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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

I. Informacje ogdlne

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania Zarzadu,
takie jak ,Spodtka", ,Vantage Development S.A.", ,Vantage Development", ,Emitent” lub inne
sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany, odnosz3 sie do spétki Vantage Development
S.A., natomiast ,,Grupa", ,Grupa Kapitatowa", ,Grupa Kapitatlowa Vantage Development" lub inne
sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszg sie do Grupy Kapitatowej Vantage
Development, w sktad ktdérej wchodzi Vantage Development S.A. oraz podmioty podlegajace
konsolidacji.

1. WPROWADZENIE — PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE | GRUPIE

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

Spoétka Vantage Development S.A. zostata zatozona w 1991 r. Dziatalno$¢ deweloperska w obecnym
ksztatcie rozpoczeta w 2007 r. Do 2012 r. prowadzita jg funkcjonujgc w strukturach Grupy Kapitatowe;j
Impel, specjalizujgcej sie w outsourcingu ustug dla instytucji i przedsiebiorstw. Akcje spdtki Impel S.A. sg
notowane na rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. W marcu 2012 r. akcje
Vantage Development S.A. zostaty dopuszczone do obrotu publicznego i notowane sg na rynku gtéwnym
GPW w Warszawie.

Dziatalnos¢ Grupy skoncentrowana jest gtéwnie na rynku wroctawskim. W 2015 roku Grupa weszta na
rynek warszawski, uruchamiajac swojg pierwszg inwestycje w prestizowej dzielnicy Warszawy -
Mokotowie.

Dotychczas Grupa wybudowata ponad 1100 lokali mieszkalnych o powierzchni uzytkowej ponad
61 tys. m? oraz ponad 32 tys. m? powierzchni komercyjnej. Grupa posiada duzy bank ziemi, ktérego
znaczgca wiekszos¢ znajduje sie w sScistym centrum Wroctawia. Bank ten pozwala na wybudowanie
nieruchomosci o powierzchni uzytkowej ok. 182 tys. m?, z ktérych okoto 60% stanowi¢ beda lokale
mieszkalne.
Zgodnie z przyjetq strategig zwiekszanie wartosci Grupa Vantage zamierza realizowac poprzez:
zwiekszanie sprzedazy powierzchni mieszkaniowych realizowane poprzez:
0 utrzymanie pozycji lidera na rynku wroctawskim,

0 uruchomienie w 2016 roku projektow w Warszawie a w perspektywie dwdch lat osiggniecie
sprzedazy ilo$ci mieszkan analogicznej jak we Wroctawiu,

0 przygotowanie i uruchomienie w perspektywie trzech lat projektéw mieszkaniowych na trzecim
rynku regionalnym.

utrzymanie sprzedazy najmu powierzchni biurowych we Wroctawiu na poziomie okoto 7 tys. m’
rocznie w oparciu o posiadany banki ziemi

Dzieki unikalnemu potfaczeniu dziatalnosci deweloperskiej i komercyjnej Grupa:
tagodniej odczuwa skutki wahan koniunkturalnych,
osigga state przewidywalne wptywy gotéwki z projektow komercyjnych,

osigga wyzszg rentownos¢ i wyniki finansowe Grupy Vantage Development.

Grupa Vantage Development 5
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2. STRUKTURA GRUPY

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone za rok obrotowy zakornczony dnia
31.12.2015 r. i obejmuje okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r. oraz zawiera odpowiednie dane
porownawcze na dzier 31.12.2014 r. i 31.12.2013 r. oraz za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r.

Czas trwania Spotki Dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy na dzien 31.12.2014 r. jest
nieoznaczony.

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

Siedziba: Wroctaw

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

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

Numer identyfikacyjny REGON: 930778024

Szczegotowe informacje dotyczace spoétek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych na dzien
31.12.2015 r. zostaty przedstawione skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w rozdziale
zatytutowanym Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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3. PRZEDMIOT DzZIAtALNOSCI SPOtKI | GRUPY KAPITAtOWEJ VANTAGE DEVELOPMENT

3.1. Podstawowe informacje o dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Vantage
Development

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

3.1.1. Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym Grupa realizuje projekty obejmujgce mieszkania o standardzie
popularnym oraz podwyzszonym, lokale ustugowe realizowane uzupetniajgco w ramach budynkéw
mieszkalnych. Obecnie do najwazniejszych projektdw realizowanych przez Grupe Vantage Development
nalezg projekty Promenady Wroctawskie oraz Osiedle Centauris.
Zgodnie z przyjety strategia, w 2014 r. Vantage Development podjeta dziatania zmierzajgce do wejscia
na najwiekszy w kraju rynek warszawski. Grupa sfinalizowata umowe kupna nieruchomosci pod projekt
mieszkaniowy w Warszawie i rozpoczeta przygotowania do jego realizacji. W 2015 roku dziatania te byty
kontynuowane, przygotowano réwniez dwie transakcje nabycia kolejnych gruntdéw z przeznaczenie na
zabudowe mieszkaniowq, ktdre sfinalizowano na poczatku roku 2016.
Najwazniejsze parametry segmentu mieszkaniowego:
w 2015 roku Grupa prowadzita 5 projektéw obejmujgcych 9 etapdw w réznych fazach realizacji
i sprzedazy,
w 2016 roku Grupa planuje wprowadzi¢ do oferty oraz rozpoczac realizacje 8 nowych projektéw
uzupetniajgc oferte realizowanych wczesniej projektow wieloetapowych obejmujacych ponad 1 100
lokali,
na koniec 2015 w ofercie Grupy znajdowato sie 376 lokali w poréwnaniu do 380 lokali na koniec
roku 2014. Do dnia raportu oferta zostata uzupetniona o kolejnych 191 lokali,
za sprzedaz 613 lokali Grupa zdobyta pozycje lidera sprzedazy na rynku mieszkaniowym we
Wroctawiu, ktérg zamierza utrzymac w przysztosci.

3.1.2. Segment komercyjny

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

Najwazniejsze parametry segmentu komercyjnego:
na koniec 2015 roku Grupa miata w portfelu ok. 24 900 m’ wynajetej powierzchni biurowej
i handlowej,
oferta powierzchni do wynajmu wynosita 17 992 m’, w tym 7 803 m?’ powierzchni gotowej oraz 10
189 m’ powierzchni w realizacji, z mozliwoscia przekazania jej najemcom w Il kwartale 2016 roku,
Grupa jest jednym z czterech deweloperéw we Wroctawiu wprowadzajgcych regularnie do oferty
nowe powierzchnie komercyjne.

3.2. Podstawowe produkty, towary i ustugi

Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych w okresie objetym raportem byfta gtéwnym zrédtem
przychodéw Grupy, odpowiadajac za 84% przychoddéw. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych

Grupa Vantage Development 8
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pracujacych (przychody z wynajmu powierzchni w nieruchomosciach komercyjnych nalezgcych do Grupy)
odpowiadaty w 2015 r. za 13% sprzedazy. Pozostatg czes¢ przychoddéw uzyskano z zarzadzania projektami,
a takze przychody z wynajmu nieruchomosci niepracujacych (gtéwnie gruntéw przeznaczonych pod
przyszte inwestycje mieszkaniowe i komercyjne). Szczegdtowg strukture sprzedazy Grupy przedstawiajg
ponizsze tabele.

Tabela 1

2015 2014
Dynamika

Rodzaje przychodéw

Wartosé Struktura Wartosé Struktura rdr
[tys.zt] [%] [tys.zt] [%]
Przycr_mdy z nieruchomosci inwestycyjnych 12 261 13% 8206 13% 539%
pracujacych
Przychody ze sprzedazy lokali* 79 850 84% 50733 82% 57%
Pozostate przychody 3263 3% 2 846 5% 17%
Razem przychody 95374 100% 61 785 100% 55%

*zgodnie z Politykqg Rachunkowosci przychody ze sprzedazy rozpoznawane sq w momencie wydania lokalu klientom, kwota
przychoddéw ze sprzedazy lokali nie jest zatem rownoznaczna z wartosciq umdéw sprzedazy zawartych w danym okresie
sprawozdawczym.

Tabela 2
Dynamika
rdr
Rodzaje przychodéw [na
podstawie
metrazu]
Przekazania mieszkan 349 17 000 249 11912 43%
Przekazania domoéw 2 378 2 294 29%
Przekazania lokali ustugowych 5 753 9 642 17%

Konsekwentna realizacja przyjetej przez Zarzad Vantage Development strategii spowodowata, ze rok 2015
byt kolejnym po roku 2014 okresem, w ktérym Grupa dynamicznie zwiekszyta sprzedaz, wypracowujac
rekordowy poziom przychoddw oraz rekordowgq liczbe zawartych umdéw sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych.

Segment mieszkaniowy odnotowat wzrost przychoddéw za sprawg kontynuacji przekazan lokali
w inwestycji Promenady Wroctawskie etap I, a takze rozpoczecia przekazan lokali dla przedsiewzieé
Promenady Wroctawskie etap Ill, Centauris etap lll oraz Patio House. Ponadto w analizowanym okresie
koriczono przekazania lokali powstatych w projekcie Promenady Wroctawskie etap |, a takze zakoriczono
proces przekazywania domdw z projektu Stoneczne Sady. tacznie w 2015 r. Grupa przekazata nabywcom
356 lokali mieszkalnych i ustugowych, o 37% wiecej niz w 2014 r.

2015 r. przyniost skokowy wzrost liczby zawartych umoéw sprzedazy mieszkan i lokali ustugowych.
W analizowanym okresie Grupa Vantage zawarta umowy na sprzedaz 613 lokali, stajac sie tym samym
liderem sprzedazy na rosngcym wroctawskim rynku mieszkaniowym. W ocenie Zarzadu Spotki Grupa
Vantage Development ma potencjat by utrzymac ten pozytywny trend w kolejnych latach, na co wptyw

Grupa Vantage Development 9
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bedzie mie¢ m.in. wzbogacanie oferty na rodzimym rynku wroctawskim, jak réwniez ekspansja
geograficzna — wejscie na warszawski rynek mieszkaniowy.

Tabela 3

q . Liczba lokali Liczba lokali Liczba . . Liczba
Liczba lokali ) ) ) Liczba Liczba A
L. mieszkaniowych | ustugowych lokali lokali
WETEEGEE sprzedanych sprzedanych ozostatych przekazabveh Rrzekazalveh ozostatych
(z lokalami P v P veh [P ¥ lokali lokali P ¥
ustugowymi)

Projekt

umow3g umow3g do . ) do
. mieszkaniowych | ustugowych )
przedwstepng | przedwstepng | sprzedazy przekazania

Centauris etap Il 110 = = = 2 = =
Centauris etap Ill 103 56 - 47 63 - 30
Centauris etap V-V 136 84 - 52 - - -
Promenady Wroctawskie 256 ) 5 3 . 2 5
etap |

Promenady Wroctawskie 224 85 1 10 97 1 20
etap Il

Promenady Wroctawskie 207 143 2 15 176 2 17
etap Ill

Promenady Wroctawskie 331 76 ) 255 ) ) )
etap IV

Dabrowskiego 40 133 106 27 - - - -
Patio House 61 31 = 30 11 = 20
Stoneczne Sady 18 1 - - 2 - -
RAZEM 1579 581 32 412 351 5 89

Drugi z podstawowych segmentéw dziatalnosci Grupy — segment wynajmu nieruchomosci komercyjnych,
rowniez odnotowat w 2015 r. dynamiczny, 49% wzrost sprzedazy. Kluczowy wptyw na wzrost sprzedazy
segmentu miato zakonczenie realizacji i rozpoczecie wynajmu powierzchni w parkach handlowo-
biurowych Galaktyka i Grona Park, jak réwniez wzrost przychodéw z wynajmu powierzchni w budynkach
biurowych Promenady Epsilon, Promenady Zita B oraz Delta 44. W ocenie Zarzadu Spoétki 2016 r.
przyniesie dalszy wzrost przychodéw z wynajmu, na co wptyw mieé beda zaréwno postepujacy spadek
pustostanéw w istniejacych obiektach komercyjnych nalezacych do Grupy, jak réwniez wynajem
powierzchni w oddanym do uzytkowania w IV kw. 2015 r. budynku Promenady Zita C, wchodzacym
w skfad unikalnego w skali catego kraju kompleksu mieszkaniowo-komercyjnego Promenady
Wroctawskie.

4. OTOCZENIE RYNKOWE

Grupa Vantage Development prowadzi swoja dziatalno$¢ deweloperska segmentu mieszkaniowego na
rynku wroctawskim, oraz od 2015 roku na rynku warszawskim. Dziatalnos¢ segmentu komercyjnego
Grupy koncentruje sie na rynku wroctawskim. Grupa jest takze obecna w Zielonej Gérze.

Grupa Vantage Development 10
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4.1. Pierwotny rynek mieszkaniowy we Wroctawiu

Rok 2015 na pierwotnym rynku mieszkaniowym Wroctawia stat pod znakiem wzrostéw, zaréwno pod
wzgledem sprzedazy mieszkan, jak i ich podazy.

Wedtug szacunkéw firmy Emmerson, w 2015 r. firmy deweloperskie zawarty 8061 umow sprzedazy,
0 34% wiecej niz rok wczesniej. Szczyt sprzedazy przypadt na ostatni kwartat 2015 r., w ktérym zawarto
2 514 umow sprzedazy. Wysokie zainteresowanie nabywcdéw mieszkan na pierwotnym rynku potwierdza
rowniez wysoka liczba rezerwacji (1 062 lokali), ktére znajdg swoje odzwierciedlenie w liczbie uméw
deweloperskich zawartych w pierwszej czesci 2016 r.

Wykres 1
Wolumen sprzedazy mieszkan we Wroctawiu
w latach 2014-2015 [szt]
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Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — IV kwartat 2015, Emmerson

Wzrostowi sprzedazy mieszkan towarzyszyt dynamiczny wzrost ich podazy. W analizowanym okresie firmy
deweloperskie wprowadzaty kolejne etapy swoich przedsiewzie¢, a takze catkiem nowe projekty
w atrakcyjnych dla klientéw lokalizacjach. W efekcie taczna oferta lokali dostepnych do sprzedazy
osiggneta rekordowy poziom 8 400 sztuk na koniec 2015 r.

Wykres 2

Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym we

6200 - Wroctawiu w latach 2014-2015 [zt/m?]
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—4—Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym we Wroctawiu [z1]

Zrédto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Wroctawia — IV kwartat 2015, Emmerson
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Rosngca sprzedaz mieszkan, jak dotad, nie przetozyta sie na wzrost cen mieszkan, ktére w 2015 r.
utrzymywaty sie na stabilnym poziomie. Zgodnie z szacunkami Emmerson maksymalna réznica pomiedzy
najwyzsza i najnizsza przecietng cena ofertowg w poszczegdlnych kwartatach 2015 r. nie przekroczyta
50 zt za metr kwadratowy. W opinii Zarzgdu w perspektywie kolejnych kwartatéw srednie ceny ofertowe
mieszkan we Wroctawiu powinny pozosta¢ na poziomie z czwartego kwartatu 2015.

