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Petna nazwa (firma) jednostki dominujace;j:

1. INFORMACIJE OGOLNE

VANTAGE DEVELOPMENT Spétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

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

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

Numer identyfikacyjny REGON: 930778024

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

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

oraz podmioty podlegajqgce konsolidacji.

. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITAtOWE)

1. Skiad Grupy Kapitatowej
W sktad Grupy Kapitatowej, w ktérej Vantage Development S.A. jest jednostkg dominujgcg, na dzien 30 czerwca

2012 r. wchodzity nastepujace spotki zalezne, wspoétzalezne i stowarzyszone:

Nazwa jednostki ze Cha.r akte.r Data
i . . powigzania . Metoda ..
Lp. wskazaniem formy Siedziba Udziatowcy L . objecia
. z Vantage konsolidacji .
prawne;j kontroli
Development
. jednostka 50% Vantage
1. gen;caou(r)lsSI‘PKDA[nvest Wroctaw wspotzalezna Development S.A. proporcjonalna 11.04.2008
P.20.0.58A. bezposrednio 50% BNM-3 Sp. z 0.0.
H 5 0,
2. IPD Centrum Sp. z 0.0. el s 100% Vantage petna 11.04.2008
bezposrednio Development S.A.
jednostka 50% Vantage
3. IPD Invest Sp. z 0.0. Wroctaw wspotzalezna Development S.A. proporcjonalna 18.04.2008
bezposrednio 50% BNM-3 Sp. z 0.0.
4. IPD Potudnie Sp. z 0.0. Wroctaw 18dnostkazalezna - po0 oe v oo 5 0.0, SKA. petna 11.04.2008
posrednio
H 5 0,
5. IREVD Sp.zo.0.S.K.A. Wroctaw JEanStk,a zaIe.zna 100% Vantage petna 11.04.2008
bezposrednio Development S.A.
jednostka zalezna 100% Vantage
6. VD Sp.zo.o. Wroctaw T - D Y petna 29.10.2007
iednostka zalezna 97,5% IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A.
7. Office VD Sp.z0.0.S.K.A.  Wroctaw ) , . 2,5% Vantage petna 14.12.2007
posrednio
Development S.A.
Promenady Wroctawskie jednostka zalezna 100% Vantage
8. VD Sp. z 0.0.S.K.A. 1) U bezposrednio Development S.A. I 19.12.2008
jednostka 50% Vantage
9. Centauris BIS Sp. z 0.0. Wroctaw wspotzalezna Development S.A. proporcjonalna 02.03.2010
bezposrednio 50% BNM-3 Sp. z 0.0.
. . . 37,13% Vantage
10. :rorznsr:)ac;yKEston VD Wroctaw jednoosSF:(:dzr:Ioezna Development S.A. petna 03.03.2010
P-20.0.5.8.A. P 62,87% PRW Sp. 2 0.0.
. . 5 .
11. VD Invest Sp. z 0.0. 2) Wroctaw jednostcka za}ezna UL TS s petna 17.12.2010
posrednio
jednostka zalezna 100% Promenady
12. PRW Sp.zo0.0.3) Wroctaw e Wroctawskie VD petna 28.11.2011



Sp. z 0.0. S.K.A.

Promenady VD Sp. z 0.0. jednostka zalezna 100% Vantage
13. S.K.A. 4) ples 2 bezposrednio Development S.A. I 23.05.2012
iednostka zalesna 80% IPD Centrum Sp. zo.o.
14. Finanse VD Sp. z 0.0. 5) Wroctaw ) 20% Vantage Development petna 22.06.2012

posrednio SA.

1) W zwiqzku przejeciem zaktadu Ecoimpel (dalej: Ecoimpel, ZCP Ecoimpel, zaktad Ecoimpel) nastgpita zmiana struktury akcji w spéfce
Promenady Wroctawskie VD Sp. z o.0. S.K.A., skutkujqgc zmiang metody konsolidacji spdtki z proporcjonalnej na petnq. Szczegdty
transakcji zostaty opisane w pkt. I1.2. niniejszego sprawozdania,

2) W wyniku otrzymanego aportu z dnia 22 maja 2012 roku zmianie ulegta struktura udziatow w spéfce. Aktualng strukture udziatow w
Spotce przedstawia tabela powyzej. Z dniem 25 czerwca 2012 roku Spétka wznowita dziatalnos¢. Zmiana zostata zarejestrowana w KRS
w dniu 9 lipca 2012 roku. Jednoczesnie spdtka IRE VD sp. z o.0. dokonata zbycia na rzecz IPD Potudnie sp. z o.0. posiadanych w spdfce
udziafow.

3)  Umowa sprzedazy udziatéw z dnia 21 czerwca 2012 (wniosek do KRS z 06.07.2012)

4)  Spotka zawigzana w dniu 23 maja 2012 roku (postanowienie o zarejestrowaniu z 14 czerwca 2012)

5)  Spdtka zawigzana w dniu 21 czerwca 2012 roku

Ponizej zaprezentowany zostat schemat Grupy Kapitatowej na dzient 30 czerwca 2012 r.
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2. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej, w tym w wyniku potaczenia, przejecia lub
sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Spotki, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dziatalnosci

W | podtroczu 2012 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w powigzaniach kapitatowych w Grupie Vantage
Development:

e W dniu 19 marca 2011 roku Zarzad Impel S.A. przyjat uchwate w sprawie podjecia prac nad podziatem
Impel S.A. poprzez wydzielenie czesci swojego majgtku obejmujacego dziatalnos¢ deweloperska, w tym
Zaktadu Ecoimpel oraz przeniesieniu tego majatku do Vantage Development S.A. W dniu 7 czerwca 2011



roku pomiedzy Impel S.A. oraz Vantage Development S.A. uzgodniony zostat plan podziatu, ktéry
opublikowano w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym w dniu 17 czerwca 2011 roku. Nastepnie w dniu 19
sierpnia 2011 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy Vantage Development S.A. podjeto
uchwate wyrazajgcy zgode na podziat. Analogiczng uchwate podjeto Impel S.A. w dniu 6 wrzesnia 2011
roku. W dniu 1 marca 2012 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego wydat postanowienie w sprawie rejestracji podziatu spétki Impel S.A. oraz
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Vantage Development S.A. z 16 073 115,60 zt do 35 193 583,28 zi.
Wskutek podziatu w dniu rejestracji podziatu przez sad ulegta zmianie struktura udziatéw Vantage
Development oraz struktura akcjonariuszy w spétce Promenady Wroctawskie VD sp. z 0.0. S.K.A.

e W dniu 29 lutego 2012 roku Grupa Vantage dokonata sprzedazy 505 tys. akcji spotki House VD sp. z o.0.
S.K.A. Sprzedane udziaty stanowig 100% kapitatu spétki. W tym samym dniu dotychczasowy
komplementariusz spdtka VD sp. z 0.0. dokonata zbycia ogdétu praw i obowigzkéw na rzecz podmiotu spoza
Grupy Vantage.

