiem,

v' realizacja nowych projektéw deweloperskich we Wroctawiu,

v' pozyskanie dodatkowych $rodkéw pienieznych umozliwiajgcych szybsze pozyskanie nowych projektéw,
a tym samym dynamiczny rozwdj Grupy,

v'  optymalizowanie zarzadzanie kapitatem niepracujgcym oraz state optymalizowanie kosztéw struktur,
projektowania i budowy,

v' utrzymanie wysokiej dynamiki sprzedazy i komercjalizacji i w rezultacie dynamiki wzrostu wynikéw
finansowych,

W drugim pétroczu roku 2015 Grupa Kapitatowa zaktada kontynuacje badZz rozpoczecie nastepujgcych
inwestycji:

v' Centauris etap Ill — zakoriczenie budowy i sprzedaz lokali,

Centauris etap IV — V —realizacja budowy i sprzedaz lokali

Promenady Wroctawskie Etap Il mieszkaniowy — sprzedaz lokali,

Promenady Wroctawskie Etap Ill mieszkaniowy — zakonczenie budowy i sprzedaz lokali,
Promenady Wroctawskie Etap IV — rozpoczecie budowy i sprzedaz lokali,

Patio House — zakonczenie budowy i sprzedaz lokali,

Wroctaw ul. Dgbrowskiego 40 — realizacja budowy,

Warszawa ul. Konstruktorska — rozpoczecie budowy i sprzedaz lokali,

WUWA - rozpoczecie budowy i sprzedaz lokali,

Delta 44 (projekt biurowy), Wroctaw ul. Dgbrowskiego — zakoriczenie komercjalizacji,

DN N N N N N U N N N

Promenady ZITA (projekt biurowy) — realizacja budowy i komercjalizacja,
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v" Grona Park (obiekt handlowy w Zielonej Gérze) — komercjalizacja,
v' Galaktyka (obiekt handlowy we Wroctawiu) — komercjalizacja,

1l POZOSTALE INFORMACIJE

lIl. 1 Zasady sporzadzania skroconego sprawozdania finansowego

Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych

Skrécone jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostaty sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa i dla petnego
zrozumienia sytuacji finansowej i wynikow dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej powinny by¢ czytane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitalowej Vantage Development i jednostkowym
sprawozdaniem finansowym Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku. Skrécone sprawozdania finansowe
sporzgdzone zostaty zgodnie z zasadg kosztu historycznego, za wyjgtkiem aktywoéw finansowych dostepnych do
sprzedazy i nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej. Wartos¢ bilansowa ujetych
zabezpieczanych aktywéw i zobowigzan jest korygowana o zmiany wartosci godziwej, ktére mozna przypisaé
ryzyku, przed ktérym te aktywa i zobowigzania sg zabezpieczane.

Format sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2015 roku zostato sporzgdzone w wersji skroconej i sktada sie z:

v' skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowe]j Vantage Development (sprawozdanie
z sytuacji finansowej Grupy, sprawozdanie z catkowitych dochodéw Grupy, sprawozdanie ze zmian w
kapitale wtasnym Grupy, sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy),

v" jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta (sprawozdanie z sytuacji finansowej, sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, sprawozdanie z przeptywow
pienieznych),

v" wybranych danych objasniajacych,

v' pozostatych informacji.

Sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone w tysigcach polskich ztotych. Dane poréwnywalne na 31 grudnia

2014r. byty zweryfikowane przez biegtego rewidenta w toku badania sprawozdania finansowego za rok 2014.

Zatwierdzenie skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego
Skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostaty zatwierdzone do publikacji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujgcej dnia 26 sierpnia 2015 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez
okres co najmniej 12 miesiecy od dnia konczgcego okres sprawozdawczy i nie istniejg przestanki zamierzonego
lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci. Zarzad
Jednostki Dominujgcej nie stwierdza na dzien podpisania niniejszego skonsolidowanego i jednostkowego
sprawozdania finansowego faktéw i okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci w dajacej
sie przewidziec¢ przysztosci.

IIl.2 Poreczenia kredytu lub pozyczki lub gwarancje udzielone przez Vantage Development S.A. i spotki
zalezne - jezeli taczna wartosc istniejacych poreczen lub gwarancji wynosi co najmniej 10% kapitatu
wiasnego Vantage Development S.A.

W | poétroczu 2015 r. Vantage Development S.A. ani spétki z Grupy nie udzielity poreczenia lub gwarancji,
ktorych wartos¢ przekroczyta 10% kapitatu wiasnego Spotki.
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Na dzien 30.06.2015 r. istniaty nastepujgce gwarancje udzielone przez Vantage Development S.A. na rzecz

spotek zaleznych:

Zobowigzania warunkowe posiadane przez Vantage Development S.A.