4.2. Pierwotny rynek mieszkaniowy Warszawa-Mokotéw

Pierwotny rynek mieszkaniowy w Warszawie w 2015 roku charakteryzowat sie duzg zmiennoscig. W
drugim i trzecim kwartale do oferty wprowadzono rekordowg liczbe mieszkan, podczas gdy pierwszy
i czwarty kwartat przyniosty zauwazalne ostabienie podazy. Pod wzgledem liczby zawartych umédw
sprzedazy — 2015 rok okazat sie rekordowy. Maksimum sprzedaz mieszkan osiggneta w IV kwartale, kiedy
to zblizyta sie do 6 tys. sztuk, co dato 40% wzrost kwartat do kwartatu.

Dla dzielnicy Mokotdéw, przez caty rok nastepowat wzrost liczy mieszkan w ofercie, ktory przewyzszat
realizowang sprzedaz. W IV kwartale dynamika wzrostu podazy mieszkan ostabta, a to za sprawa bardzo
wysokiej sprzedazy w tym okresie, odpowiadajgcej za 34% sprzedazy w catym 2015 roku.

Wykres 3

Wolumen sprzedazy mieszkan w Warszawie-Mokotéw
w okresie 2014-2015 [szt]
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Zrodto: Pierwotny rynek mieszkaniowy Warszawy — IV kwartat 2015, Emmerson

Sprzedaz kwartalna na Mokotowie w 2015 roku cechowata sie duzg zmiennoscia. Pierwszy i trzeci
kwartat przyniosty spadek wielkosci sprzedazy liczony do poprzedniego kwartatu. Natomiast w
Il kwartale 2015 roku wolumen sprzedazy osiggngt poziom ponad 550 sprzedanych lokali, prég ten
zostat przekroczony w IV kwartale 2015 wyznaczajac rekord ponad 730 sprzedanych mieszkan. Sprzedaz
czwartego kwartatu w poréwnaniu z poprzednim kwartatem sprzedaz byta wyzsza o blisko 48%, a
W ujeciu rocznym o ponad 70%. Pod wzgledem sprzedazy Mokotéw utrzymat drugy pozycje w rankingu
warszawskich dzielnic.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 12
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Wykres 4
Srednia cena ofertowa mieszk an na rynku mieszkaniowym w
Warszawie-Mokotéw w latach 2014-2015 [zi/m?]
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4 Srednia cena ofertowa mieszkan na rynku mieszkaniowym w Warszawie [zt]

Rok 2015 rozpoczat sie od spadku cen do poziomu 9 tys. zt/m’, natomiast w I potroczu nastgpita
stabilizacja cen. Na koniec 2015 roku srednia cena 1 m?* na Mokotowie wyniosta 8 702 zt, osiggajac niemal
identyczny poziom jak w poprzednim kwartale. W ujeciu rocznym S$rednia cena metra kwadratowego
mieszkan spadta o ponad 4%, gtéwnie przez wprowadzane do oferty inwestycje w segmencie popularnym
charakteryzujace sie nizszymi cenami. Wart podkreslenia jest wptyw zrdinicowanej oferty mieszkan
dostepnych na Mokotowie na znaczgce rozwarstwienie cenowe. Na koniec IV kwartatu 2015 roku
najwiecej mieszkan oferowanych byto w cenie 8001 — 9000 zt/m’ ponad 40%, kolejng grupy stanowity
mieszkania w cenach 7001-8000 zf/m2 ponad 30% i mieszkania w cenie 9001 — 10 000 — niecate 15% .

Pod wzgledem s$redniej ceny za metr kwadratowy mieszkania, Mokotéw pozostaje w grupie dzielnic,
w ktérych srednia cena jest wyzsza niz Srednia cena w catej Warszawie.

4.3. Rynek komercyjny we Wroctawiu

Rok 2015 przynidst dalszy dynamiczny wzrost rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce. W segmencie
biurowym miniony rok okazat sie by¢ rekordowym pod wzgledem wynajetej w tym okresie powierzchni
biurowej — ponad 1,5 min m2.

Na rynku wroctawskim, trzecim pod wzgledem wielko$ci rynkiem biurowym w Polsce, w 2015 r.
odnotowano 34% wzrost popytu na powierzchnie biurowe. Najwiekszg z zawartych w minionym roku we
Wroctawiu transakcji wynajmu powierzchni biurowych byto odnowienie przez IBM wynajmu 20 tys. m2 w
Wojdyta Business Park.

Rosnie réwniez aktywnos¢ budowlana na wroctawskim rynku nieruchomosci biurowych. Wzrost podazy
powierzchni biurowej liczony rok do roku wynidst w 2015 r. okoto 14% i byt poréwnywalny ze wzrostem
w stosunku do 2014 r. na wszystkich rynkach regionalnych poza Warszawgy. Najwiekszg inwestycjg
komercyjng, ktéra weszta na wroctawski rynek w 2015 r. byt budynek Dominikanski (35,7 tys. mz). Na
koniec 2015 r. we Wroctawiu realizowane byly inwestycje biurowe o powierzchni ok. 180 tys. mz, co
stanowigc 24% powierzchni wszystkich realizowanych w Polsce projektéw biurowych.

Wskaznik pustostandw we Wroctawiu notowat od lat wykazuje niewielkie zmiany kwartalne, utrzymujac
sie na poziomie okoto 10 % z tendencjg spadkowg. Na koniec 2015 roku parametr ten osiggnat poziom
8,6%

Grupa Vantage Development 13
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Wykres 5

Podaz powierzchni biurowej oraz wskaznik pustostanéw we Wroctawiu w

latach 2014-2015 [szt]
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Zrédto: na bazie raportéw Jones Lang LaSalle

Wzrost powierzchni biurowej w niewielkim stopniu wptynat na obnizenie poziom czynszéw w 2015
roku, Najwyzsze czynsze transakcyjne ksztattowaty sie na poziomie ok. 14 — 14,5 EUR/mZ/miesiac.
Wykres 6

Najwyisze czynsze transakcyjne EUR/m2/miesigc we Wroctawiu w latach
2014-2015 [z1]
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Zrédto: na bazie raportow Jones Lang LaSalle

W opinii Zarzadu, wraz z wejSciem nowej powierzchni biurowe w 2016 roku wskaznik pustostanéw we
Wroctawiu moze ulec zwiekszeniu, a stawki czynszu w zwigzku z rosngcg konkurencja mogg ulec
nieznacznemu obnizeniu. Réwnoczesnie w ocenie Zarzadu w $rednim terminie wzrost dostepnej
nowoczesnej powierzchni biurowej, w potaczeniu z atutami Wroctawia czynigcego miasto jednym
z najdynamiczniej rozwijajacych sie osrodkéw biznesowych w Polsce, bedzie stymulowat naptyw do
Wroctawia firm, w tym firm zagranicznych, zwiekszajagc popyt na powierzchnie biurowe. Na
atrakcyjnosc inwestycyjng rynku biurowego Wroctawia w dtuzszej perspektywie kluczowy wptyw miec
bedzie korzystna gama najemcow. Wedtug szacunkéw firmy Knight Frank obecnie 34% powierzchni
biurowej we Wroctawiu zajmuja firmy z sektoréw IT, finansowego, R&D (badania i rozwdj), BPO
(outsourcing procesow biznesowych) oraz SSC (centrum ustug wspdlnych), z ktérych czes¢ przeniosta
sie do Wroctawia ze wzgledu m.in. na dostepnos¢ wysoko wykwalifikowanej kadry pracowniczej,
lokalizacje, infrastrukture transportowa.
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V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI 2016

Il. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Vantage Development

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Vantage Development skoncentrowana jest na realizacji projektéw
mieszkaniowych, tj. budowie i sprzedazy mieszkan na terenie Wroctawia, gdzie Emitent jest liderem i
Warszawy. Dodatkowo Grupa z sukcesami prowadzi dziatalno$¢ na rynku komercyjnym, tj. budowie i
wynajmie powierzchni biurowych i w parkach handlowych na terenie Wroctawia.

1. PROJEKTY DEWELOPERSKIE REALIZOWANE PRZEZ GRUPE KAPITAtOWA VANTAGE
DEVELOPMENT

1.1. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE WE WROCLAWIU

Promenady Wroctawskie

Promenady Wroctawskie to wyjgtkowa inwestycja na mapie
Wroctawia. Na zlokalizowanym wzdtuz gtéwnej odnogi Odry
i oddalonym zaledwie o 3 km od Rynku, obszarze 15
hektaréw powstaje nowa dzielnica Wroctawia z dwiema
wyodrebnionymi strefami — mieszkaniowo ustugowg
(obejmujaca docelowo okoto 2 000 mieszkan) oraz biurowa
(Promenady Business Park oferujgce okoto 90 tys. m’.

nowoczesnej powierzchni biurowej). Wazna czescig projektu

sg liczne zaplanowane tereny zielone oraz wtasne
nadbrzeze.

Czes¢ mieszkaniowa obszaru zostanie zrealizowana w 10 etapach. W trzech juz zakonczonych
wybudowano tacznie 675 mieszkarn oraz powierzchnie ustugowa. Obecnie trwa sprzedaz IV etapu
inwestycji, a tym samym do oferty trafito kolejne 307 mieszkan.

Centauris

Centauris to kompleks mieszkaniowy zlokalizowany
zaledwie 4 km od wroctawskiego Rynku, w prestizowej
dzielnicy Wroctawia Krzyki — Borek. Dodatkowym atutem
jest sgsiedztwo osiedla z Parkiem Skowronim -
wymarzonym miejscem do rodzinnego wypoczynku,
codziennej aktywnosci fizycznej czy relaksu. Osiedle
realizowane jest w 5 etapach, z ktérych trzy (tgcznie 329
mieszkan) zostaty juz zakonczone. Do oferty trafity juz takze
mieszkania z ostatniego IV i V (134 mieszkania) etapu z
terminem realizacji przewidzianym na Ill kwartat 2016 roku.

Patio House

Patio House to czteropietrowy budynek atrialny
z parkingiem naziemnym, ktéry powstat w zachodniej czesci
Wroctawia, w urokliwym miejscu pomiedzy Parkiem
Pilczyckim a Parkiem Zachodnim w poblizu stawu
Pilczyckiego. To idealna lokalizacja dla wszystkich cenigcych
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tatwy dostep do terendw rekreacyjnych przy jednoczesnej bliskosci centrum. Wewnetrzne patio, od
ktérego wywodzi sie nazwa inwestycji, daje mieszkaricom poczucie spokoju i prywatnosci. W IV kw. 2015
zakoriczono budowe 61 mieszkan o powierzchni od 30 do 78 m’.

ul. Dabrowskiego 40, Wroctaw

Budynek, ktérego budowa rozpoczeta sie w lipcu 2015 roku to
inwestycja realizowana w ramach pierwszego w Polsce
instytucjonalnego Funduszu Mieszkan na Wynajem.

W inwestycji powstanie ponad 130 lokali jedno-, dwu-
i trzypokojowych. Wszystkie zostang wykoriczone pod klucz.
To pierwsza inwestycja zakupiona przez Fundusz Mieszkan na
Wynajem we Wroctawiu.

Zakonczenie inwestycji zaplanowane jest na IV kw. 2016.

Nowe Zerniki

Inwestycja realizowana bedzie w ramach inicjatywy Gminy Wroctaw
- WUWA Il Nowe Zerniki. Inspiracjy dla organizatoréw
przedsiewziecia byta wystawa sprzed ponad osiemdziesieciu lat —
Wohnung und Werkraum (WuWA) —modelowe osiedle wzniesione
w ramach wystawy WuWA, ktore okazato sie jednym z bardziej
spektakularnych eksperymentéw architektonicznych na swiecie..
Uzyskano pozwolenie na budowe i rozpoczeto proces sprzedazy .

Projekt przewiduje 60 mieszkan, o powierzchniach od 44 do 62 m”’. =
Inwestycje
charakteryzowa¢ bedzie kameralny klimat, ktéry zapewni azurowa pergola oddzielajagca wewnetrzny

Wszystkie mieszkania beda miaty obszerne balkony, a lokale na parterze ogrddki.
dziedziniec budynku od ulicy. Sprzedaz zostata uruchomiona w marcu 2016 roku.

Nowy Gaj

Nowy Gaj to dwa nowoczesne, siedmiokondygnacyjne budynki
ktére powstang przy ulicy Zegiestowskiej, w pétnocno-
zachodniej cze$¢ Gaju. W naszej ofercie znajdg sie 293 jasne,
funkcjonalne mieszkania o powierzchni od 34 do 99 m’.
Wszystkie posiada¢ bedg balkony lub przestronne tarasy. Do
dyspozycji mieszkaricow bedzie ponadto parking podziemny,
komérki lokatorskie i pomieszczenia na rowery. Budynki beda

czesciowo ogrodzone, chronione i monitorowane. Pierwszy z
dwéch budynkdéw zostanie oddany do uzytku juz w Il kwartale
2017 r. Sprzedaz zostata uruchomiona w | kw. 2016.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 16



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI 2016

1.2. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE W WARSZAWIE

Living Point Mokotow, Warszawa

Pierwsza inwestycja realizowana w Warszawskiej dzielnicy
Mokotéw, na parceli zlokalizowanej przy ul. Konstruktorskiej. Do
oferty trafi 348 mieszkan w dwdch nowoczesnych obiektach
wielorodzinnych o eleganckim charakterze. Doskonata lokalizacja
inwestycji zapewni tatwa komunikacje z Centrum miasta przy
jednoczesnej bliskosci punktéw handlowo-ustugowych w tym
galerii Mokotow. Trwa proces przedsprzedazy | etapu projektu.

Saska Kepa, Warszawa

Drugi po Living Point Mokotéw projekt warszawski przewiduje realizacje 58 mieszkan. Rozpoczecie
sprzedazy zaplanowano na Il kwartat 2016.

1.3. PROJEKTY KOMERCYJNE REALIZOWANE WE \WWROCtAWIU

Promenady Epsilon

Promenady Epsilon to pierwszy biurowiec projektu
Promenady Business Park. Zaletg budynku s3 elastyczne
moduty dla najemcéw (od 150 m’) oraz lokalizacja:
dobry dojazd do lotniska oraz wezta autostrad A4 i A8,
bezposrednie sasiedztwo stacji kolejowej Wroctaw
Nadodrze oraz wezfa 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 Ill 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 fazach,
a catkowita powierzchnia uzytkowa biur do wynajecia
wynosi22 tys. m’. Dla najemcow dostepne beda 394 miejsca
postojowe. Wysokiej jakosci instalacje gwarantujg komfort
pracy oraz ograniczenie kosztéw zwigzanych z eksploatacyjna
powierzchni, czego potwierdzeniem jest certyfikat LEED na
najwyzszym poziomie Platinium .