*  Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw VD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia dziatajac na
podstawie art. 257 § 2 Kodeksu spotek handlowych oraz § 10 ust. 1 lit. j Umowy spotki VD Invest, w dniu
22 maja 2012 roku podwyzszyta kapitat zaktadowy Spoétki z kwoty 6 500,00 zt do kwoty 5 200 000,00 zt tj.
o kwote 5 193 500,00 zt poprzez utworzenie 10 387 nowych, rdwnych i niepodzielnych udziatéw o
wartosci nominalnej 500,00 zt i tgcznej wartosci 5 193 500,00 zt. Wszystkie nowoutworzone udziaty zostaty
objete po wartosci nominalnej przez Spétke IPD Potudnie Sp. z o.0. i zostaty pokryte aportem w postaci
prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz wktadem pienieznym w postaci gotéwki. W dniu 21
czerwca 2012 roku spodtka IRE VD sp. z o0.0. S.K.A. dokonata sprzedazy na rzecz IPD Potudnie sp. z o.o.
wszystkich udziatow posiadanych w spétce VD Invest sp. z 0.0. Tym samym w wyniku wskazanych dziatan
spotka IPD Potudnie sp. z 0.0. stata sie jedynym wspdlnikiem spétki VD Invest sp. z 0.0.

* W dniu 21 czerwca 2012 roku spétka IRE VD sp. z o0.0. S.K.A. dokonata sprzedazy na rzecz Promenad
Wroctawskich VD sp. z 0.0. S.K.A. wszystkich udziatéw posiadanych w sp6tce PRW sp. z 0.0. Tym samym w
wyniku wskazanych dziatan spétka Promenady Wroctawskie VD sp. z o.0. S.K.A. stata sie jedynym
wspdlnikiem spoétki PRW sp. z 0.0.

e W dniu 23 maja 2012 roku spodtka Vantage Development objeta 100% akcji w nowotworzonej spotce
Promenady VD sp. z 0.0. S.K.A. Komplementariuszem nowotworzonej spotki jest spétka VD sp. z 0.0., ktora
nalezy do Grupy Kapitatowej.

¢ W dniu 21 czerwca 2012 roku spétka Vantage Development objeta 20% udziatéw w nowotworzonej spotce
Finanse VD sp. z 0.0. Pozostate 80% udziatéw nowotworzonej spotki objeta spotka IPD Centrum sp. z o.0.,

ktora nalezy do Grupy Kapitatowe;j.

Poza opisanym wyzej przejeciem zaktadu Ecoimpel, dokonane w I. pétroczu 2012 roku zmiany w strukturze
Grupy Kapitatowej nie miaty istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej. Gtownym skutkiem zmian jest
uproszczenie struktury Grupy Kapitatowej. Podjete dziatania wpisujg sie w strategie Grupy Vantage

Development, ktéra dgzy do uproszczenia struktury Grupy.

3.  Spotki objete konsolidacjg

Wraz ze spotka Vantage Development S.A. konsolidacjg za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.
objete zostaty nastepujace spotki:
a) metodg petna:

e |PD Centrum Sp. z0.0.

¢ |PD Potudnie Sp. z 0.0.

e |REVD Sp.zo.0.S.KA.

e VDSp.zo.o.



e Office VD Sp. z 0.0. S.K.A.

¢ Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K.A.
¢ Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A.

e VD InvestSp.zo.0.

* PRW Sp.zo.o0.

e Promenady VD Sp. z 0.0. S.K.A.

* Finanse VD Sp. z 0.0.

(=}

) metoda proporcjonalng:
e Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A.
e |PD Invest Sp. z o.0.
e Centauris BIS Sp. z o0.0.

c¢) metoda praw wtasnosci:

Na 30 czerwca 2012 roku w strukturze Grupy Vantage nie byto spétek konsolidowanych metoda praw
wtasnosci.

4. Spotki wylaczone z konsolidacji

Na 30 czerwca 2012 roku w strukturze Grupy Vantage nie byto spoétek wytaczonych z konsolidacji.

»n

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) — komentarz

) ‘



Udziat w Udziat w

KAPITAt WEASNE | ZOBOWIAZANIA 30.06.2012 31.12.2011
pasywach pasywach
I.  Kapitat wiasny (suma 1-2) 303145 T 77,22% 226311 " 59,42%
1. Kapitat wlasny jednostki dominujacej 303145 | 77,22% 129726 " 34,06%
1.1 Kapitat zaktadowy 35194 8,96% 16 073 4,22%
1.2 Akcje wtasne (3) 0,00% (6 860) -1,80%
1.3 Zyski zatrzymane 264 555 i 67,39% 122 113 i 32,06%
1.4 Inne skumulowane catkowite dochody (1 766) -0,45% (1 936) -0,51%
1.5 Wynik finansowy za rok obrotowy 5165 1,32% 336 0,09%
2. Kapitaty przypadajace udziatowcom niesprawujacym - 0,00% 96 585 25,36%
Il. Zobowigzanie dtugoterminowe (suma od 1-5) 47440 7 12,08% 54481 7 14,30%
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9797 2,50% 6 633 1,74%
2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 24189 6,16% 27 684 7,27%
3. Zobowigzania dfugoterminowe z tytutu leasingu 20 0,01% 19 596 5,15%
4. Rezerwy dtugoterminowe 630 0,16% 504 0,13%
5. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 12 804 3,26% 64 0,02%
Ill. Zobowigzania krétkoterminowe (suma od 1-4) 42 010 i 10,70% 100 079 i 26,28%
1. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 28 903 7,36% 81184 21,32%
2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu 40 0,01% 292 0,08%
3. Rezerwy krétkoterminowe 359 0,09% 595 0,16%
4. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 12 708 3,24% 18 008 4,73%
Pasywa razem — suma I+l1+1ll 392595 7 100,00% 380871 " 100,00%
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 30.06.2012 31.12.2011
Wartos¢ ksiegowa 303 145 129 726
Liczba akcji 56 763 844 25 924 380
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje 5,34 5,00

AKTYWA

Suma aktywdéw na 30 czerwca 2012 wzrosta w stosunku do wartosci z 31 grudnia 2011 o 11 724 tys. zt. Byto to

wywotane gtéwnie zwiekszeniem wartosci aktywdéw obrotowych o 10 908 tys. zt oraz zwiekszeniem wartosci

aktywow trwatych o 816 tys. zt. Spowodowato to zmiane w strukturze aktywoéw bilansu - zwiekszenie udziatu
aktywow obrotowych o 3% przy jednoczesnym takim samym zmniejszeniu udziatu majatku trwatego.