D
Lp. ata . Rodzaj gwarancji Kwota
zawarcia
Umowa Wsparcia projektu pomiedzy . . . .
. . . Vantage Development zobowigzat sie m.in. do dokonania doptaty do
mBankiem Hipotecznym S.A. jako . . g P
. inwestycji w wysokosci 5% wartosci kontraktu z Generalnym Wykonawcg
Bankiem, Vantage Development S.A. , . " - X X
1 20.11.2013 . ! poszczegdlnych etapdw inwestycji, zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie fazy
jako Udziatowcem oraz L . - " 3 a
.o . deweloperskiej srodkéw na ptatnosci podatku VAT, w sytuacji braku srodkéw
I NI IS R HCERELO w spotce Kredytobiorcy oraz wsparcia dziatalnosci Kredytobiorc
Kredytobiorca P Y v P ¥
Umowa wsparcia projektu pomiedzy  Vantage Development zobowigzat sie m.in. do dokonania doptaty do
mBankiem Hipotecznym SA jako inwestycji w wysokosci 5% wartosci kontraktu z Generalnym Wykonawcg
2 05.08.2014r.  Bankiem, Vantage Development SA poszczegdlnych etapdw inwestycji, zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie fazy
jako Udziatowcem oraz VD Retail Il deweloperskiej srodkéw na ptatnosci podatku VAT, w sytuacji braku srodkéw
sp. z 0.0. jako Kredytobiorca. w spotce Kredytobiorcy oraz wsparcia dziatalnosci Kredytobiorcy.
Vantage Development S.A. zobowiazat sie do:
e e e perleesy a) Wsr?leran.la I.(redyt(.)bloArcy w realizacji Um.owy .Kredy.tu i PI’Ojel.(tljl w
Rk . zakresie, w jakim realizacja Umowy Kredytu i Projektu jest uzalezniona od
PKO BP SA jako Bankiem, Vantage . , K . . e
. woli Sponsora, a ktérych nie wykonanie bedzie jednoznaczne z wystgpieniem
Development S.A. jako Gwarantem .
p . Przypadku Naruszenia.
3 12.01.2015r.  oraz VD spétka z ograniczong - . a
L IR . b) W przypadku wystgpienia Przekroczenia Kosztéw Budowy, Vantage
odpowiedzialnoscig Mieszkania VI : . . . .
) B Development S.A. lub inna spétka z Grupy Kapitatowej zawrze z Kredytobiorcg
spotka komandytowa jako L . X . o L
Kredvtobiorc odpowiednie umowy pozyczki (,Umowy Pozyczki”) i udzieli pozyczek w celu
b 3 pokrycia przez Kredytobiorce wszelkich kosztéw wyniktych w zwigzku z
Przekroczeniem Kosztéw Budowy, ujetych w Budzecie Projektu.
Vantage Development S.A. zobowigzat sie do:
e WisEere e o perileesy a) Wspleran'la I.(redyt(')blo.rcy w realizacji Um.owy .Kredy'tu i PrOjel.(tljl w
. . R zakresie, w jakim realizacja Umowy Kredytu i Projektu jest uzalezniona od
mBankiem Hipotecznym SA jako A . K . L L
. woli Sponsora, a ktérych nie wykonanie bedzie jednoznaczne z wystapieniem
Bankiem, Vantage Development S.A. Pravoadku Naruszenia
4 22.04.2015r.  jako Gwarantem oraz VD spétka z P )

ograniczong odpowiedzialnoscig
Invest spotka komandytowa jako
Kredytobiorca

b) W przypadku wystgpienia Przekroczenia Kosztéw Budowy, Vantage
Development S.A. lub inna spétka z Grupy Kapitatowej zawrze z Kredytobiorcg
odpowiednie umowy pozyczki (,Umowy Pozyczki”) i udzieli pozyczek w celu
pokrycia przez Kredytobiorce wszelkich kosztow wyniktych w zwigzku z
Przekroczeniem Kosztéw Budowy, ujetych w Budzecie Projektu.

IIl. 3 Postepowania toczace sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki w | pétroczu 2015 roku oraz na dzier przekazania niniejszego sprawozdania
przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie
toczyly sie postepowania dotyczgce zobowigzan ani wierzytelnosci Vantage Development S.A. lub spétek
zaleznych z jakimkolwiek kontrahentem lub jego grupg kapitatowg, ktorych jednorazowa lub tgczna wartosé
stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Vantage Development S.A.

. 4 Informacje o zawarciu przez Vantage Development S.A. lub jednostke od niego zaleing jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tgcznie s one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Emitent i jego jednostki zalezne nie zwieraty istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe.
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.5 Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i
ich zmian oraz informacje, ktdre s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe
Kapitatowa

Poza istotnymi dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej informacjami wskazanymi punktach sprawozdania oraz
w sprawozdaniu finansowym nie wystepujg inne informacje istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Grupe Kapitatowa.

Wroctaw, dnia 26 sierpnia 2015 r.

ODPISY 0SOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

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