Zakonczenie budowy | etapu projektu Promenady Zita
powierzchni ok. 5,6 tys. m’ nastgpito w pazdzierniku 2014 roku. Aktualny poziom komercjalizacji wynosi
85%. Kolejny etap projektu, czes¢ C o powierzchni 6,3 tys. m?, ktorej budowa zakonczyta sie
w listopadzie 2015 roku zostata wynajeta w 50 %. Obecnie trwa budowa ostatnich dwéch etapow -D i A
o tacznej powierzchni ok. 10,20 tys. m’ z terminem zakoAczenia przewidzianym na wrzesien 2016 r.
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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 4200 m2 powierzchni biurowe;j
i handlowej.

Na parterze z wejsciem od ul. Gen. Henryka Dgbrowskiego
zlokalizowana jest recepcja oraz lokale handlowe i biurowe, wyisze
kondygnacje przeznaczone sg wytgcznie na biura. Budynek zostat
oddany do uzytku w 2013 roku i jest skomercjalizowany w 85%.

Grona Park

Park Handlowy miesci sie na terenie o powierzchni 1 hektara
przy ul. Wiejskiej w Zielonej Gorze. Mocng strong
nieruchomosci jest jej lokalizacja w poblizu duzych osiedli
mieszkaniowych oraz najwazniejszych drog lokalnych Zielonej
Gory taczacych pétnocno i potnocno-zachodnie odcinki
obwodnic z centrum miasta. Jednym z pierwszych najemcow
Parku Handlowego Grona Park zostat supermarket ,Piotr

i Pawet”, ktorego lokal zajmuje przeszto 1 000 m’ powierzchni.
Marka odziezowa KIK oraz inni najemcy Kolporter, dystrybutor
prasy i towaréw FMCG, oraz Apteka. Grona Park to 2881 m’
powierzchni handlowej oraz budynek biurowy o pow. 900 m” Budynek biurowy wynajety zostata
w 100% dla dwdch najemcdéw, spotki z branzy informatycznej Multisoft S.A. oraz sieci handlowej
Stoneczko Sp. z 0.0.

Galaktyka Park

Galaktyka to nowy Park Handlowy potozony tuz
obok prestizowego osiedla Centauris i Parku
Skowroniego w samym sercu dzielnicy Krzyki-
Borek. Catos¢ inwestycji tworzg dwa budynki,
taczna powierzchnia obu budynkéw to ponad
5300 m’ powierzchni handlu i ustug. Gtéwnym
atutem inwestycji jest wtasnie doskonata
lokalizacja: dogodne potaczenie z autostrada A-4,

ciggami komunikacyjnymi, centrum Wroctawia
oraz miejskg infrastruktura.

Przy okazji realizacji projektu przebudowana zostata
takze infrastruktura drogowa, zmodernizowana czes¢ ulicy Sleznej ktéra utatwia komunikacje na terenie
parkingu oraz na dojezdzie do Parku Handlowego. Obiekt zostat otwarty w grudniu 2015 r. Jednym
z gtéwnych najemcow jest supermarket ,Piotr i Pawet” oraz szwedzka siec Fitness 24/SEVEN. W obiekcie
dziata takze apteka oraz biura.
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2. Popstawowil KONTRAHENCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

W zwigzku z prowadzong podstawowg dziatalnosciag Grupy Kapitatowej, ktéra w najistotniejszym
obszarze jest zwigzana z realizowanymi projektami deweloperskimi w roku 2015 gtéwnymi dostawcami
Grupy byty firmy budowlane realizujgce w formie generalnego wykonawstwa budowy poszczegdlnych
obiektéw. Udziat kosztéw w 2015 roku dwéch firm budowlanych w catosci kosztéw Grupy przedstawia
ponizsza tabela.

Tabela 4

2015

Gtéwni dost
6wni dostawcy Struktura
[%]

Erbud S.A. (projekty: Promenady Wroctawskie Ill, Promenady Zita) 61012 102 52,46%
Karmar S.A. (projekt: Centauris etap Ill-V) 31695 059 27,25%
Pozostali 23594231 20,29%
Razem koszty operacyjne 116 301 392 100,00%

Wiekszos¢ kosztéw zwigzana jest z dwoma generalnymi wykonawcami - spdtkami Erbud S.A. oraz
Karmar S.A. Generalny wykonawca firma Erbud jest sprawdzonym kontrahentem, z dtugim okresem
wspotpracy z Grupg Vantage, wysoko ocenianym przez Zarzad podczas realizacji wieloetapowych
przedsiewzie¢ Promenady Wroctawskie czy Promenady Zita. Dgzgc do zwiekszenia dywersyfikacji
dostawcéw Grupa podpisata umowe na realizacje kolejnego etapowanego przedsiewziecia Centausis
zfirmg Karmar S.A. Z tym wykonawcg podpisana zostata takze umowa na realizacje projektu
mieszkaniowego Living Point Mokotéw w Warszawie o wartosci 59,5 min zt. Ponadto w celu dalszej
dywersyfikacji kluczowych kontrahentéw realizacja kolejnych projektéw zostata zakontraktowana
z nowym firmami.

Po stronie przychodéw z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci mamy do czynienia z duzg
dywersyfikacja klientow i nie wystepuje ryzyko uzaleznienia Grupy od poszczegdlnych odbiorcéw.

3. PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALtALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

3.1. Cele i plan dziatan Grupy Vantage Development na 2016 rok

Zarowno sytuacja finansowa Grupy Vantage Development, jak i nalezgcy do niej bank ziemi, w sktad
ktérego wchodzg nieruchomosci w doskonatych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre
perspektywy rozwoju. Jednoczesnie Grupa Vantage na biezgco dokonuje zakupdéw nieruchomosci
w atrakcyjnych lokalizacjach zaréwno na rynku wroctawskim, jak i warszawskim. Analizujgc otoczenie
Grupy, czynnikiem o znaczagcym wptywie na jej dziatalnos¢ w 2016 roku bedg miaty prognozowane
niskie stopy procentowe. Zapewniajg one nizsze koszty finansowania zaréwno dla Grupy, jak i jej
potencjalnych klientéw, co powinno pozytywnie przetozy¢ sie na dziatalno$¢ Vantage Development
w 2016 roku.
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Realizowana przez Zarzad strategia zaktada z jednej strony wykorzystanie obecnego potencjatu Grupy
tkwigcego w nalezacych do niej nieruchomosciach, a z drugiej — na pozyskiwanych nowych terenach
umozliwiajacych rozwéj w kolejnych latach. Intencjg Zarzadu jest zakup atrakcyjnych gruntéow we
Wroctawiu oraz w innych miastach, co pozwoli na dywersyfikacje geograficzng prowadzonej
dziatalnosci. Grupa Emitenta w roku 2015 zakupita i zabezpieczyta do zakupu nieruchomosci
w Warszawie. Udowodniona w dotychczasowej dziatalnosci duza efektywnos$é Grupy w pozyskiwaniu
i wykorzystywaniu sSrodkéw finansowych zapewnia mozliwosc realizacji przyjetej strategii.

Do celéw strategicznych Grupy Vantage na rok 2016 zalicza sie:

dalsza dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci i rozpoczecie realizacji kolejnych projektéw poza
Wroctawiem,

uzupetnienie banku ziemi dla realizacji nowych projektéw deweloperskich we Wroctawiu,
optymalizowanie zarzadzania kapitatem niepracujgcym

optymalizowanie kosztéw struktur, projektowania i budowy,

utrzymanie wysokiej dynamiki sprzedazy i komercjalizacji projektéw.,

W 2016 roku Grupa planuje:

wprowadzenie ponad 1 000 mieszkan do oferty w ciggu najblizszych 12 miesiecy.
przekazaé ponad poét tysigca lokali.

Harmonogram dziatan zaplanowany na rok 2016 przedstawia sie nastepujgco:

WROCtAW

._ Liczba lokali 1Q 2016 2Q 2016 3Q 2016 4Q 2016
102

) zakonczenie
Centauris Il1

sprzedazy

Nowy Gaj |
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Projekty zakupione w 2016 300

Opis inwestycji realizowanych przez Grupe Vantage zamieszczono w pkt 1 niniejszego rozdziatu.
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3.2. Nieruchomo$ci w posiadaniu Grupy Vantage Development na 2016 rok

Grupa Kapitatowa Vantage Development swoje plany opiera na posiadanych na koniec 2015 roku (banku ziemi) nieruchomosciach oraz nieruchomosciach nabytych przez
Grupe do momentu opublikowania skonsolidowanych wynikéw rocznych za 2015 rok.

NIERUCHOMOSCI NIEPRACUJACE W POSIADANIU GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

W posiadaniu Grupy znajdujg sie grunty zlokalizowane na terenie Wroctawia i okolic, Warszawy o przeznaczeniu inwestycyjnym oraz dziatka w Serocku pod Warszawg,

przeznaczona do sprzedazy. Nieruchomosci gruntowe bedace w posiadaniu Grupy dajg mozliwosc¢ realizacji projektéw mieszkaniowych o powierzchni okoto 106 tys. m’ oraz

nieruchomosci biurowych o powierzchni okoto 75 tys. m’.

Tabela 5

Spoétka

i lokalizacja gruntu

Klasyfikacja

Wiasciciel/uzytkowni e

k wieczysty

skonsolidowanym

Numer ksiegi
wieczystej

powierzchnia

[m’]

Wartosé w
sprawozdaniu
skonsolidowanym
[tys. zt]

Szacowana
wartosc na 1
m’ PU
[2t]

Plany inwestycyjne

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng w kompleksie Promenady Mieszkaniowe -
Etap V oraz Etap VI. Spotka posiada prawomocne PnB 474

xL?:;ac:’:’Na“'ngg:?c';';a C??pf:ifz_':p.k_ Zapasy V\X/r:{iil/%%zaz%ﬁi//zzl 17078 23 691 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 23700m” 1022
powierzchni. Rozpoczecie realizacji Etapu V planowane jest
w drugim kwartale 2016 roku a rozpoczecie etapu VI w Il
kwartale 2017 roku.
WR1K/00053490/7; Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
WR1K/00109802/6; wielorodzinng w kompleksie Promenady Mieszkaniowe -
Wroctaw, ul. Rychtalska, PRW sp.z0.0.; Nieruchomosci WR1K/00139968/6; 26 068 43500 Etap VIl do Etap X. Spétka posiada prawomocne PnB 711 1248
Zaktadowa, Trzebnicka VD ER sp. z0.0. inwestycyjne WR1K/00163728/9; lokali o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 34 843 m*
WR1K/00310061/1; powierzchni. Realizacja poszczeg6lnych etapéw bedzie
WR1K/00310069/7 rozpoczynac sie w latach 2017-2020

Grupa Vantage Development
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Wroctaw, ul.
Zegiestowska

Wroctaw, Nowe Zerniki

Warszawa, ul.
Konstruktorska 9

Wroctaw, ul. Rychtalska

Gamma Office (Wroctaw,
ul. Fabryczna 8-10)

Mieszkania XII

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp.k.

Mieszkania XI

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp.k.

Mieszkania IX

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp.k.

PRW sp. zo0.0.;
VD ER sp. z0.0.

IPD Potudnie
sp.zo0.0.

Grupa Vantage Development

Zapasy

Zapasy

Zapasy

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

WR1K/00096858/8

WR1K/00306954/7;
WR1K/00306955/4

WA2M/00144079/6

WR1K/00330457/0;
WR1K/00053490/7;
WR1K/00296645/4;
WR1K/00296647/8;
WR1K/00296654/0

WR1K/00030242/7

11538

4588

7 609

49 494

4731

14 548

1150

21527

62 800

9 860

J DEVELOPMENT

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng - projekt Nowy Gaj. Spoétka posiada
prawomocne PnB 294 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej
ok. 15 300 m°. Realizacja projektu planowana w dwéch
etapach poczawszy od pierwszego kwartatu 2016 roku.

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinna - projekt Nowe Zerniki. Spétka posiada
prawomocne PnB 60 lokali o tgcznej powierzchni uzytkowej
ok. 2 980 m* powierzchni. Rozpoczecie realizacji projektu
zaplanowane jest na pierwszy kwartat 2016 roku.

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng - projekt Living Point Mokotéw. W ramach
projektu powstanie 345 lokali o tacznej powierzchni
uzytkowej ok. 15 600 m’. Realizacja projektu planowana w
dwéch etapach poczawszy od drugiego kwartatu 2016 roku.

Nieruchomosé zgodnie z MPZP z przeznaczeniem na
zabudowe biurowo-ustugowg Promenady Business Park.
Spotka posiada koncepcje zabudowy trzema budynkami
biurowymi o tacznej powierzchni najmu ok. 62 000 m?
powierzchni. Realizacja poszczegdlnych etapéw bedzie
rozpoczynac sie w latach 2017-2022. Jednoczesnie spotka
podejmuje dziatania zwigzane z doprowadzeniem do zmiany
MPZP w celu dopuszczenia na tym terenie zabudowy
mieszkaniowe;j.

Nieruchomos¢ zlokalizowana w dynamicznie rozwijajgcym
sie wroctawskim obszarze biurowym. Spétka posiada wazna
PnB biurowca o powierzchni uzytkowej ok. 13 400 m°.
Nieruchomos¢ obecnie zabudowana i wynajmowana w celu
zminimalizowania kosztéw utrzymania. Realizacja
prawdopodobnie nie rozpocznie sie wczesniej niz w
perspektywie 3 lat.

951

386

1380

1013

736
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Wroctaw, ul. Slgzna 1168 0 Potudnie
sp. z0.0.

Stoneczne Sady (Sadkéw  IPD Potudnie

k/Wroctawia) sp. 2 0.0.

SEFOCk, ul. Rybak| IPD Potudnie
sp. z0.0.

Tabela 6

Spotka

Witasciciel/uzytkowni

i lokalizacja gruntu k wieczysty

Mieszkania XV

VD spoétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp.k.

Warszawa, Saska Kepa

Grupa Vantage Development

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

Klasyfikacja
sprawozdaniu

skonsolidowanym

Zakupiona w
01/2016

WR1K/00208499/2;
WR1K/00121395/9

WR1S/00037134/3;
WR1S/00037133/6

WA1L/00049687/7;
WA1L/00049352/0

Numer ksiegi
wieczystej

7"y VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca
2016
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Nieruchomosé przy drodze wjazdowej z autostrady A4 do
Centrum Wroctawia, na skrzyzowaniu z obwodnica
Srodmiejska w sgsiedztwie realizowanych przez spotke
projektéw Centauris i Galaktyka. Przeznaczenie zgodnie z
MPZP to zabudowa mieszkaniowa lub ustugowa.
Nieruchomos¢ obecnie zabudowana i wynajmowana w celu
zminimalizowania kosztoéw utrzymania. Spétka przygotowuje
model efektywnego wykorzystania nieruchomosci.