Wptyw na aktualny poziom aktywdw trwatych miaty przede wszystkim:

- zmniejszenie wartosci nieruchomosci inwestycyjnych oraz wartosci niematerialnych inwestycyjnych
zwigzane ze sprzedazg spétki House VD Sp. z 0.0. S.K.A. w pierwszym kwartale 2012 (okoto 30 250 tys. zt);

- zwiekszenie wartosci zwigzane z wyceng nieruchomosci inwestycyjnej realizowanej przez spotke
Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A..

Na zwiekszenie aktywéw obrotowych wptyneto gtdwnie:

- zwiekszenie wartosci naleznosci krotkoterminowych zwigzane ze sprzedazg spétki House VD Sp. z o.o.
S.K.A. i odroczenie ptatnosci czesci naleznosci,

- zwiekszenie wartosci Srodkéw pienieznych zwigzane z emisjg obligacji, sprzedaza spétki House VD Sp.
z0.0. S.K.A. oraz wptatami dokonywanymi przez nabywcéw mieszkan gtéwnie w spétce Centauris IPD
Invest Sp. z 0.0. S.K.A.

- zmniejszenie zapasOw zwigzane z przekazywaniem mieszkan wraz z przynaleznym gruntem nabywcom.

KAPITAL WLASNY

Kapitat wiasny na 30 czerwca 2012 ulegt zwiekszeniu o 76 834 tys. zt w porownaniu do 31 grudnia 2011. Jest to
gtéwnie efekt przejecia przez Vantage Development S.A. wyodrebnionej z dziatalnosci Impel S.A. czesci
deweloperskiej w postaci zaktadu Ecoimpel oraz wygenerowania zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy
podmiotu dominujgcego w kwocie 5 165 tys. zt. W biezgcym okresie, zauwazalne jest zwiekszenie udziatu
kapitatu wtasnego w strukturze Zzrédet finansowania z 60% na 31 grudnia 2011 do 77% na 30 czerwca 2012 na



skutek przejecia majgtku wydzielanego z Impel S.A. co zostato opisane w pkt. 2 niniejszego sprawozdania.

ZOBOWIAZANIA

Na 30 czerwca 2012 nastgpito zmniejszenie zobowigzan dtugoterminowych o 7 041 tys. zt w stosunku do stanu

na 31 grudnia 2011, co byto zwigzane ze:

- sprzedazg spotki House VD Sp. z 0.0. S.K.A., ktéra posiadata zobowigzania z tytutu leasingu finansowego na
kwote 19 576 tys.zt.

- wyemitowaniem obligacji w wysokosci 9 900 tys. zt.

- zwiekszeniem zobowigzan z tytutu przedptat za mieszkania.

Zmniejszenie stanu zobowigzan krétkoterminowych o 58 069 tys. zt. byto gtéwnie zwigzane z operacjg przejecia

przez Vantage Development S.A. wyodrebnionej z dziatalnosci Impel S.A. czesci deweloperskiej w postaci

zaktadu Ecoimpel (por. pkt 1.2 niniejszego sprawozdania) i eliminacjg zobowigzan jakie miaty spotki Grupy

Kapitatowej Vantage Development wobec Impel S.A. .



6. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat — komentarz

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW

I. Przychody ze sprzedazy

1.

Przychody ze sprzedazy ustug, produktéw, materiatéw i towaréw

Il. Koszty dziatalnosci operacyjnej (suma 1-7)

a,
2.
3.

o u

Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii

Ustugi obce

Wynagrodzenia, ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia
pracownicze

. Pozostate koszty rodzajowe
. Zmiana stanu produktéow
7.

Koszt wytworzenia produktow na potrzeby wtasne jednostki

A. Zysk (strata) ze sprzedazy (I+11)

Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych oraz

wartosci niematerialnvch inwestvcvinvch do wartosci godziwei

C. 2Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania nieruchomosci

(A+B)
D. Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

E. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D+I+ll)

Przychody finansowe, w tym:
1. Odsetki
Koszty finansowe, w tym:
1. Odsetki
- od jednostek powigzanych
2. Strata ze zbycia inwestycji

F. Zysk (strata) brutto (E+I+1l)
l. Podatek dochodowy (suma 1-2)
1. Czes¢ biezaca

2. Cze$¢ odroczona
G. Zysk (strata) netto (F+I)

Inne catkowite dochody
Catkowite dochody ogétem

Zysk/strata netto

- przypadajacy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego
- przypadajacy na udziatowcéw niekontrolujacych

Catkowite dochody ogétem

- przypadajacy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego

- przypadajacy na udziatowcow niekontrolujacych

Srednia wazona liczba akcji w okresie

Zysk/strata netto przypadajacy dla spétki dominujacej
Podstawowy zysk (strata) na jedng akcje
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje

01.01.2012 -
30.06.2012

7508

7508

(9 370)

(75)

(362)

(5 436)

(974)

(1379)
(1152)

8
(1 862)

11010

9148

100
72
(23)
9297
183
170

(2 786)
(2 407)
(723)
(145)

6 694
(1752)
(5)
(1747)
4942

1121

6 063

5165
(223)

5165

(223)

46 484 023

0,11
0,11

01.01.2011 -
30.06.2011

3058

3058

(3 475)

(59)

(737)

(9 521)

(1911)

(1370)
10 117
6
(417)

(417)
52

(6)
(372)
335
332

(3 047)
(2 911)
(1 461)
(3 083)
(205)
(39)
(166)
(3 288)

(3 288)

(3124)
(164)

(3 124)

(164)

25924 380

(0,12)
(0,12)

zmiana

%

145,52%

145,52%

169,64%
27,12%

(50,88%)

(42,91%)

(49,03%)

0,66%
(112,39%)
33,33%
346,52%

(2293,76%)
92,31%

283,33%
(2605,93%)
(45,37%)
(48,80%)
(8,57%)
(17,31%)
(50,51%)
(317,13%)

754,63%
(87,18%)

952,41%
(250,30%)

(284,40%)

(265,33%)
35,98%

(265,33%)

35,98%

79,31%

(192,21%)
(192,21%)

W pierwszym poétroczu 2012 r. Grupa Kapitatowa Vantage Development osiggneta przychody ze sprzedazy na

poziomie 7 508 tys. zt, z czego przewazajgcy czes$¢ stanowity przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych

uzyskanych z realizacji przedsiewziecia Centauris etap | oraz sprzedazy ustug najmu i dzierzawy. Wypracowany

zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 9297 tys. zt i zostat osiggniety gtéwnie dzieki przeszacowaniu

do wartosci godziwej ukoriczonego budynku biurowego Promenady Epsilon. Po uwzglednieniu odsetek i

podatkow Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto w wysokosci 4 942 tys. zt.
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7. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej

Wskazniki ptynnosci finansowej

8. Rdinice pomiedzy wynikami finansowymi, a ostatnio publikowang prognoza

Prognoza wynikéw Grupy Kapitatowej na 2012 rok nie byta publikowana.

o

Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
osiagniete wyniki finansowe

W pierwszym poétroczu 2012 roku jedynym zdarzeniem o nietypowym charakterze byto przejecie czesci majatku
wydzielanego z Impel S.A. co zostato opisane w pkt. I.2 niniejszego sprawozdania. Po zakonczeniu | pétrocza
2012 do dnia publikacji sprawozdania nie wystgpity czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére
miatyby istotny wptyw na osiggniete wyniki finansowe.

10. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

W pierwszym pétroczu 2012 roku nie zostaty wyptacone i zdeklarowane wyptaty dywidendy. W tym zakresie
Zarzad postepuje zgodnie z przyjetg uchwatg nr 61/08/2011 z dnia 23 sierpnia 2011 r., na mocy ktdrej Zarzad
przyjat zasady polityki dywidendy, w ktorych uznajac za priorytet budowe wartosci Vantage Development w
oparciu o jego stabilng sytuacje finansowg i majac na wzgledzie zwiekszone potrzeby kapitatowe zwigzane z
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planowanymi znacznymi naktadami inwestycyjnymi, postanowit, ze w latach 2011-2013 bedzie rekomendowat
Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vantage Development przekazywanie zysku netto na kapitaty witasne

oraz rozwdj realizowanych inwestycji.

Polityka dywidendy zaktada, ze w kolejnych latach obrotowych Zarzad Vantage Development bedzie dazyt do
zapewnienia Akcjonariuszom udziatu w osigganym zysku. Wartos¢ dywidendy bedzie uzalezniona od wysokosci
osiggnietego zysku, koniunktury rynku, wartosci biezgcych inwestycji, sytuacji finansowej Spotki, mozliwosci
dysponowania kapitatami rezerwowymi i zapasowymi, jak réwniez realizacji elementarnych celéw Vantage
Development, ktérymi sg m.in. staty rozwdj, szeroka ekspansja na rynek oraz systematyczne zwiekszanie

wartosci akcji Vantage Development.

11. Istotne zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe

1. W dniu 3 lipca 2012 roku spotka VD Invest sp. z o.0. zawarta z Powszechng Kasg Oszczednosci
PKO BP S.A. z siedzibg w Warszawie Umowe kredytu inwestycyjnego oraz umowe kredytu obrotowego
odnawialnego z przeznaczeniem na czesciowe sfinansowanie realizacji projektu inwestycyjnego
Delta 44.

2. W dniu 9 lipca 2012 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Krzykéw we Wroctawiu, IV Wydziat Ksiagg
wieczystych wydat postanowienie na mocy, ktérego ustanowit na rzecz Powszechnej Kasy
Oszczednosci Banku Polskiego S.A. hipoteke tgczng umowng w wysokosci 40 026 246,00 ztotych
na przystugujgcych spétce Centauris IPD Invest sp. z 0.0. S.K.A., prawach uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonych we Wroctawiu objetych ksiegg wieczystg numer WR1K/00110996/2 oraz
WR1K/00121396/6. Hipoteka zostata ustanowiona w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku z tytutu
udzielonego spoétce Centauris IPD Invest sp. z o0.0. S.K.A. kredytu przeznaczonego na czesciowe
sfinansowanie realizacji Il etapu inwestycji polegajagcego na budowie osiedla ,Centauris”

we Wroctawiu.

3. W dniu 10 lipca 2012 roku Powiatowy Inspektor Nadzoru Budowlanego dla Miasta Wroctawia wydat
decyzje numer 1814/2012 w przedmiocie udzielania pozwolenia na uzytkowanie budynku biurowo —
ustugowego Promenady Epsilon z garazem wielostanowiskowym wraz z niezbedng infrastrukturg

techniczng i zagospodarowaniem terenu przy ulicy Rychtalskiej we Wroctawiu.

4. W dniu 17 lipca 2012 roku wptyneta podpisana przez Wroctawskie Przedsiebiorstwo Budownictwa
Przemystowego Nr2 Wrobis S.A. umowa przelewu praw i przejecia obowigzkdéw wynikajgcych z umowy
z dnia 7 pazdziernika 2011 roku o roboty budowlane i generalne wykonawstwo. Wszelkie prawa
i obowigzki wynikajgce ze wskazanej umowy przejmuje jednostka zalezna od Emitenta spétka VD
Invest sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Jednoczesnie spdtka VD Invest sp. z 0.0. dostarczyta do
Wroctawskiego Przedsiebiorstwa Budownictwa Przemystowego Nr2 Wrobis S.A. bankowe
zaswiadczenie o zawarciu umowy o finansowanie inwestycji. Tym samym nie ziscit sie warunek

rozwigzujacy do wskazanej umowy.

5. W dniach 27 — 29 lipca 2012 roku ulegta zmianie struktura akcjonariatu Spétki, co zostato opisane

w pkt. ll.4 niniejszego sprawozdania.

12. Zasady sporzadzania skréconego sprawozdania finansowego
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa i dla petnego zrozumienia
sytuacji finansowej i wynikdw dziatalnosci Grupy Kapitatowej powinno by¢ czytane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Vantage Development za rok
zakoniczony 31 grudnia 2011 roku. Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone

zostato zgodnie z zasadg kosztu historycznego, za wyjgtkiem aktywéw finansowych dostepnych do
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sprzedazy, nieruchomosci inwestycyjnych i wartosci niematerialnych inwestycyjnych wycenianych w
wartosci godziwej. Wartos¢ bilansowa ujetych zabezpieczanych aktywoéw i zobowigzan jest korygowana o
zmiany wartosci godziwej, ktére mozna przypisa¢ ryzyku, przed ktérym te aktywa i zobowigzania s3
zabezpieczane.

Szczegotowe informacje dotyczace zasad sporzadzania skréconego sprawozdania finansowego zostaty
opisane w dziale Ill pkt 1 Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Vantage Development S.A. za | pétrocze 2012 roku.

. WLADZE SPOtKI, AKCJONARIAT

1. Wiadze Vantage Development S.A.
*  RADA NADZORCZA
Na dzien 30 czerwca 2012 r. w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzity nastepujace osoby:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Sktad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Cztonkowie Rady Nadzorczej Piotr Nowjalis
Mirostaw Greber

Jerzy Dobrowolski

W dniu 28 czerwca 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki powotato do petnienie funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki Pana Jerzego Dobrowolskiego. Jednoczesnie wskazane zgromadzenie powotato
dotychczasowych Cztonkéw Rady Nadzorczej na kolejng kadencje.