5130 5865 bd.

Nieruchomos¢ sktadajaca sie z 62 dziatek z przeznaczeniem

pod zabudowe jednorodzinng i blizniacza oraz ustugi

wspierajgce (MPZP). Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 15

km w kierunku potudniowo-zachodnim od centrum

Wroctawia. Na terenie spotka zrealizowata | etap projektu bd.
obejmujacy 16 domdw jednorodzinnych oraz 15 doméw

realizowanych przez indywidualnych inwestoréw. Obecnie

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

97 683 11301

Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 40 km od Warszawy,

bezposrednio nad zalewem Zegrzyriskim. MPZP przewiduje

mozliwo$¢ zabudowy mieszkaniowej i rekreacyjnej. Spotka bd.
prowadzi dziatania zwigzane z pozyskaniem nabywcy na ten

teren

20 684 1480

Szacowana
powierzchnia sprawozdaniu wartos¢ na 1
[m?] skonsolidowanym m’ PU
[tys. zt] [z1]

Wartosé w

Plany inwestycyjne

Nieruchomosé z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng. Spétka zakupita nieruchomosé w styczniu
2016 roku. Zgodnie z opracowang koncepcjg
zagospodarowania planuj sie realizacje 60 lokali o tacznej
powierzchni uzytkowej ok. 3 400 m2 powierzchni.
Rozpoczecie realizacji projektu planowane jest na Ill kwartat
2016 roku.

2685 5300 1560
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Nieruchomosé z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg

\l\//lDlesszg?ge;XVI wielorodzinng. Spétka nabyta nieruchomos¢ w marcu 2016
Warszawa, dolny p. Zakupiona w roku. Zgodnie z opracowang koncepcjg zagospodarowania
. ograniczong 6341 23 000 e L K . . X 2190
Mokotéw . , . 03/2016 planuje sie realizacje 200 lokali o tacznej powierzchni
odpowiedzialnoscig . . . . . N
ok uzytkowej ok. 10 500 m2 powierzchni. Rozpoczecie realizacji
p-k. projektu planowane jest na IV kwartat 2016 roku.
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4. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA DZIAtALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

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

Spotka Vantage Development S.A. swiadczy ustugi gtdwnie na rzecz spétek z Grupy Vantage, ktérych
podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalnos¢ deweloperska. W zwigzku z tym Spoétka
narazona jest posrednio na ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej. Spotki
z Grupy Vantage w wiekszosci ze Spdtkag tgczg umowy o zarzadzanie projektami deweloperskimi. Tym
samym Spétka poprzez swoje dziatania, dzieki doswiadczeniu i znajomosci rynku stara sie minimalizowac
ryzyka zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci deweloperskiej.

4.2. Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng 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
mogg doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe domy i mieszkania oraz nieruchomosci komercyjne,
a takze wzrostu kosztéw obstugi zadtuzenia, co w efekcie mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg Spotki.

4.3. Ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami

W zwigzku z ewentualnymi opdznieniami ptatnosci przez kontrahentéw istnieje ryzyko, ze w zwigzku
z koniecznosciag wykorzystania obcych Zrédet finansowania mogg wzrosngé koszty finansowe, co
mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje Spoétki.

4.4. Ryzyko zwigzane ze zrealizowaniem zabezpieczen na aktywach Spoétki

Spotka ustanowita na rzecz bankéw kredytujgcych projekty deweloperskie zabezpieczenia, miedzy
innymi w postaci zastawdéw rejestrowych na udziatach i akcjach w spétkach z Grupy Vantage oraz
hipotek na nieruchomosciach bedacych wtasnoscia badz w uzytkowaniu wieczystym Spotki. Spotka
zwraca uwage na fakt, iz pomimo ze w chwili obecnej zobowigzania sptacane sg terminowo, Spétka nie
moze zagwarantowac, iz w przysztosci sptaty bedg realizowane przez Spétke w terminie. W konsekwencji
banki mogg by¢ uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien
zwigzanych z ustanowionymi zabezpieczeniami na obcigzonych skfadnikach majatkowych. Stan taki
mogtby utrudni¢ Spétce mozliwosé prowadzenia dziatalnosci na zaktadanym poziomie, co
w konsekwencji moze mieé negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spotki.

4.5. Ryzyko zwigzane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

W toku prowadzonej dziatalnosci Spotka i inne podmioty z Grupy Vantage 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 Vantage i obejmujg, miedzy innymi, wzajemne $wiadczenie ustug,
przenoszenie aktywow, kompensate wzajemnych naleznosci oraz inne transakcje, w tym majace na celu
optymalizacje podatkowq dziatalnosci Grupy Vantage. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczace
warunkow transakcji zawieranych przez podmioty powigzane, w tym w szczegdlnosci stosowanych
w tych transakcjach cen (ceny transferowe) oraz wymogoéw dokumentacyjnych odnoszacych sie do
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takich transakcji, nie mozna wykluczy¢, iz Grupa moze byé przedmiotem kontroli i innych czynnosci
sprawdzajgcych podejmowanych przez organy podatkowe w powyziszym zakresie. Ryzyko, jakie sie
w zwigzku z tym pojawia dla Spétki oraz podmiotéw z Grupy Vantage, zwigzane jest z brakiem
rozréznienia w polskim prawie podatkowym, a takie w praktyce dziatania organdéw podatkowych
i sgdéw administracyjnych, koncepcji ,planowania podatkowego” rozumianego jako podejmowanie
dziatan mieszczacych sie w granicach prawa, majgcych na celu zmniejszenie obcigzen podatkowych, od
dziatania na granicy prawa badz to wykraczajacego poza ramy prawne majacego na celu tylko i wytgcznie
omijanie przepisow podatkowych. Ewentualne zakwestionowanie przez organy podatkowe transakcji
realizowanych z udziatem podmiotéw powigzanych, w tym ich warunkéw cenowych, termindéw
ptatnosci, celowosci lub innych warunkow takich transakcji, wiaczajgc w to takze transakcje zwigzane
z realizacjg praw z akcji Spétki, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacjg finansowg Spéfki.

4.6. Ryzyko cen nieruchomosci mieszkaniowych oraz cen gruntéw

Wyniki finansowe oraz poziom marz realizowanych przez Grupe zalezy w duzym stopniu od cen
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, w szczegdlnosci we Wroctawiu. W przypadku znaczgcego
spadku cen Grupa moze zanotowac obnizenie wyniku finansowego na skutek przeszacowania wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych oraz spadek marzy na dziatalnosci deweloperskiej. W celu zabezpieczenia
odpowiedniej ilosci gruntu pod przyszte mieszkaniowe projekty deweloperskie Grupa posiada tzw. bank
ziemi. Zatamanie sie cen gruntdw 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.

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

Realizacja projektéw deweloperskich przez Grupe odbywa przy udziale generalnego wykonawstwa,
ktére jest skoncentrowane w dwdch firmach wykonawczych. Terminowosé wykonawstwa jak i kondycja
finansowa generalnych wykonawcéw majg bezposredni wptyw na osiggane przez Grupe wyniki
finansowe. Grupa ogranicza powyzsze ryzyko poprzez zmozong okresowg kontrole prowadzonych
projektow, pod katem terminowosci i jakosci wykonawstwa, co pozwala na podjecie szybkiego
reagowania w sytuacjach kryzysowych. Wieloletnia i pozytywnie oceniana przez Grupe wspédtpraca
z generalnymi wykonawcami, wptywa na rozszerzanie wspotpracy na kolejnych projektach
deweloperskich.

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

Projekty deweloperskie realizowane przez Grupe, wymagajg znacznych naktadow w fazie
przygotowania, a nastepnie budowy. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty sa,
ze swej istoty, obarczone okreslonym ryzykiem. Wystgpienie jakiegokolwiek ryzyka zwigzanego
z dziatalnoscig deweloperskg moze spowodowaé opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego,
wzrost kosztéw lub utrate przychoddow z takiego projektu, zablokowanie srodkéw zainwestowanych
w kupno gruntu, a w niektérych przypadkach brak mozliwosci zakonczenia projektu deweloperskiego.
Woystgpienie kazdej z powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.
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4.9. 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:
ogdblnych czynnikbw makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach
miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem
zwiekszonego popytu jest wzrost marzy deweloperdw oraz wzrost liczby nowych projektéw. Ze wzgledu
na czas trwania procesu inwestycyjnego, istnieje ryzyko, ze po ukonczeniu projektu rynek bedzie
nasycony i deweloper nie bedzie w stanie sprzeda¢ mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos¢
rynku moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, ptynnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.

5. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIAtALNOSCI SPOLEK Z GRUPY VANTAGE

a) Jednostka zalezna od Emitenta Spdtka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania I1X
spotka komandytowa, realizujgca inwestycje deweloperska mieszkaniowg
w Warszawie przy ulicy Konstruktorskiej 9, w dniu 12 lutego 2015 roku, zawarta z firmg KARMAR S.A.
z siedzibg w Warszawie, umowe o zaprojektowanie oraz roboty budowlane i generalne
wykonawstwo inwestycji deweloperskiej, ktdrej wartos¢ wynosi 59.500.000,00 ztotych netto;

b) Jednostka zalezna od Emitenta - spdtka Centauris Il IPD Invest spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. (,,Spotka”) w dniu 19 lutego 2015 roku zawarta z bankiem ALIOR BANK S.A.
z siedzibg w Warszawie (,,Bank”) kolejne umowy kredytu, w okresie ostatnich 12 miesiecy. tgczna
wartos¢ uméw zawartych przez Spotke z Bankiem w okresie ostatnich 12 miesiecy wynosi 64 069 tys.
ztotych;

c) Jednostka zalezna od Emitenta - spotka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — INVEST —
spotka komandytowa, otrzymata w dniu 30 kwietnia 2015 roku z banku mBank Hipoteczny S.A. z
siedzibg w Warszawie (,,Bank”) podpisang umowe kredytu. W okresie ostatnich 12 miesiecy spotki z
Grupy Kapitatowej Emitenta, zawarty Bankiem umowy kredytu na tgczna wartos¢ 42.100.000,00
ztotych;

d) Jednostka zalezna od Emitenta Spotka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X
spétka  komandytowa  (,Sprzedajacy”), w dniu 12 maja 2015 roku, zawarta
z firmg FSMnW Wroctaw Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
(,,Kupujacy”), przedwstepng umowe w przedmiocie realizacji przez Sprzedajgcego na nieruchomosci
bedgcej w uzytkowaniu wieczystym Sprzedajacego, potozonej we Wroctawiu przy ulicy
Dagbrowskiego 40, budynku  mieszkalnego  wielorodzinnego z ustugami  wraz
z budowlami i infrastrukturg, w tym techniczng i drogowa, a nastepnie sprzedaiy przez
Sprzedajgcego na rzecz Kupujgcego prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz sprzedazy
prawa wiasnosci wybudowanego na nieruchomosci budynku wraz
z wykonczeniem i wyposazeniem lokali, za cene nie nizszg niz 41.555.233,00 ztotych netto;

e) Jednostka zalezna od Emitenta Spdétka PRW spdtka z ograniczong odpowiedzialnoécig,
w dniu 3 czerwca 2015 roku, zawarta ze spétka Aldesa Construcciones S.A. Spotka Akcyjna Oddziat w
Polsce z siedzibg w Warszawie, trzy umowy o roboty budowlane i generalne wykonawstwo
dla inwestycji deweloperskiej Promenady Wroctawskie etap IV, etap V i etap VI, ktérych
taczna wartos¢ wynosi 115.788.317,73 ztotych netto;
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f)

g)

h)

j)

Jednostka zalezna od Emitenta Spotka PRW spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
w dniu 4 sierpnia 2015 roku, dokonata przelewu praw i obowigzkéow z umowy zawartej ze spotkg
Aldesa Construcciones S.A. Spotka Akcyjna Oddziat w Polsce z siedzibg w Warszawie, obejmujacej
roboty budowlane i generalne wykonawstwo dla inwestycji deweloperskiej Promenady Wroctawskie
etap IV, na rzecz spétki Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k., ktéra to
spotka realizuje inwestycje mieszkaniowg deweloperska Promenady Wroctawskie etap 1V;

Jednostka zalezna od Emitenta - spétka Promenady IV VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp.k. w dniu 23 wrzesnia 2015 roku zawarta z bankiem ALIOR BANK S.A. z siedzibg w Warszawie
umowy kredytu o tacznej wartosci 62.500.000,00 ztotych;

Emitent w dniu 19 pazdziernika 2015 roku zawart umowy poreczenia, zgodnie z ktérymi Emitent oraz
spotka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, poreczajg za spotke VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania X spétka komandytowa, do kwoty 35.000.000,00 ztotych, na
wypadek, gdyby w przypadkach okreslonych w Umowie przedwstepnej sprzedazy zawartej pomiedzy
VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X spétka komandytowa a FSMnW Wroctaw
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, o ktdrej Emitent informowat w
raporcie biezagcym nr 26/2015 z dnia 13 maja 2015 roku, spétka VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania X spétka komandytowa byta zobowigzana do zwrotu pobranych
zaliczek na rzecz FSMnW  Wroctaw  Spétka z  ograniczong  odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie i jednoczesnie nie wywigzywata sie z tego zobowigzania. Jednoczesnie
Emitent informuje, ze w zwigzku z zawartymi umowami poreczenia, w dniu 19 pazdziernika 2015
roku, Emitent i spotka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, poddaty sie dobrowolnej
egzekucji do kwoty udzielonego poreczenia;

Jednostka zalezna od Emitenta - spdtka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX
sp. k. w dniu 23 pazdziernika 2015 roku zawarta z bankiem Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w
Warszawie umowe kredytu o wartosci 84.020.000,00 ztotych.

Umowy ubezpieczenia:

Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage od ryzyk budowlanych w okresie od dnia
24.02.2015 roku - 23.02.2016 roku,

Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage OC Cztonkéw Zarzadu w okresie od dnia
01.08.2015 roku - 31.07.2016 roku,

Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage OC w zakresie prowadzone] dziatalnosci
gospodarczej w okresie od dnia 01.01.2015 roku - 31.12.2015 roku,

Ubezpieczony — spétka Promenady Epsilon spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig (obecnie
Epsilon VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) mienie w okresie 26.07.2015 roku —
25.07.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka Promenady ZITA sp. z o.0. od ryzyk budowlanych w okresie od dnia
15.09.2015 roku — 31.10.2016 roku.

Ubezpieczony — Emitent oraz spétki z Grupy Vantage mienie w okresie od 01.08.2015 roku —
31.07.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka Centauris Il IPD Invest sp. z 0.0. S.K.A (obecnie Centauris Il IPD
Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) od ryzyk budowlanych w okresie
od dnia 05.02.2015 roku —30.04.2016 roku.