* ZARZAD
Na dzien 30 czerwca 2012 r. sktad Zarzgdu Vantage Development S.A. przedstawiat sie nastepujgco:
Funkcja w Zarzadzie Sktad
Prezes Zarzadu Edward Laufer
Cztonek Zarzadu Roman M. Meysner
Cztonek Zarzadu Dariusz Pawlukowicz

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Vantage Development za | potrocze 2012 r. sktad Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spétki nie ulegt
zmianie.

2.  Akcje Spotki oraz akcje i udziaty w jednostkach Grupy Kapitatowej Vantage Development posiadane
przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wg stanu na dzien 30 czerwca 2012 r. oraz na dzien
przekazania raportu.

Na dzieA bilansowy nastepujgce osoby sposréd Cztonkédw Rady Nadzorczej Spoétki posiadaty akcje Vantage
Development S.A.:
1. Grzegorz Dzik petnigcy funkcje Przewodniczagcego Rady Nadzorczej Spotki posiadat 19 015 975 akcji
Spotki o wartosci nominalnej 0,62 ztote kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 11 789 904,50 ztotych.;
2. Jézef Biegaj petnigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spotki posiadat 13 221 255 akcji Spotki o
wartosci nominalnej 0,62 ztote kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 8 197 178,10 ztotych.
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Na dzien przekazania raportu nastepujgca osoba sposrod Cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki posiadata akcje
Vantage Development S.A.:
1. Jozef Biegaj petnigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spotki posiada 13 221 255 akcji Spoétki o
wartosci nominalnej 0,62 ztote kazda, o tacznej wartosci nominalnej 8 197 178,10 ztotych.

W okresie objetym sprawozdaniem osoby zarzgdzajgce nie posiadaty akcji Spoétki, jak rowniez nie posiadaty
udziatéw w spotkach z Grupy Vantage.

Pan Grzegorz Dzik i Edward Laufer posiadajg posrednio akcje Spotki poprzez spétke Prajla Limited.

3. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki

Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu

posiadali nastepujacy akcjonariusze:

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akgji v Liczba gtosow [
Grzegorz Dzik 19 015 975 33,50% 19 015 975 33,50%
Jozef Biegaj 13 221 255 23,29% 13 221 255 23,29%
P CRE RIS 12 764 684 22,49% 12 764 684 22,49%

S.AR.L

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu co najmniej 5% w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

posiadali nastepujacy akcjonariusze:
Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akgji Liczba gtosow

zaktadowym liczbie gtosow
Prajla Limited 19015 975 33,50% 19015 975 33,50%
J6zef Biegaj 13221255 23,29% 13221255 23,29%
el ) 1 el 12 764 684 22,49% 12 764 684 22,49%

S.AR.L.

Akcjonariusz Worldstar Investments S.a r.| jest podmiotem zaleznym od Prajla Limited.

Pan Jozef Biegaj jest wspdlnikiem Worldstar Investments S.ar.l.

Pan Grzegorz Dzik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki i Pan Edward Laufer — Prezes Zarzadu Spotki jako
udziatowcy Praja Holding posiadajacej udziaty w Prajla Limited posiadajg posrednio akcje Vantage
Development S.A. oraz sprawujg w Prajla Limited i Prajla Holding funkcje kierownicze i posiadajg staty dostep
do informacji poufnych oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na rozwdj
Prajla Limited i perspektywy prowadzonej przez nig dziatalnosci gospodarczej.

4. Zmiany w strukturze i sktadzie akcjonariatu w | pétroczu 2012 r. oraz do przekazania raportu

W zwigzku z rejestracjg przez Sad Rejonowy podziatu i podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w pierwszym
kwartale 2012 roku ponizej wymienieni akcjonariusze dokonali zmian w strukturze wtasnosci znacznych
pakietéw akcji:

1. Impel S.A. —zmniejszenie udziatu w kapitale z 25,94% do 0%;

2. Grzegorz Dzik — zwiekszenie udziatu w kapitale z 10,95% do 33,50%;

3. Jozef Biegaj — zwiekszenie udziatu w kapitale z 8,26% do 23,62%;

4. Worldstar Investments S.a r.l. — zmniejszenie udziatu w kapitale z 49,24% do 22,49%;

5. Vantage Development S.A. — zmniejszenie udziatu w kapitale z 5,61% do 0%;

W dniu 11 czerwca 2012 roku Cztonek Rady Nadzorczej Spoétki dokonat transakcji zbycia akcji Vantage
Development S.A. Transakcja zostata przeprowadzona na terytorium Polski, poza rynkiem regulowanym, w
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formie umowy cywilnoprawnej — darowizny. Akcje zostaty zbyte po cenie 1,13 zt za kazdg akcje. Wolumen
transakcji wynidst 185 671 akcji. Przed transakcjg Cztonek Rady Nadzorczej posiadat 13 406 926 akcji Spotki, co
stanowito 23,62% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu akcjonariuszy.

W dniu 25 lipca 2012 roku na mocy umowy whniesienia udziatéw i akcji zawartej pomiedzy Panem Grzegorzem
Dzikiem a Prajla Holding z siedzibg w Larnace (Republika Cypryjska) na rachunku Prajla Holding zapisanych
zostato 19.015.975 akcji Spétki. Rdwnoczesnie w wyniku wskazanej umowy Pan Grzegorz Dzik wnidst do Prajla
Holding wszystkie posiadane udziaty w Worldstar Investment S.a r.l, ktéra posiada 12.764.684 akcje Spotki
stanowigce 22,49% udziatoéw w kapitale zaktadowym Spétki, uprawniajgce do 12.764.684 gtosdw i stanowigce
22,49% udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na WZA Spétki. Na skutek przeniesienia wiasnosci udziatéw Worldstar
Investment S.a r.l, Prajla Holding stata sie podmiotem dominujagcym wobec Worldstar Investment S.a r.l. Pan
Grzegorz Dzik po dniu wniesienia akcji Emitenta do Prajla Holding nie posiadat bezposrednio akcji Spotki.
Natomiast Pan Grzegorz Dzik jest podmiotem dominujgcym wobec Prajla Holding. Pan Edward Laufer — Prezes
Zarzadu Spoétki jako wspdlnik Prajla Holding stat sie posrednim posiadaczem akcji Spétki, ponadto Pan Edward
Laufer i Pan Grzegorz Dzik sprawujg w Prajla Holding funkcje kierowniczg i posiadajg staty dostep do informacji
poufnych oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajgcych wptyw na rozwdj Prajla Holding i
perspektywy prowadzonej przez nig dziatalnosci gospodarcze;.