Ubezpieczony — spo6tka Centauris Il IPD Invest sp. z 0.0. S.K.A (obecnie Centauris Il IPD Invest
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) mienie w okresie od dnia 28.10.2015 roku —
27.10.2016 roku.
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Ubezpieczony — spétka VD Retail sp. z 0.0. mienie w okresie od dnia 28.11.2015 roku
27.11.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka Promenady Zita sp. z 0.0. mienie w okresie od dnia 28.11.2015 roku
27.11.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka Promenady Zita sp. z 0.0. mienie w okresie od dnia 06.10.2015 roku
05.10.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka VD Retail Il sp. z 0.0. mienie w okresie od dnia 28.11.2015 roku
27.11.2016 roku.

Ubezpieczony — spdtka VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX sp. k. od ryzyk
budowlanych w okresie od dnia 17.04.2015 roku —25.11.2016 roku.

Ubezpieczony — spdtka VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX sp. k. od ryzyk
budowlanych w okresie od dnia 17.04.2015 roku — 15.06.2017 roku.

Ubezpieczony — spétka Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. od
ryzyk budowlanych w okresie od dnia 13.08.2015 roku —31.01.2017 roku.

Ubezpieczony — spdtka VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k. od ryzyk
budowlanych od dnia 15.07.2015 roku —31.12.2016 roku.

Ubezpieczony — spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig - INVEST - sp. k. mienie w
okresie od dnia 09.05.2015 roku — 08.05.2016 roku.

Ubezpieczony — Emitent — ubezpieczenie eksponatéw wystawowych i targowych od dnia
08.07.2015 do dnia 07.07.2016.

6. ISTOTNE TRANSAKCJE ZAWARTE PRZEZ SPOLKE ORAZ SPOtKI Z GRUPY Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI, NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

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

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

Przeprowadzone transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawia tabela w Nocie 49
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Vantage.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

lll. Sytuacja finansowa Grupy Vantage Development

1. WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Bilans Skonsolidowany Grupy Vantage Development na 31 grudnia 2015 r., Aktywa

Tabela 7
mmmm

Aktywa trwate (suma 1-9) 411435 65,09% 390982 71,19%

1. Wartosc firmy - 0,00% 120 0,02%

2. Wartosci niematerialne 227 0,04% 292 0,05%

3. Rzeczowe aktywa trwate 1469 0,23% 1493 0,27%

4. Nieruchomosci inwestycyjne pracujgce 239616 37,91% 180841 32,93%

5. Nieruchomosci inwestycyjne niepracujace 135130 21,38% 182010 33,14%

6. Akcje i udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci 17 433 2,76% 16 671 3,04%

7. Pozyczki dtugoterminowe 30 0,00% - 0,00%

8. Pozostate aktywa 2 859 0,45% 1567 0,29%

9. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 671 2,32% 7 988 1,45%

1. Aktywa obrotowe (suma 1-6) 220705 34,92% 158242 28,81%
1. Zapasy 149048  23,58% 101007 18,39%

2. Pozyczki krétkoterminowe 1017 0,16% - 0,00%

3. A'ktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 1 0,00% 2 0,00%

finansowy

4. Naleznosci krétkoterminowe 10511 1,66% 21544 3,92%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 59 008 9,34% 35171 6,40%

6. Rozliczenia miedzyokresowe 1090 0,17% 498 0,09%
Aktywa razem — suma I+l1 632 140 100,00% 549 224 100,00%

Systematyczny rozwdj Vantage Development znajduje odzwierciedlenie w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spoétki. W 2015 Grupa zanotowata ponad 15-procentowy wzrost sumy
bilansowej, na co wplyw miato zaréwno zwiekszenie aktywow obrotowych (o 39,5%)
i trwatych (o 5,2%). Duzo wiekszy wzrost aktywdéw obrotowych niz aktywdéw trwatych spowodowat
zmiany w strukturze majatku. Zmniejszyt sie udziat majgtku trwatego natomiast zwiekszeniu ulegt udziat
majatku obrotowego w sumie bilansowej.

Wozrost wartosci aktywow trwatych byt przede wszystkim efektem zwiekszenia wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych co wigzato sie z oddaniem do eksploatacji budynku biurowego Zita C oraz
komplekséw handlowo-biurowych Grona Park i Galaktyka. Na wzrost wartosci aktywéw trwatych miat
takze wptyw przyrost wartosci, zwigzany z realizowang budowa ostatniego etapu biurowca Zita. Nalezy
zaznaczy¢, ze na prezentowang w bilansie wartos¢ posiadanych przez Grupe obiektow biurowych istotny
wpltyw ma ich wycena. Przyjeta metodologia wyceny — metoda dochodowa — powoduje, ze wartos¢
nieruchomosci jest Scisle zalezna od wysokosci stawek najmu jakie sg uzyskiwane na rynku. Przy duzej
podazy powierzchni biurowych oferowanych do wynajmu coraz trudniej o uzyskanie najemcdw, ktérzy
by zaakceptowali pierwotnie zaktadane przez inwestora stawki wynajmu. Natomiast nizszy przychdd z
wynajmu powoduje obnizenie wartosci wyceny nieruchomosci.
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Na uwage zastuguje pozycja aktywdw trwatych - nieruchomosci inwestycyjne niepracujace, ktéra jest
drugg pod wzgledem wartosci pozycjg aktywow trwatych po nieruchomosciach inwestycyjnych
pracujgcych. Jest to wartos$é posiadanych przez Grupe gruntéw, ktérych przeznaczeniem jest realizacja
nowych przedsiewzie¢ deweloperskich. W porédwnaniu do roku ubiegtego wielkos¢ nieruchomosci
inwestycyjnych niepracujacych zmalata, co odzwierciedla aktywnos$¢ Grupy i przenoszenie wartosci
nieruchomosci z pozycji nieruchomosci inwestycyjnych niepracujacych do nieruchomosci inwestycyjnych
pracujgcych jezeli mamy do czynienia z obiektem komercyjnym badz do pozycji zapasoéw jezeli mamy do
czynienia

z gruntem przeznaczonym na realizacje projektu mieszkaniowego.

Wsréd pozycji aktywow obrotowych najwiekszy wptyw na ich wzrost ma pozycja zapaséw,
w ktdrej obok przyrostu wartosci realizowanych projektéw, znaczacy czesé stanowig grunty, na ktdrych
beda realizowane przyszte przedsiewziecia mieszkaniowe.

Najwazniejsze czynniki wptywajgce na zmiane aktywow obrotowych to z jednej strony zwiekszenie
wartosci zapaséw w zwigzku z realizacja projektéw mieszkaniowych Promenady, Patio House,
Dabrowskiego 40, zwiekszenie zapaséw w wyniku zakupu nowych gruntéw pod przyszte projekty,
zwiekszenie wartosci srodkéw pienieznych zwigzane z wplywami ze sprzedazy lokali oraz wptywem
srodkéw pozyskanych na finansowanie dziatalnosci. Z drugiej strony zmniejszenie naleznosci
krotkoterminowych, ktére byto znacznie mniejsze niz przyrost wartosci zapaséw i srodkéw pienieznych.

Poniiszy wykres przedstawia zmiany w strukturze aktywoéw trwatych i obrotowych w latach
2013-2015

Wykres 7
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Grupa Vantage Development w 2015 roku nie zanotowata znaczacych zmian w strukturze aktywoéw.
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Bilans Skonsolidowany Grupy Vantage Development na 31 grudnia 2015 r., Pasywa

Tabela 8

T ey waasN 1 zovowiazaNA | 31122015 | udun | 31122010 | uinl
.  Kapitat wtasny (suma 1-2) 337438 53,38% 323425 58,89%
1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: 337438 53,38% 323425 58,89%

1.1 Kapitat podstawowy 38713 6,12% 38713 7,05%

1.2 Zyski zatrzymane 287211 45,43% 277 251  50,48%

1.3 Inne skumulowane catkowite dochody (483) -0,08% (2499) -0,46%

1.4 Wynik finansowy za rok obrotowy 11997 1,90% 9960 1,81%

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

Il. Zobowigzania dtugoterminowe (suma 1-7) 260746 41,25% 180726 32,91%
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4438 0,70% 304 0,06%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 92164 14,58% 80140 14,59%

3. Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 38750 6,13% 40561 7,39%

4. Rezerwy dtugoterminowe 938 0,15% 36 0,01%

5. Obligacje dtugoterminowe 104708 16,56% 55738 10,15%

6. Przedptaty na zakup lokali 14 150 2,24% - 0,00%

7. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 5598 0,89% 3947 0,72%

Ill. Zobowigzania krétkoterminowe (suma 1-6) 33 956 5,37% 45 073 8,21%
1. Krotkoterminowe pozyczkii kredyty bankowe 3877 0,61% 3132 0,57%

2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1804 0,29% 1751 0,32%

3. Rezerwy krétkoterminowe 1768 0,28% 1498 0,27%

4. Obligacje krétkoterminowe 678 0,11% 10 257 1,87%

5. Przedptaty na zakup lokali 6 832 1,08% 8380 1,53%

6. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 18 997 3,01% 20 055 3,65%
Pasywa razem — suma I+lI+lll 632 140 100,00% 549 224 100,00%

Rozwdéj Grupy finansowany jest gtdwnie poprzez emisje obligacji. Wsréd zrodet finansowania wtasnie ta
pozycja zobowigzan dtugoterminowych odnotowata najwiekszy wzrost w stosunku do korica 2014 roku —
o ponad 87,9% z 55,7 min zt na koniec 2014 roku do 104,7 min zt na dzier 31 grudnia 2015. Zmienito to
strukture zrédet finansowania dziatalnosci Grupy Vantage. Na koniec 2015 roku zobowigzania
dtugoterminowe stanowity 41,2% zrddet finansowania Grupy, podczas gdy na koniec 2014 roku
stanowity 32,9%. Diug netto (zobowigzania z tytutu leasingu, kredytéow i wyemitowanych obligacji
pomniejszone o stan srodkdow pienieznych i ich ekwiwalentow) wynidst 183 min zt, a wskaznik dtugu
netto do kapitatéw wtasnych wynidst 0,54 (wobec 0,48 na koniec 2014 roku). W opinii Zarzadu struktura
pasywow Grupy jest dopasowana do realizowanych przez nig projektéw (aktywow), a stan srodkow
pienieznych pozwala na dalszy rozwé;j.
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Ponizej wykres pokazujacy zmiane
w strukturze zrédet finansowania w latach 2013-2015

Wykres 8
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Na wzrost zadtuzenia dtugoterminowego sktadaty sie gtéwnie:
zwiekszenie wartosci kredytow zwigzanych z realizowanymi obiektami komercyjnymi,
zwiekszenie zobowiazan w zwigzku z emisja obligacji na taczng kwote 39 630 tys. zt; (emisje: seria
G — 10000 tys. zt, seria H — 24 530 tys. zt, seria | — 10 000 tys. zt, seria K— 10 000 tys. zt, seria L —
15 000 tys. zt; wykup: seria A —9 900 tys. zt, seria D — 20 000 tys. zt),
zwiekszenie wysokosSci przedptat na lokale prezentowane w bilansie jako zobowigzanie do
momentu przekazania lokalu klientowi.
Zmniejszenie stanu zobowigzan krotkoterminowych byto spowodowane gtéownie spadkiem salda
obligacji krotkoterminowych o terminie wykupu ponizej 12 miesiecy, spadkiem zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug oraz zmniejszeniem salda przedpfat na zakup lokali.

Na biezgce zobowigzania, zwigzane z realizacjg zadan deweloperskich, sktadajg sie gtéwnie zobowigzania
wobec generalnych wykonawcéw budoéw. S3 to:
dla przedsiewziecia Promenady Wroctawskie etap Il i lll zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku
wobec Erbud S.A. w wysokosci 39 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015 w wysokosci
13 630 tys. zt.
dla przedsiewziecia Promenady Wroctawskie etap IV zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku
wobec Aldesa Construcciones S.A. w wysokosci 310 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015
w wysokosci 6 704 tys. zt.
dla przedsiewziecia Centauris etap IlI-V zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku wobec Karmar S.A.
w wysokosci 3 351 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015 w wysokosci 34 527 tys. zt.
dla przedsiewziecia Promenady Zita zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku wobec Erbud S.A.
w wysokosci 9 347 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015 w wysokosci 46 939 tys. zt.
dla przedsiewziecia Patio House zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku wobec Firma Budowlana
Antczak Marek sp. z 0.0. w wysokosci 369 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015 w wysokosci
8 080 tys. zt.
dla przedsiewziecia Dabrowskiego 40 zobowigzanie na 31 grudnia 2015 roku wobec Erbud S.A.
w wysokosci 1 820 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2015 w wysokosci 7 200 tys. zt.
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Kwoty zobowigzan wynikajg z uzgodnionych termindéw pfatnosci za realizacje robdt oraz kwot
zatrzymanych na poczet nalezytego wykonania kontraktow.

2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatowej Vantage Development S.A. z catkowitych dochoddw

za 12 miesiecy 2015 roku

Tabela 9
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 0 .01.2015- | 01.01.2014- |
31.12.2014
Przychody ze sprzedazy (suma I-Ill) 95 374 61785 54,36%
I. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych 12 261 8 206 49,42%
Il. Przychody ze sprzedazy lokali 79 850 50733 57,39%
Ill. Pozostate przychody 3263 2 846 14,65%
B.  Koszt wtasny sprzedazy (suma I-111) (70 507) (47 758) 47,63%
I. Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (3 898) (2 719) 43,36%
Il. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali (63 702) (42 350) 50,42%
Ill.  Pozostate koszty (2 907) (2 689) 8,11%
C.  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A+B) 24 867 14 027 77,28%
I. Koszty sprzedazy (6173) (5024) 22,87%
Il. Koszty ogdlnego zarzadu (6 789) (5 055) 34,30%
D.  Zysk (strata) ze sprzedazy (C+l+ll) 11 905 3948 198,91%
Zysk (§trata) Z tytutu p’rz.eszacgwaTma nieruchomosci inwestycyjnych 5601 6326 -11,46%
pracujacych do wartosci godziwe;j
E. Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania 17 506 10274 69.38%
nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (D+1) !
I.  Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - (199) -100,00%
Il. Pozostate przychody operacyjne 2626 4542 -42,18%
1. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych .
niepracujacych 1272 1680 -24,29%
2. Inne przychody operacyjne 1354 2 862 -52,69%
Ill. Pozostate koszty operacyjne (3 354) (3 296) 1,76%
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - - ---
A.ktuahza.qa wartosci nieruchomosci inwestycyjnych (1587) (736) 115,63%
niepracujacych
3. Odpisy aktualizujgce aktywa (120) (696) -82,76%
4. Inne koszty operacyjne (1 647) (1 864) -11,64%
F.  Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+I+l1+11) 16 778 11321 48,20%
I. Przychody finansowe 679 555 22,34%
1. Odsetki 670 555 20,72%
2. Aktualizacja wartosci inwestycji 9 - ---
3. Inne - - -
Il. Koszty finansowe (9072) (5 536) 63,87%
1. Odsetki (5 560) (3 494) 59,13%
2. Aktualizacja wartosci inwestycji - (6) -100,00%
3. Inne (3512) (2 036) 72,50%
1. i ie j i
Udziat w 'zysku / stracie jednostek wycenianych metodg praw 762 (131) .
wiasnosci
G.  Zysk (strata) brutto (F+I+lI+l11) 9147 6 209 45,64%
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I. Podatek dochodowy (suma 1-2) 2 850 3751 -24,02%

1. Cze$¢biezaca (173) (177) -2,26%

2. Czes¢ odroczona 3023 3928 -23,04%

H.  Zysk (strata) netto (G+l) 11997 9960 20,45%

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 2015 roku wyniosty 95,3 min zt i byly rekordowe
w historii Grupy Vantage. Odnotowano dynamiczny wzrost przychodéw w stosunku do bardzo dobrego
2014 roku to 54,3%. Tak znaczacy wzrost byt przede wszystkim efektem wyzszych wptywdw osiggnietych
ze sprzedazy mieszkan jak i wzrostu wptywow uzyskiwanych z najmu powierzchni w obiektach
komercyjnych. Wzrost przychodéw 2z tytutu operacji przekazywania lokali (pozwalajgcego na
zaksiegowanie przychodéow ze sprzedazy) w stosunku do 2014 roku wynosit 29 117 tys. zt (+57,39%)
natomiast wzrost przychoddw z tytutu najmu powierzchni komercyjnych wynosit 4 055 tys. zt (+49,2%).
Szczegotowy opis struktury sprzedazy w 2015 roku przedstawiony zostat w punkcie Il niniejszego
sprawozdania.

Wzrostowi przychoddéw towarzyszyt wolniejszy przyrost kosztéw wiasnych sprzedazy odpowiednio
kosztéw sprzedazy lokali 50,42% i kosztéw utrzymania nieruchomosci komercyjnych 43,36%. Powodem
nizszego wzrostu kosztdw wytworzenia niz wzrostu przychoddw jest wzrost skali dziatalnosci. Po
uwzglednieniu kosztow sprzedazy i kosztéw ogdlnego zarzadu skonsolidowany zysk brutto ze sprzedazy
za 2015 rok wzrdst 0 198,9% r/r, i zamknat sie kwotg 11 801 tys. zt, wobec 3 948 tys. zt osiggnietych rok

wczesniej.

Zysk ze sprzedazy z uwzglednieniem ujawnienia wartosci przeszacowan obiektéw komercyjnych wyniost
17 506 tys. zt. wobec 10274 w 2014 roku. Efektem dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej jest
ponad 69% wzrost wyniku operacyjnego w stosunku do roku poprzedniego.

Na kolejnym poziomie w rachunku wynikéw ujeto przeszacowania wartosci posiadanych nieruchomosci
gruntowych w zwigzku ze zmianami sytuacji na rynku. Rozpoznano 1 272 tys. zt przychoddw zwigzanych
ze wzrostem wartos$ci niepracujgcych gruntéw oraz 1 587 tys. zt kosztéow z tytutu spadku wartosci
pozostatych nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych.

Po uwzglednieniu odsetek i podatkéw Grupa Kapitatowa osiggneta 45,64% wzrost zysku netto do
11 997 tys. zt, w poréwnaniu do 9 960 tys. zt w roku 2014.
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Wykres zmian przychoddéw oraz réznych
poziomdéw wyniku Grupy w latach 2013-2015

Wykres 9
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3. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY

3.1. WSKAZNIKI PLYNNOSCI | WSKAZNIKI ZADtUZENIA

Pomimo zauwazalnej zmiany struktury finansowania Grupy Vantage Development, wszystkie wskazniki
zadtuzenia pozostajag na bardzo bezpiecznym poziomie. W roku 2015 Grupa Kapitatowa odnotowata
wysoki poziom wskaznika ptynnosci biezacej, co zwigzane byto z wiekszym spadkiem zobowigzan
krotkoterminowych w stosunku do wartosci aktywdw obrotowych. Wzrost wskaznika ptynnosci szybkiej
jest mniejszy niz w przypadku wskaznika ptynnosci biezacej za sprawa wytaczenia zapaséw, ktére
analizujac strukture aktywéw mozemy okresli¢ jako najmniej ptynng i zarazem najwiekszg czes¢ majatku
obrotowego Grupy. Poziom zadiuzenia ogdlnego wzrdést do 46% giéwnie po emisji obligacji
przeznaczonych na realizacje nowych projektéw deweloperskich. Wskaznik pokrycia aktywdéw kapitatem
wtasnym zmalat adekwatnie do wzrostu wskaznika ogdlnego zadtuzenia. Wartosci powyzszych
wskaznikow wskazujg, ze grupa Vantage w coraz wiekszym stopniu finansuje swojg dziatalnosc¢
kapitatem obcym zachowujgc bezpieczny margines zadtuzenia. Jednoczesnie pozytywnym elementem
jest przeniesienie struktury zadtuzenia w kierunku zadtuzenia dtugoterminowego.
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Tabela 10

3.2. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

WskazZniki rentownosci Grupy Kapitatowej Vantage Development S.A.

Tabela 11

Zwiekszenie wielkosci dziatalnosci oraz poprawa jej efektywnosci w 2015 roku znalazty odzwierciedlenie
W wyraznej poprawie wskaznikdw rentownosci. Marza zysku brutto ze sprzedazy wzrosta o 3,4 p.p.
Nastgpito jednoczesnie niewielkie zmniejszenie rentownosci zysku brutto z dziatalnosci operacyjnej
o okoto 0,7 p.p. Zmniejszenie rentownosci na tym poziomie byto spowodowane gtdwnie wielkoscig
przeszacowan wartosci nieruchomosci, ktére przy zdecydowanie nizszych przychodach w roku 2014,
mocniej przetozyto sie na wynik brutto z dziatalnosci operacyjnej. Grupa Vantage Development 2015 rok

zakoniczyta rentownoscig netto na poziomie 12,58%, co oznacza zmniejszenie o 3,5 p.p. w poréwnaniu
z rokiem poprzednim, spowodowane zwiekszeniem kosztow finansowych w zwigzku ze zwiekszeniem
poziomu finansowania dziatalnosci Grupy kapitatem obcym.
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Rentownos¢ sprzedazy w 2015 roku

Tabela 12
Przychody Struktur'a bezpol?raerj:ia E]
przychodow i
Promenady Wroctawskie etap | 2104 3% 1559 544 25,9%
Promenady Wroctawskie etap Il 30 092 38% 23 564 6528 21,7%
Promenady Wroctawskie etap Ill 43 531 55% 33188 10343 23,8%
Patio House 2 889 4% 2185 704 24,4%
Stoneczne Sady 778 1% 761 17 2,2%
wyniki razem 79 393 100% 61 257 18 136 22,8%
Centauris I1* 394 0% 374 20 5,0%
Centauris I1* 11561 15% 9585 1976 17,1%

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

Zestawienie rentownosci projektow, narastajgco

Tabela 13
Przychody prszt;::;:::ﬂ, Koszty bezpolzlr?:;ia na
sprzedazy
Promenady Wroctawskie etap Il 52268 48% 41247 11021 21,1%
Promenady Wroctawskie etap Ill 43 531 40% 33188 10343 23,8%
Patio House 2 889 3% 2185 704 24,4%
Stoneczne Sady 9547 9% 10723 (1176) -12,3%
wyniki razem 108 234 100% 87343 20 892 19,3%
Centauris I1* 18 064 100% 16 489 1575 8,7%
Centauris I11* 11 561 15% 9 585 1976 17,1%

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

W powyzszym zestawieniu wyrodznia sie negatywnie rentownos¢ projektu Stoneczne Sady. Projekt ten
pierwotnie zaktadat realizacje osiedla doméw jednorodzinnych obejmujacego ponad 100 obiektéw
w podwroctawskiej miejscowosci Sadkow. W latach 2009-2010 Grupa zrealizowata | etap inwestycji
obejmujacy 16 domdw. Rynek domoéw jednorodzinnych realizowanych przez deweloperéw okazat sie
jednak zbyt mato interesujacy dla nabywcéw. Grupa prowadzita sprzedaz zrealizowanych doméw do
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2015 roku kiedy to zawarto ostatnig transakcje. Dtugi okres sprzedazy oraz koniecznos¢ kilkukrotnego
dostosowania cen do rynku wptyneta na negatywng rentownos¢ tego projektu. Ostatecznie Grupa
zrezygnowata z dalszych dziatan na rynku doméw jednorodzinnych.

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

W 2015 roku nie wystgpity nietypowe zdarzenia, ktore miaty wptyw na wynik z dziatalnosci.

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

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2015 rok.

6. ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a) PODSTAWA SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z:

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

Ustawg o rachunkowosci z dnia 29.09.1994 r. (Dz. U. 2013, poz. 330, z pdzniejszymi zmianami),
w zakresie nieuregulowanym Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

b) FORMAT SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sktada sie z:

skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw,
skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,
skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoéw pienieznych,
wybranych danych objasniajacych.

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

c) OKRES OBJETY SPRAWOZDANIEM | DANYMI POROWNYWALNYMI DLA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy tj. od dnia 1 stycznia 2015
roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz
skonsolidowanych pozycjach pozabilansowych zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe na
dzien 31 grudnia 2014 roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochoddw,
sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym oraz w sprawozdaniu z przeptywdédw pienieznych
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zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia
2014 roku.

d) ZALOZENIE KONTYNUACII DZIALALNOSCI EMITENTA ORAZ JEGO GRUPY KAPITALOWE)

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

e) PRZYIETE ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI | METODY OBLICZENIOWE

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wediug Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), w ksztafcie zatwierdzonym przez Unie
Europejskg (UE).

Grupa analizuje zmiany MSR pod katem dziatalnosci wszystkich Spétek z Grupy Kapitatowej
i dokonuje aktualizacji zasad (polityki) rachunkowosci zgodnie ze zmianami w MSSF/MSR.

f) STANDARDY | INTERPRETACJE ZASTOSOWANE PO RAZ PIERWSZY

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa przyjeta wszystkie nowe
i zaktualizowane standardy oraz interpretacje, wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosdci i Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz
zatwierdzone do stosowania w Unii Europejskiej (UE), majgce zastosowanie do prowadzonej przez
nig dziatalnosci i obowigzujgce w rocznych okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2015 roku:
Zmiany wynikajace z przeglgdu MSSF 2011-2013 obejmujace:

Zmiany do MSSF 3 Pofaczenia przedsiewziec¢

Zmiany wyjasniajg, ze nie tylko wspdlne przedsiewziecia, ale rowniez wspdlne ustalenia
umowne pozostajg poza zakresem MSSF 3. Wyjatek ten stosuje sie jedynie do sporzgdzania
sprawozdania finansowego wspdlnego ustalenia umownego. Zmiana ta stosowana jest
prospektywnie. Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowgq ani na wyniki
dziatalnosci Grupy.

Zmiany do MSSF 13 Wycena wedtug wartosci godziwej

Zmiany wyjasniajg, ze wyjatek dotyczacy portfela inwestycyjnego ma zastosowanie nie tylko do
aktywow finansowych i zobowigzan finansowych, ale takze do innych uméw objetych MSR 39.
Zmiany stosuje sie prospektywnie. Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje
finansowa ani na wyniki dziatalnosci Grupy.

Zmiany do MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne

Opis dodatkowych ustug opisany w MSR 40 rozrdéznia nieruchomosci inwestycyjne od
nieruchomosci zajmowanych przez wtasciciela (to jest od rzeczowych aktywow trwatych).
Zmiana stosowana jest prospektywnie i wyjasnia, ze to MSSF 3, a nie definicja dodatkowych
ustug zawarta w MSR 40, uzywany jest do okreslenia czy transakcja jest nabyciem aktywa czy
tez przedsiewziecia. Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani na
wyniki dziatalnosci Grupy.
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KIMSF 21 Optaty publiczne

Interpretacja wyjasnia, ze jednostka ujmuje zobowigzanie z tytutu optaty publicznej
w momencie, gdy nastgpi zdarzenie obligujgce, czyli dziatanie, ktére wywotuje koniecznos¢
uiszczenia opfaty zgodnie z przepisami. W przypadku optat naleznych po przekroczeniu
minimalnego progu, jednostka nie rozpoznaje zobowigzania do momentu, gdy zostanie
osiaggniety ten prég. KIMSF 21 stosowany jest retrospektywnie. Zastosowanie tych zmian nie
miato wptywu na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji
lub zmiany, ktéra zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w Swietle przepiséw Unii
Europejskiej.

g8) ZASADY SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO

Jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek powigzanych objetych konsolidacjg zostaty
sporzadzone zgodnie z Ustawg o rachunkowosci, a nastepnie na potrzebe sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeksztatcone idoprowadzone do zasad
rachunkowosci, jakie stosuje jednostka dominujaca. Ponadto w przypadku spoétek, ktérych rok
obrotowy jest inny niz rok obrotowy Grupy, sporzgdzono odrebne dane finansowe za okres zgodny
z rokiem obrotowym jednostki dominujacej. Szczegétowe zasady rachunkowosci stosowane przez
Grupe zostaty opisane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia skréconych sprawozdan finansowych
sg spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego sprawozdania finansowego Grupy
i Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

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

W ocenie Zarzadu Grupa Vantage Development znajduje sie obecnie w bardzo dobrej sytuacji
finansowej. Dostepne sSrodki oraz bezpieczne wskazniki zadtuzenia umozliwiajgce pozyskanie nowych
zrodet finansowania, zapewniajg Grupie mozliwo$¢ realizacji kolejnych projektéw inwestycyjnych.
Zgodnie z zatozeniami bedg one finansowane ze srodkéw wtasnych Spétki oraz spotek z Grupy, jak
rowniez z kredytéw bankowych czy emisji dtuznych papieréw wartosciowych.

W roku 2015 w Spétce i w spotkach z Grupy nie wystapity zdarzenia istotne dla oceny sytuacji
finansowej, ktére mogtyby negatywnie wptyng¢ na mozliwos¢ realizacji zamierzenn inwestycyjnych
w kolejnych okresach.
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IV. Informacje dodatkowe dotyczace oceny sytuacji finansowej
spotek Grupy Vantage Development

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

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej nie nastgpito zadne wypowiedzenie umédw
dotyczacych kredytow i pozyczek udzielonych w latach poprzednich oraz w 2015 roku.