W dniu 27 lipca 2012 roku na mocy umowy whniesienia udziatéw i akcji zawartej pomiedzy Prajla Limited a
Prajla Holding z siedzibg w Larnace (Republika Cypryjska) na rachunku Prajla Limited zapisanych zostato
19.015.975 akcji Spotki, ktére uprawniajg do 19.015.975 gtosdw na WZA Spétki i stanowiag 33,50% w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZA Spoétki oraz 33,50% w jego kapitale zaktadowym. Jednoczesnie w wyniku wskazanej
umowy zostaty wniesione do Prajla Limited posiadane przez Prajla Holding udziaty w Worldstar Investments S.a
r., ktéra posiada 12.764.684 akcje Emitenta stanowigce 22,49% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta,
uprawniajace do 12.764.684 gtosoéw i stanowigce 22,49% w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA Emitenta. Na skutek
przeniesienia witasnosci udziatéw Worldstar Investment S.a r., Prajla Limited stata sie podmiotem
dominujacym wobec Worldstar Investments S.a r.l. Prajla Holding po dniu wniesienia akcji Spétki do Prajla
Limited nie posiada bezposrednio akcji Spétki. Natomiast Pan Grzegorz Dzik jest podmiotem dominujgcym
wobec Prajla Limited. Pan Edward Laufer — Prezes Zarzadu Spoétki jako posredni udziatowiec Prajla Limited stat
sie posrednim posiadaczem akcji Spétki, ponadto Pan Edward Laufer i Pan Grzegorz Dzik sprawujg w Prajla
Limited funkcje kierowniczg i posiadajg staty dostep do informacji poufnych oraz kompetencje w zakresie
podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na rozwdj Prajla Limited i perspektywy prowadzonej przez nig
dziatalnosci gospodarcze;j.

IV.  DZIAtALNOSC GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWE)

1. Podstawowe produkty, towary oraz ustugi

W pierwszym pétroczu 2012, Grupa Kapitatowa Vantage osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie
7 508 tys. zt. W omawianym okresie gtdwnym zrédtem przychoddw Grupy byta sprzedaz lokali mieszkalnych i
ustugowych przedsiewziecia Centauris etap |. Ponadto Grupa uzyskiwata przychody z najmu oraz przychody za
zarzadzanie procesem inwestycyjnym przedsiewziecia Parkowa Ostoja. W omawianym okresie ukonczono takze
realizacje przedsiewziecia Promenady Epsilon, ktére obejmowato budynek biurowy o powierzchni biurowo-
ustugowej ponad 6 963 m’.

2. Gtéwne rynki zbytu

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Vantage skoncentrowana jest na rynku krajowym z ktérego pochodzi 100%.
przychoddéw. Dotychczasowa dziatalnosé prowadzona byta gtéwnie na terenie Wroctawia.
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3. Informacje dotyczace liczby sprzedanych lokali

Liczba sprzedanych mieszkan (umowy korncowe) w pierwszym poétroczu 2012 dotyczyta przedsiewziecia
Centauris | etap. W okresie tym rozpoznano przychdd ze sprzedazy 16 mieszkan i jednego lokalu ustugowego o
powierzchni 1.355,46 m>.

W okresie | pétrocza zawarto umowy deweloperskie ogétem na 48 lokali w tym:

- 8 dla przedsiewziecia Centauris etap |

- 27 dla przedsiewziecia Centauris etap Il

- 13 dla przedsiewziecia Promenady Wroctawskie

4. Projekty deweloperskie uwzglednione w rachunku zyskow i strat

Ponizej przedstawione zostaty projekty deweloperskie wraz z liczbg wydanych lokali, ktére zostaty
uwzglednione w wyniku finansowym Grupy za | pétrocze 2012 r. (dane niewazone udziatem Vantage
Development w projekcie):

Lokale wydane, ktére zostaty

Udziat ledni ik
Pow. uzytkowa Liczba lokali #a Termin oddania T

Lokale
sprzedane,

L Nazwa i lokalizacja projekt Spdtka realizujaca projekt  Vantage finansowym
p awal X (et (m2) (szt) G AR (e MagE 4o uzytkowania XA do wydania
% (szt.) (s2t)
do 31-12-2011 | p6t.2012
1 Centauris etap | 8546 125 Centauris IPD Sp.zoo-SKA 50% 2011-09-30 84 17 6

W | pdtroczu br. Grupa wydata Klientom 17 lokali, z czego w samym drugim kwartale miaty miejsce 4 wydania
lokali.

5. Istotne wydarzenia w Grupie Kapitatowej

W | pétroczu 2012 r. dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej koncentrowata sie przede wszystkim w obszarach:
1) prac przygotowawczych zmierzajacych do uruchomienia nowych projektow deweloperskich.
2) prac przygotowawczych zmierzajgcych do uruchomienia nowych projektéw komercyjnych.
3) kontynuowania wczesniej rozpoczetych projektéw deweloperskich oraz komercyjnych.

W pierwszym poétroczu 2012, Grupa Kapitatowa rozpoczeta realizacje projektow:
¢ mieszkaniowych: Centauris etap Il — 110 mieszkan i Promenady Wroctawskie etap | — 248 mieszkan
oraz 7 lokali ustugowych,
¢ komercyjnych: kompleksu handlowo-ustugowo-biurowego Delta 44 o powierzchni uzytkowej ponad

3700 m’.

Ponadto w Grupie Kapitatowej miaty miejsce inne nastepujace wydarzenia zwigzane z przedmiotem
prowadzonej dziatalnosci:

e w dniu 26 kwietnia 2012 roku spétka Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. przekazata do generalnego
wykonawcy spotki Kajima Poland Sp. z 0.0. nakaz rozpoczecia rob6t budowlanych, w tym budowy obiektu
budowlanego, drdég dojazdowych, sieci i przytgczy, do utylizacji ziemi i odpaddéw, obstugi geodezyjnej
i geologicznej, a takze do uzyskania wszelkich pozwolen i zgdd zwigzanych z przedmiotem umowy (w tym
ostatecznego pozwolenia na uzytkowanie) w celu realizacji budynku mieszkalnego wielorodzinnego
z miejscami postojowymi oraz zagospodarowaniem terenu w zespole zabudowy wielorodzinnej
,CENTAURIS” Etap Il, przy ul. Sleznej 112 we Wroctawiu.

* w dniu 27 kwietnia 2012 roku spétka IPD Potudnie sp. z 0.0. . przekazata do generalnego wykonawcy spotki
Wroctawskie Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego Nr2 Wrobis S.A. nakaz rozpoczecia robét
budowlanych, w tym do catkowitego i kompletnego wykonania budynku biurowo — ustugowo — handlowego
o nazwie Delta 44 wraz 1z garazem podziemnym i niezbedng infrastrukturg techniczng
oraz zagospodarowaniem terenu na nieruchomosci potozonej przy ul. Dgbrowskiego 44 we Wroctawiu.
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* Spdétka PRW sp. z 0.0. w dniu 28 maja 2012 roku zawarta z ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie dwie umowy
o roboty budowlane i generalne wykonawstwo | Etapu inwestycji Promenady Wroctawskie w podziale -
umowa pierwsza dla Fazy 1, druga umowa dla Fazy 2. Na podstawie tych uméw Erbud S.A., jako
wykonawca, zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania budynku mieszkalnego
w inwestycji Promenady Wroctawskie Etap 1 Mieszkaniowy wraz z garazem podziemnym i niezbedng
infrastrukturg techniczng oraz zagospodarowaniem terenu na nieruchomosci potozonej przy ul. Rychtalskiej
we Wroctawiu.