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej na skutek catkowitej sptaty zadtuzenia
rozwigzano nastepujace umowy kredytowe:

umowa kredytu inwestycyjnego nr. 72 1020 5226 0000 6396 0103 4644 z dnia 03.07.2012r.
pomiedzy VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig- Invest - sp.k. a PKO BP S.A.

umowa Kredytu Inwestycyjnego nr. 58 1020 5226 0000 6296 0127 8027 z dnia 29.05.2014r.
pomiedzy VD Retail sp. z 0.0. a PKO BP S.A.

umowa kredytu obrotowego odnawialnego nr. 59 1020 5226 0000 6902 0462 1886 z dnia
29.05.2014r. pomiedzy VD Retail sp. z 0.0. a PKO BP S.A.

umowa Kredytowa nr. 09/067/14/Z/L1 z dnia 31.07.2014r. z dnia 31.07.2014r. pomiedzy mBank
S.A. a VD Retail Il sp. z 0.0.

umowa Kredytowa o kredyt nieodnawialny na finansowanie biezgcej dziatalnosci nr.
U0002589997270A z dnia 30.06.2014r. pomiedzy Centauris Il IPD Invest spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior Bank S.A.

umowa Kredytowa o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym nr. U000258999270B z dnia
30.06.2014r. pomiedzy Centauris Il IPD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a
Alior Bank S.A.

umowa Kredytu nieodnawialnego na finansowanie biezgcej dziatalnosci nr. U0002444658361A
z dnia 15.11.2013r. pomiedzy Promenady Il VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. a
Alior Bank S.A.

umowa Kredytowa o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym nr. U0002444658361B z dnia
15.11.2013 pomiedzy Promenady Il VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior
Bank S.A.

umowa Kredytowa Limitu wierzytelnosci nr. U0002444658361C z dnia 15.11.2013 pomiedzy
Promenady Il VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior Bank S.A.

umowa Kredytu Inwestycyjnego Nowy Dom Sprzedaz nr. 72 1020 5226 0000 6096 0141 3285 z
dnia 12.01.2015r. pomiedzy VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania VIl sp.k. a
PKO BP S.A.

umowa Kredytu Obrotowego Nieodnawialnego w Walucie Polskiej nr. 03 1020 5226 0000 6296
0142 2674 z dnia 12.01.2015r. pomiedzy VD spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciag
Mieszkania VIII sp.k. a PKO BP S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku w Grupie zawarto nastepujace umowy kredytowe
z podmiotami zewnetrznymi:
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Tabela 14

UMOWY ZAWARTE W OKRESIE OD

Kwota wynikajaca

Z umowy w tys. Oprocentowanie Termin sptaty
ztotych

Umowa Kredytu Inwestycyjnego Nowy Dom Sprzedaz
nr. 72 1020 5226 0000 6096 0141 3285 z dnia . Kredyt sptacono w
12.01.2015r. pomiedzy VD spétka z ograniczona B I dniu 10.11.2015r.

odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp.k. a PKO BP S.A.

Umowa Kredytu Obrotowego Nieodnawialnego w

Walucie Polskiej nr. 03 1020 5226 0000 6296 0142

2674 z dnia 12.01.2015r. pomiedzy VD spdtka z 1300 marza + WIBOR 1M
ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania VIII sp.k.
a PKO BP S.A.

Umowa kredytu nr 15/0011 z dnia 22.04.2015
pomiedzy VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig- Invest - sp. k. (wczesniej VD
Invest sp. z 0.0.) a mBank Hipoteczny S.A.

Kredyt sptacono w
dniu 10.11.2015r.

20 000 marza + WIBOR 6M 7 kwiecien 2030

Umowa kredytowa nr U0002965085477 o kredyt

nieodnawialny na finansowanie biezacej dziatalnosci z

dnia 23.09.2015r., pomiedzy Promenady IV VD spotka 57 500 marza + WIBOR 3M 22 wrzesien 2018
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior

Bankiem S.A.

Umowa kredytowa nr U0002965085793 o kredyt

odnawialny w rachunku kredytowym z dnia

23.09.2015r., pomiedzy Promenady IV VD Spétka z 5000 marza + WIBOR 3M 22 wrzesien 2017
ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior Bankiem

S.A.

Umowa Kredytu Inwestycyjnego nr U0002901351938
z dnia 24.06.2015r., pomiedzy VD Retail sp. z 0.0. a 12 800 marza + WIBOR 1M 31 maj 2021
Alior Bank S.A.

Umowa Kredytowa Limitu Wierzytelnosci nr
U0002901352178 z dnia 26.06.2015r., pomiedzy VD 1950 - - 23 sierpien 2018
Retail sp. z 0.0. a Alior Bank S.A.

Umowa kredytowa nr U0002805818441 o kredyt
nieodnawialny na finansowanie biezacej dziatalnosci z

dnia 19.02.2015r., pomiedzy Centauris Il IPD INVEST 34162 marza + WIBOR 3M 18 sierpien 2017
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior
Bankiem S.A.

Umowa kredytowa nr U0002805818663 o kredyt
odnawialny w rachunku kredytowym z dnia

19.02.2015r., pomiedzy Centauris Il IPD INVEST 2 000 marza+  WIBOR3M 18 luty 2017
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior

Bankiem S.A.

Umowa Kredytowa z dnia 23.10.2015r., pomigdzy VD

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania 84020 marza + WBOR 1M 31 grudzier 2018

IX sp.k. a Bank Polska Kasa. Opieki S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy pozyczek
z podmiotami zewnetrznymi:

umowa pozyczki z dnia 14.01.2015 r. zawarta pomiedzy spétkami BNM — 3 sp. z 0.0. a Centauris
I IPD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. na kwote 1.000.000,00 zt,

umowa pozyczki z dnia 26.10.2015 r. zawarta pomiedzy spotkami BNM — 3 sp. z 0.0. a Finanse
VD spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. na kwote 1.000.000,00 zt,
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2. INFORMACIE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy pozyczek:

Tabela 15

Wykaz pozyczek

weksel whasny in blanco z

x. 23.07.2015 7 360 7 360 31.12.2019 deklaracia wekslo
o IPD Potudnie sp. z 13 wekslowa
«© 0.0.(wczesniej Office VD sp. weksel wiasny in blanco z
S ( ) P-30.09.2015 3750 3750 31.12.2019 riashy
0 2 0.0.S.K.A.) deklaracjg wekslowa
]
T‘:‘ Razem 11110 11110
o .
B 23.07.2015 12 100 12 100 31122019  Wekselwlasnyin blancoz
§ deklaracjg wekslowa
S 15.09.2015 13300 13300 31.122019  Wekselwlasnyin blancoz Ddsetkilnaliczanelmiesiccznie
-] deklaracjg wekslowa od kwoty pozyczki wg zmiennej
° ksel wt in bl Jednorazowa spfata stawki procentowej ustalonej
«© IPD Potfudnie sp. z 0.0. weksel wiasny in blanco z . -
< 30.09.2015 550 550 31.12.2019 deklaracia wekslowd _ pozyczki. Sptata na bazie WIBOR 3M z
= miesiecznie naliczanych . L
= ksel wtasny in blanco z odsetek nastgpi w dniu B e Il e
c 26.10.2015 500 500 31.12.2019 we . . . poprzedzajacego miesigc, za
© deklaracjg wekslowa zwrotu pozyczki . .
5 ktéry zostang naliczone,
g Razem 26 450 26 450 - - powigkszonej o marze.
g 31.07.2015 31400 31400 31.12.2037 brak
‘0
% 15.09.2015 4500 4500 31.12.2037 brak
a Promenady Zita sp. z 0.0.
S 12.11.2015 13 000 13 000 31.12.2037 brak
[T}
2 Razem 48 900 48 900
©
o . .
£ Prom('enady 11 VD spotka z 98.07.2015 31000 18 000 31.12.2019 weksel V\{iasny in blanco z
ograniczong deklaracjg wekslowa
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odpowiedzialnoscia sp. k.

VD ER sp. z 0.0.

VD Retail sp. z 0.0.

VD Retail Il sp. z 0.0.

Promenady Epsilon VD
spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig sp. k.

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania IX sp. k.

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania XII sp. k.

Grupa Vantage Development

Razem

23.07.2015

14.09.2015

Razem

28.07.2015

15.09.2015

24.09.2015

27.11.2015

Razem
31.07.2015

Razem

27.07.2015

Razem

27.07.2015

15.09.2015

23.12.2015

Razem

27.07.2015

21.12.2015

31 000

6 600

2 550

9150

13 900

630

500

650

15680
14 900
14 900

12 025

12 025

23700

1350

300

25350

15 000

600

18 000

6 000

2550

8550

13 900

630

500

650

15680
14 900
14 900

12 025

12 025

23700

1350

300

25350

15 000

600

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2021

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2030

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2019

31.12.2019
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weksel wtasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel wtasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel wtasny in blanco z
deklaracja wekslowa

weksel wtasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

brak

weksel wtasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa
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Tabela 16

Pozyczkodawca
Pozyczkobiorca

Vantage Finanse VD spoétka z
Development ograniczong

S.A. odpowiedzialnoscig sp.k.
Razem

Grupa Vantage Development

Data zawarcia
umowy

23.07.2015

28.12.2015

Razem

Wartos¢
pozyczki (tys zt)

210000

190 000

400 000

400 000

Wykaz pozyczek

Stan na dzien

31.12.2015 | vermin Sptaty

186 000 31.12.2019
187 000 31.12.2019
373 000
373 000

V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marc
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Zabezpieczenie

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

weksel whasny in blanco z
deklaracjg wekslowa

Sptata odsetek i
pozyczki

Jednorazowa sptata
pozyczki. Sptata
miesiecznie naliczanych
odsetek nastapi w dniu
zwrotu pozyczki

Odsetki naliczane miesiecznie

od kwoty pozyczki wg zmiennej

stawki procentowej ustalonej na
bazie WIBOR 3M z ostatniego
dnia miesigca poprzedzajacego

miesiac, za ktéry zostang
naliczone, powiekszonej o
marze.
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3. AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCJE UDZIELONE | OTRZYMANE PRZEZ VANTAGE
DEVELOPMENT S.A. ORAZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT W 2015 ROKU
ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM PORECZEN | GWARANCJI UDZIELONYCH
JEDNOSTKOM POWIAZANYM WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015 ROKU

3.1 AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCJE OTRZYMANE PRZEZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE

Tabela 17

ZABEZPIECZENIE KONTRAKTOW Z GW

gwarangji waznosci

Centauris Il IPD

, Gwarancja
LR T Credit rawidtowego
1 ograniczona Karmar S.A. , 2015-12-03  CRD/01/10696 2083335 P °8°  1016-02-15
e a0 Agricole S.A. wykonania
odpowiedzialnoscig
umowy
sp.k.
Promenady Zita . Nalezytegp
, X BNP Paribas wykonania
2 spotka z ograniczong Erbud S.A. 2014-10-20 GW/000728/14 1356 427 2016-01-29
. - S.A. kontraktu /
odpowiedzialnoscig
umowy
VD Retail Il spétka z ERGO Hestia Ubezpieczenie
3 ograniczong Erbud S.A. SA 2014-04-17 436000032362 12 350 000 ryzyk 2016-01-31
odpowiedzialnoscia o budowlanych
VD spotka z Firma Gwarancja
4 ogr.anlc.zonq’ . Budowlana BZWBKSA.  2014-12-12 DOK6435GWB14 372 525 praW|d’(ow$ego 2016-01-31
odpowiedzialnoscia  Antczak Marek DM wykonania
Mieszkania VIII sp.k. sp.z0.0. umowy
Centauris Il IPD .
, Gwarancja
LTS T Credit rawidtowego
5 ograniczong Karmar S.A. . 2015-03-26 CRD/01/9910 2703 000 P . g 2016-05-26
Lo - Agricole S.A. wykonania
odpowiedzialnoscig
umowy
sp.k.
Promenady Epsilon
VD spotka z Societe .
6 ograniczong CFEPolskasp.  coherale  2013-11-21  1647/2013/FIN 50269  Usuniedawad o e he 30
. L. 20.0. i usterek
odpowiedzialnoscig S.A.
S.K.A.
Promenady Epsilon
VD spotka z Societe L
7 ograniczona CFEPolskasp. o erale  2014-04-11  287/2013/AIN 57225  Usumiecawad o000 3
Lo - z0.0. i usterek
odpowiedzialnoscig S.A.
S.K.A.
RE Wroctaw spoétka z 411020 2212 .
R Usuniecia wad
8 ograniczong TULCON S.A. PKOBPS.A.  2015-12-30 0000 5896 0065 234 958 . 2016-06-24
o - i usterek
odpowiedzialnoscig 3022
Centauris IPD Invest Demontas
g spélkazograniczong ~ BEL-POLsp.z  ERGOMestia 5131059 580000082068 ~ 3245  montazdrzwi  2016-09-29
odpowiedzialnoscig 0.0. S.A.
+ dostawa
S.K.A.
Promenady Zita Gwarancja
10 spotkazograniczong  Erbud S.A. BGZBNP 50151207 GW/003363/15 2157192 Prawidioweso o4 01901
Paribas S.A. wykonania

odpowiedzialnoscig umowy



11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Mieszkania X sp.k.

Promenady IV VD
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

sp.k.

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Invest sp.k.

VD spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Invest sp.k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
Invest sp.k.

Promenady VD
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

S.K.A.

Promenady VD
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

S.K.A.

PRW spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

Promenady Il VD
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

sp.k.

Promenady Zita
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

VD Retail spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

VD Retail Il spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

Promenady Il VD
spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

sp.k.

VD Retail spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

Erbud S.A.

Aldesa

Construcciones

S.A.

ESC sp.j.

Womar sp. z
0.0.

Womar sp. z
0.0.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Erbud S.A.

Grupa Vantage Development

mBank S.A.

mBank S.A.

Uniga TU
S.A.

City
Handlowy
S.A.

City
Handlowy
S.A.

ING Bank
Slaski S.A.

ING Bank
Slaski S.A.

BNP Paribas
S.A.

BNP Paribas
S.A.

BNP Paribas
S.A.

BZ WBK S.A.

BZ WBK S.A.

BGZ BNP
Paribas S.A.