* wdniu 22 czerwca 2012 roku spotka PRW sp. z 0.0. przekazata do generalnego wykonawcy spétki Erbud S.A.
z siedzibg w Warszawie nakaz rozpoczecia robét budowlanych w inwestycji Promenady Wroctawski Etap 1
Faza 1.

* Inne istotne zdarzenia, ktdre nastgpity po dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty opisane
w pkt [1.11.

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

W | pdétroczu 2012 r. Vantage Development S.A. nie udzielit poreczenia, ktérego wartos¢ przekroczyta 10%

kapitatu wtasnego Spétki.

Na dzien 30.06.2012 r. istniaty nastepujgce poreczenia udzielone przez Vantage Development S.A. na rzecz
spotek zaleznych:

Gwarancje udzielone przez Vantage Development S.A.
Lp. Data zawarcia Rodzaj gwarancji Kwota w tys. zt

Umowa o udzielenie gwarancji wniesienia wktadow wtasnych
pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. jako Bankiem, Vantage

1 30.06.2011r. Development S.A. jako Gwarantem oraz Promenadami Epsilon VD Sp. 4200
z 0.0. S.K.A. jako Kredytobiorca
Umowa o udzielenie gwarancji na pokrycie przekroczonych kosztéw
) 30.06.2011r. projektu pomiedzy Bankiem Za.chodnlm WBK S.A. jako Kredytodawcqt 1400
Vantage Development S.A. jako Gwarantem oraz Promenadami
Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A. jako Kredytobiorca
Razem 5600

7. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spétki w | pierwszym pétroczu 2012 roku przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyty sie postepowania dotyczace
zobowigzan ani wierzytelnosci Vantage Development S.A. lub spodtek zaleznych z jakimkolwiek kontrahentem
lub jego grupa kapitatowa, ktérych jednorazowa lub tgczna wartosé stanowitaby co najmniej 10% kapitatow
wtasnych Vantage Development S.A.

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

Nie dotyczy.
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9. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktore s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe
Kapitatowa

Wszelkie informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej zostaty wskazane w pozostatych podpunktach
punktu IV oraz w punkcie V niniejszego sprawozdania.

10. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznos$ci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Grupa prowadzi dziatalnosé deweloperskg, polegajacg na budowie mieszkan oraz powierzchni biurowych, ktéra
charakteryzuje sie dtugim okresem realizacji projektdw inwestycyjnych. Z drugiej strony, zgodnie z MSR 18
Przychody, Grupa rozpoznaje przychody ze sprzedazy wybudowanych lokali mieszkalnych i ustugowych
w momencie przeniesienia wiekszosci ryzyk i korzysci wynikajgcych ze sprzedazy nieruchomosci, z chwilg
przekazania lokali nabywcom, pod warunkiem dokonania przez klienta wptaty w wysokosci co najmniej 80%
ceny oraz uzyskania pozwolenia na uzytkowanie obiektu. Powoduje to, iz przez dtugi okres Grupa ponosi koszty
i wydatki zwigzane z budowg lokali a przychdd ze sprzedazy zostanie rozpoznany jednorazowo co wptywa
na zmienno$¢ wynikéw.

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

—  przeszacowania posiadanych gruntow ewidencjonowanych jako nieruchomosci inwestycyjne -
przeszacowania dokonywane na podstawie rynkowych wycen nieruchomosci nie rzadziej niz raz w roku,

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

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

* Emisje akcji
W | poétroczu 2012 wyemitowano 30.839.464 nowych akcji ktére zostaty przydzielone dotychczasowym
akcjonariuszom Impel S.A. w ramach transakcji podziatu spétki Impel S.A. i przejecia zaktadu Ecoimpel
przez Vantage Development S.A.

* Emisje obligacji

W | p6troczu 2012 r. tj. w dniu 18 maja 2012 r. Vantage Development wyemitowat zwykte obligacje o facznej
wartosci nominalnej 9.900.000 zt, ktérych termin wykupu przypada na dzien 17 maja 2015 r. Wszystkie
obligacje bedace przedmiotem emisji zostaty objete i w catosci optacone przez inwestorow.

12. Zadtuzenie Grupy Kapitatowej

Na dzien 30.06.2012 r. stan zobowigzan Grupy Kapitatowej przedstawiat sie nastepujgco:

e 7 tytutu wszystkich wyemitowanych obligacji (bez odsetek) wraz z harmonogramem sptat:

Zadtuzenie na Harmonogram sptaty kapitatu
Data emisji Rodzaj 30.06.2012 r. w min zt 2012 2013 2014 2015
18.05.2012 r. Obligacje na 9,9 9,9
okaziciela
9,9 9,9

Pozyskane srodki z obligacji Emitent przeznaczyt na wktad wtasny w realizacje projektow deweloperskich
mieszkaniowych.

* 7 tytutu zaciggnietych kredytow (bez odsetek) wraz z harmonogramem spfat kapitatu:
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z tytutu zaciggnietych pozyczek:

z tytutu zobowigzan wekslowych (bez odsetek):
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V. PERSPEKTYWY ROZWOJU

1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia
Do czynnikdw mogacych negatywnie wptyng¢ na dziatalnosci Spodtki oraz Grupy Kapitatowej Vantage
Development nalezy zaliczy¢:

¢ polityke sektora bankowego w stosunku do firm deweloperskich;

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

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

Obserwowane w ostatnim okresie podwyzszenie wymagan w zakresie zdolnosci kredytowej kredytobiorcow
oraz poziomu zabezpieczen przez regulatora rynku a w konsekwencji banki a takze wzrost kosztu kredytéw za
sprawg podwyzszania stop bazowych przez Rade Polityki Pienieznej oraz wzrostu bankowych marz powoduja
obnizenie sity nabywczej potencjalnych nabywcow mieszkan.

e poziom cen mieszkan:

Podstawowym czynnikiem gwarantujagcym powodzenie realizacji inwestycji jest sprzedaz zrealizowanych
projektow deweloperskich (mieszkan, domow) przy utrzymaniu zaktadanej ceny, zapewniajgcej deweloperowi
oczekiwang marze. Istnieje ryzyko, iz Grupa nie sprzeda wszystkich realizowanych przez siebie inwestycji
po planowanych cenach.

¢ nadpodaz mieszkan, wynikajacg z wybudowanych przez deweloperdow i niesprzedanych w latach
poprzednich oraz bedgcych w trakcie realizacji projektéw deweloperskich:

Nasycenie oferty staje sie ostatnio jednym z wiekszych probleméw branzy. W | pétroczu 2012 roku problem
zwiekszyto jeszcze wejscie w zycie ustawy o ochronie praw nabywcy oraz dziatania czesci deweloperéw, ktérzy
dla unikniecia obowigzku stosowania niektérych zabezpieczern wprowadzonych ustawg wprowadzali do oferty
nowe projekty, ktérych termin realizacji jest jednak odlegty. Kolejne miesigce pokazg, ktére z projektéw
bedacych w ofercie faktycznie zostang uruchomione co powinno wptyngé na urealnienie stanu oferowanych
produktow.

¢ mozliwos¢ utraty wykwalifikowanych firm podwykonawczych, w wyniku ich upadku na skutek ztej kondycji

finansowej:

W ostatnim czasie na rynku pojawito sie sporo niepokojgcych sygnatéw o problemach finansowanych firm
budowlanych. Grupa wybierajgc wykonawcow inwestycji korzysta z renomowanych firm oraz bada ich sytuacje
majgtkowaq. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz pomimo podjetych dziatan kondycja finansowa wykonawcéw moze
ulec pogorszeniu co uniemozliwi im dalszg realizacje prac.

e pozyskiwanie terendw pod przyszte projekty deweloperskie:

Pozyskujac grunty pod nowe inwestycje, pomimo przeprowadzenia wczesniejszych analiz, nie mozna
wykluczyé, iz w trakcie realizacji inwestycji wystgpig nieoczekiwane czynniki opdzniajgce proces realizacji oraz
znacznie obnizajgce atrakcyjnos¢ gruntéw. Moze to mieé znaczacy wptyw na zyskowno$é realizowanych
projektow.

¢ niestabilnos¢ systemu podatkowego:

Jedng z cech polskiego systemu podatkowego jest brak jego stabilnosci. Przepisy podatkowe zmieniajg sie
niezwykle czesto. Dodatkowo, organy podatkowe opierajg sie nie tylko na przepisach prawa podatkowego, ale
rowniez na interpretacjach podatkowych wydawanych przez inne organy lub na orzeczeniach sgdéw.
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Interpretacje takie, orzeczenia innych organdw skarbowych lub sadéw s3 czesto niespdjne w zakresie linii
rozstrzygnie¢ oraz podlegaja zmianom w zaleznosci od czasu i miejsca wydawania interpretacji lub orzeczen. W
zwigzku z tym, wartosci podane w sprawozdaniach finansowych mogga zmienic¢ sie po przeprowadzeniu kontroli
przez organy podatkowe.

¢ uzyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych:

Aby efektywnie dziata¢ w branzy deweloperskiej, niezbedne jest pozyskiwanie pozwolen, zezwolen lub zgdd
administracyjnych wymaganych dla celdw realizacji projektow budowlanych. Istnieje ryzyko, iz brak mozliwosci
pozyskania odpowiednich decyzji administracyjnych badz tez ich cofniecie w trakcie trwania projektéw moze
negatywnie wptyngé na zdolnosé prowadzenia lub zakoriczenia projektéw deweloperskich.

¢ czynniki makroekonomiczne:

Obserwowany ogdlnoswiatowy kryzys gospodarczy, ktérego skutki s znacznie dotkliwiej odczuwalne dla Polski
niz w roku 2008 i 2009, powoduje spowolnienie wzrostu gospodarczego i wzrost bezrobocia. Konsekwencja tej
sytuacji jest duza niepewnosc¢ przy podejmowaniu decyzji zarowno przez indywidualnych klientéw (mieszkania,
domy) jak i przez firmy (powierzchnie biurowe). Mimo zawirowan na rynkach sSwiatowych Polska nadal
postrzegana jest jako rynek stabilny i bezpieczny jednak nie mozna wykluczy¢, ze w kolejnych okresach
bedziemy mieli doczynienia ze spadkiem popytu na produkty oferowane przez Grupe.

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

Wptyw na dalszg dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej bedzie miata realizacja zdarzen przedstawionych w pkt.

IV oraz sytuacja na rynku nieruchomosci.

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

— ksztattowanie sie koniunktury na rynku mieszkaniowym,

— dostepnos¢ zewnetrznych zrédet finansowania dla firm deweloperskich,

— dostepnos¢ kredytow hipotecznych dla oséb fizycznych,

— poziom cen mieszkan,

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

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

— zyskiwanie odpowiednich decyzji administracyjnych,

— czynniki makroekonomiczne.

W 2012 r. priorytetem dla Spétki oraz Grupy Kapitatowej jest maksymalizacja potencjatu Grupy, a w

szczegolnosci:

— zwiekszenie sprzedazy mieszkan poprzez uruchamianie nowych projektow dostosowanych do aktualnych
oczekiwan klientéw,

— rozwijanie wysoko marzowych projektow komercyjnych,

— maksymalizacja wykorzystania posiadanego banku ziemi.

Strategia Spotki i Grupy Kapitatowej Vantage Development zaktada dalszy dynamiczny rozwdj dziatalnosci
deweloperskiej. Spotka, poprzez spotki celowe, aktualnie realizuje oraz zamierza rozpoczac realizacje nowych
projektow deweloperskich, zaréwno mieszkaniowych jak i komercyjnych, wykorzystujgc w pierwszej kolejnosci
posiadane juz grunty. Dzieki uruchamianiu kolejnych projektéw deweloperskich, planowane jest ciggte
zwiekszanie oferty, pozwalajgce na istotny wzrost przychoddéw i zyskéw z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Grupy Kapitatowej Vantage Development jest realizacja nowych projektéw deweloperskich gtéwnie w
oparciu o posiadany bank ziemi, potozony w bardzo atrakcyjnych lokalizacjach. Dzieki temu, zwiekszeniu
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przychodéw z dziatalnosci operacyjnej w latach nastepnych bedg towarzyszyly wysokie dodatnie przeptywy
operacyjne z dziatalnosci podstawowej, co pozwoli na obstuge obecnego zadtuzenia, przy jednoczesnym
zachowaniu potencjatu inwestycyjnego umozliwiajagcego odbudowe banku ziemi.

Prowadzone sg réwniez dziatania operacyjne jak i finansowe, ktére pozwolityby Grupie na dywersyfikacje
geograficzng poprzez pozyskanie lub uruchomienie nowych projektéw deweloperskich w innych miastach
Polski.

Wroctaw, dnia 24.08.2012r.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE
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