BZ WBK S.A.
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2015-07-17

2015-08-26

2014-01-09

2014-07-14

2014-08-06

2014-04-25

2014-04-25

2014-07-17

2014-12-31

2015-02-13

2015-03-06

2015-05-07

2015-08-06

2015-09-09

MT380090KPB15

13158KPB15

998A 343179

GK14-1950003

GK14-2180015/1

SLG22100IN14

SLG22099IN14

1515/14/WAR

GW/001332/14

GW/000328/15

DOK0487GWB15
G

DOK1239GWB15

JG

GW/002069/15

DOK2677GWB15
G

2499 500

4585 035

1408

7 000

13 275

911 258

818 742

345 099

1647 236

1193 457

574 080

656 601

1586 549

555392

Gwarancja
prawidtowego
wykonania
umowy

Gwarancja
prawidtowego
wykonania
umowy

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Gwarancja
prawidtowego
wykonania
umowy

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

Usuniecia wad
i usterek

2016-11-30

2016-12-08

2017-01-15

2017-06-18

2017-06-30

2019-01-28

2019-01-28

2019-07-16

2019-12-30

2020-02-12

2020-03-13

2020-05-15

2020-08-05

2020-09-20
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25

26

VD Retail spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

VD Retail spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

Tabela 18

ZABEZPIECZENIE UMOW NAIMU

Spétka GK Data Nr ewaran Dotvez Data
VANTAGE gwarancji g yezy waznosci
t

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
- Invest - sp.k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
- Invest - sp.k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
- Invest - sp.k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
- Invest - sp.k.

VD spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig
- Invest - sp.k.

VD Retail Il spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

VD Retail spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

PERSA
sp.z0.0.

PERSA
sp.zo.0.

Vaco sp. zo.0.

Invimed -
Europejskie
centrum
Macierzynistwa
sp.z 0.0.

Invimed -
Europejskie
centrum
Macierzyistwa
sp.z0.0.

NOVAMEDIA
INNOVISION
Sp.z0.0.

Metlife TU na
Zycie i
Reasekuracji
S.A.

Grupa Piotrii
Pawet
sp.z 0.0.

Grupa Piotrii
Pawet
sp.z0.0.

Grupa Vantage Development

InterRisk
Towarzystwo
Ubezpieczen

S.A. Vienna

Insurance

Group

InterRisk
Towarzystwo
Ubezpieczen

S.A. Vienna

Insurance

Group

7y VANTAGE

DEVELOPMENT
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2016-01-15

2015-12-28

06GG09/0560/1
6/0001

06GG09/0560/1
6/0002

GWARANCJE BANKOWE

ING Bank Slaski
S.A.

ING Bank Slaski
S.A.

ING Bank Slaski
S.A.

RAIFFEISEN
BANK POLSKA
S.A.

City Handlowy
S.A.

RAIFFEISEN
BANK POLSKA
S.A.

RAIFFEISEN
BANK POLSKA
S.A.

2013-03-18

2014-07-04

2014-07-04

2014-06-23

2013-08-08

2014-09-11

2014-08-07

KLG15248IN13

SLG22898IN14

SLG23212IN14

CRD/G/0054140

GK13-2200028

CRD/G/0055730

CRD/G/0055114

2950

1500

163 775

54010

170 698

68 857

75194

81602

41832

Usuniecia wad

i usterek

Usuniecia wad

i usterek

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

Dot.
umowy
najmu

21 marca
pLo

2020-12-11

2020-11-04

2016-02-26

2016-05-13

2016-05-13

2016-06-23

2016-07-27

2016-07-29

2016-07-29
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Promenady Epsilon

VD spotka z QATAR QATAR-TRADE 404020125082- Dot.
8 ograniczong AIRWAYS 2014-10-16  AMDO001-02302- 74 832 umowy  2016-10-09
- - SERV CENTRE .
odpowiedzialnoscig Sp. z 0.0. BNE_2015 najmu
S.K.A.
VD Retail spétka z Stoneczko RAIFFEISEN Dot.

9 ograniczong .20 BANK POLSKA  2015-10-29 CRD/G/0063913 13199 umowy  2016-10-28
odpowiedzialnoscig p.zo.o. S.A. najmu
Prom(:ngﬁélfzpsnon Impel Business Dot.

10 S Solutions BZ WBK S.A. 2015-01-07 DOK6614GWB14JG 193 805 umowy  2016-12-31

ograniczong .
o L. sp.z0.0. najmu
odpowiedzialnoscig
Promt:ng?léEzpsHon Transition Dot.
11 . . Technologies mBank S.A. 2015-07-29  MT020024KPB15 125 000 umowy  2017-06-30
ograniczong .
Lo - S.A. najmu
odpowiedzialnoscig
VD Retail Il spétka z Dot.
. Hydromax .

12 ograniczong .20.0 Alior Bank S.A.  2014-09-30 64424082/7983/14 62 672 umowy  2017-09-03
odpowiedzialnoscig p.zo.o. najmu
VD Retail spétka z Hvdromax Dot.

13 ograniczong sy 200 Alior Bank S.A.  2014-09-30 44436948/7986/14 58 493 umowy  2017-09-03
odpowiedzialnoscig p.zo.o. najmu

Promenady Zita
spotka z Impel Cleaning Dot.
14 P . DNB BP S.A. 2014-11-17 4898/14 111 580 umowy  2017-09-30
ograniczong sp.z0.0. .
Lo - najmu
odpowiedzialnoscig
ProTec;i:»;ZIta Impel Security Dot.
15 . . Polska DNB BP S.A. 2014-11-17 4897/14 88384 umowy  2017-09-30
ograniczong .
Lo - sp.z0.0. najmu
odpowiedzialnoscig
Promt:ng?léEzpsnon Impel Security Dot.
16 o aniczon Polska BZ WBK S.A. 2015-02-27 DOK0285GWB15AR 677 umowy  2017-11-30
g' . a, . sp.zo0.0. najmu
odpowiedzialnoscig
VD Retail Il spdtka z RAIFFEISEN Dot.
17 ograniczong Impel S.A. BANK POLSKA  2015-12-03 CRD/G/0064703 140 000 umowy  2018-04-03
odpowiedzialnoscig S.A. najmu
Pr°:‘e(;igyzz'ta Impel S.A. RAIFFEISEN Dot.
18 o aniczon (OPM BANK POLSKA  2015-04-23 CRD/G/0059717 85 000 umowy  2018-07-20
el a, . sp.z0.0.) S.A. najmu
odpowiedzialnoscig
Promenady Epsilon
spotka z Impel Catering Dot.
19 P . BZ WBK S.A. 2015-12-31 DOK4131GWB15JG 30 000 umowy 2018-12-31
ograniczong sp. z 0.0. sp.k. .
Lo - najmu
odpowiedzialnoscig
Promenady Zita Fortum Power
spotka z and Heat Dot.
20 P . Handelsbanken 2016-01-19 08976/01/16 810 000 umowy  2021-03-31
ograniczong Polska .
L - najmu
odpowiedzialnoscig sp.z0.0.
PORECZENIA
Spotka GK Data
;/Dras:izgzanz Obstuga Kancelarii sp. z 0.0. KBSR Kamiriski Baranowska- Dot.

21 : Lo El’ . & P Seweryn, Rajewicz notariusze 22104 umowy  2019-04-14

odpowiedzialnoscig sp.k. s naimu
Invest sp.k. P-p: L
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3.2 AKTYWNE PORECZENIE | GWARANCJE UDZIELONE PRZEZ SPOtKI Z GRUPY VANTAGE

Tabela 19

Zobowiazania warunkowe posiadane przez VD sp. z 0.0.

5. oatezovarsa |

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, VD sp. z 0.0., IPD
Potudnie sp. z 0.0. jako Udziatowcami oraz VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Invest
spotka komandytowa (dawniej: VD Invest sp. z
0.0.) jako Kredytobiorcg

VD sp. z 0.0 zobowigzat sie do:

a) Wspierania Kredytobiorcy w realizacji Umowy Kredytu w
zakresie, w jakim ta realizacja jest uzalezniona od woli
Udziatowca

b) Ustanowienia i realizowania Zabezpieczen wynikajacych z
Umowy Kredytu, jako zobowigzan Udziatowca w zakresie, w
jakim postanowienia Umowy Kredytu go dotyczg.

1 22.04.2015r.

VD sp. z 0.0. zobowigzat sig solidarnie do:

a) Poreczenia zobowigzania wynikajacego z Umowy
Przedwstepnej Sprzedazy co do zwrotu Wierzycielowi
zaliczek na poczet tacznej Ceny Brutto zdefiniowanej w w/w
umowie.

b) Poreczenia zobowigzania wynikajacego z Umowy
Przedwstepnej Sprzedazy w zakresie Gwarancji Budowlanej

Umowa Poreczenia pomiedzy Vantage
Development S.A. oraz VD sp. z 0.0. jako
Poreczyciel | i Poreczyciel Il a FSMnW Wroctaw
sp. z 0.0. jako Wierzyciel

2 09.10.2015r.

Tabela 20

Zobowiazania warunkowe posiadane przez IPD Potudnie sp. z 0.0.
(15[ Data sawarca |

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, VD sp. z 0.0., IPD
Potudnie sp. z 0.0. jako Udziatowcami oraz VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Invest
spotka komandytowa (dawniej: VD Invest sp. z
0.0.) jako Kredytobiorcg

IPD Potudnie sp. z 0.0. zobowigzat sie do:

a) Wspierania Kredytobiorcy w realizacji Umowy Kredytu w
zakresie, w jakim ta realizacja jest uzalezniona od woli
Udziatowca

b) Ustanowienia i realizowania Zabezpieczen wynikajacych z
Umowy Kredytu, jako zobowigzan Udziatowca w zakresie, w
jakim postanowienia Umowy Kredytu go dotycza.

1 22.04.2015r.

3.3 AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCJE OTRZYMANE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.
W 2015 roku Vantage Development S.A. nie otrzymat poreczen i gwarancji.
3.4 AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCIJE UDZIELONE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

Tabela 21

Zobowigzania warunkowe posiadane przez Vantage Development S.A.
(1o | Dsto sowarca |

Vantage Development zobowigzat sie¢ m.in. do dokonania
doptaty do inwestycji w wysokosci 5% wartosci kontraktu z
Generalnym Wykonawcg poszczegélnych etapdw inwestycji,
zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie fazy deweloperskiej
Srodkow na ptatnosci podatku VAT, w sytuacji braku
srodkéw w spotce Kredytobiorcy oraz wsparcia dziatalnosci
Kredytobiorcy

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, Vantage
Development S.A. jako Udziatowcem oraz
Promenadami Zita sp. z 0.0. jako Kredytobiorcg

1 20.11.2013

Vantage Development zobowigzat sie m.in. do dokonania
doptaty do inwestycji w wysokosci 5% wartosci kontraktu z
Generalnym Wykonawcg poszczegélnych etapdw inwestycji,
zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie fazy deweloperskiej
Srodkow na ptatnosci podatku VAT, w sytuacji braku
Srodkow w spotce Kredytobiorcy oraz wsparcia dziatalnosci
Kredytobiorcy.

Umowa wsparcia projektu pomiedzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, Vantage
Development S.A. jako Udziatowcem oraz VD
Retail Il sp. z 0.0. jako Kredytobiorca.

2 05.08.2014r.
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Vantage Development S.A. zobowigzat sie do:

a) Wspierania Kredytobiorcy w realizacji Umowy Kredytu i
Projektu w zakresie, w jakim realizacja Umowy Kredytu i
Projektu jest uzalezniona od woli Sponsora, a ktérych nie
wykonanie bedzie jednoznaczne z wystapieniem Przypadku
Naruszenia.

b) W przypadku wystapienia 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

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, Vantage
Development S.A. jako Gwarantem oraz VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Invest
spotka komandytowa (dawniej: VD Invest sp. z
0.0.) jako Kredytobiorcg

pokrycia przez Kredytobiorce wszelkich kosztéw wyniktych w

zwigzku z Przekroczeniem Kosztéw Budowy, ujetych w
Budzecie Projektu.

Vantage Development S.A. zobowiazat sie solidarnie do:
a) Poreczenia zobowigzania wynikajgcego z Umowy
Przedwstepnej Sprzedazy co do zwrotu Wierzycielowi
zaliczek na poczet tacznej Ceny Brutto zdefiniowanej w w/w
umowie.

b) Poreczenia zobowigzania wynikajgcego z Umowy
Przedwstepnej Sprzedazy w zakresie Gwarancji Budowlanej

Umowa Poreczenia pomiedzy Vantage
Development S.A. oraz VD sp. z 0.0. jako
Poreczyciel | i Poreczyciel Il a FSMnW Wroctaw
sp. z 0.0. jako Wierzyciel

OKRESLENIE GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH | INWESTYCJI KRAJOWYCH
I ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE, WARTOSCI
NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ NIERUCHOMO§CI), W TYM INWESTYCII
KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ
OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

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

INFORMACIJA O RYZYKACH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg spétki Grupy nalezg kredyty bankowe,
umowy leasingu finansowego i operacyjnego, obligacje oraz udzielane i otrzymane w spétkach Grupy
pozyczki. Gtdwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na
dziatalnos¢ Grupy. Spétki Grupy posiadajg réwniez aktywa finansowe, takie jak naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, srodki pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w toku
prowadzonej przez nig dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw
finansowych stosowanych w Spétkach Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, przeptywow
pienieznych, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko kredytowe. Spétki Grupy weryfikujg i uzgadniajg zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omdéwione ponize;j.

RYZYKO STOPY PROCENTOWE)

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

Wozrost stopy procentowej o 1% spowodowata by zmiane przychoddéw odsetkowych oraz kosztow
odsetkowych Grupy odpowiednio o kwoty wykazane w ponizszej tabeli:

Wptyw na wynik
finansowy

31 grudnia 2015 roku

Tabela 22

Aktywa zmienno procentowe 601
Pasywa zmienno procentowe (2 290)
31 grudnia 2014 roku

Aktywa zmiennoprocentowe 357
Pasywa zmiennoprocentowe (1 406)

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzykiem kredytowym zarzgdza sie na szczeblu catej Grupy. Ryzyko kredytowe powstaje
w przypadku $rodkow pienieznych iich ekwiwalentéw oraz depozytdw w bankach i instytucjach
finansowych, a takze zaangazowania kredytowego w odniesieniu do klientow — co obejmuje rowniez
nierozliczone naleznosci i zobowigzania do zawarcia transakgc;ji.

W przypadku tych aktywdéw finansowych, ktére nie sg przeterminowane ani nie utracity na wartosci.
Zarzad nie przewiduje zadnych strat z tytutu nie wywigzania sie kontrahentow ze zobowigzan.

RYZYKO WALUTOWE

W zwigzku z realizacjg kolejnego etapu inwestycji biurowej Promenady Zita w dniu 16 grudnia 2015 .
spotka Promenady ZITA sp. z o.0. zawarta dodatkowg walutowg transakcje zabezpieczajacy -
transakcja zabezpieczenia przed spadkiem kursu walutowego na transze zwigzang z realizacjg etapu
D A inwestycji, co daje mozliwos¢ sprzedazy waluty po statym ustalonym z gory kursie, niezaleznym
od kursu rynkowego w dniu zapadalnosci. W przypadku spadku rynkowego kursu walutowego,
waluta sprzedawana jest po kursie wyzszym niz rynkowy, w przypadku wzrostu kursu odnotowywana
jest strata wynikajgca z obowigzku sprzedazy waluty po kursie nizszym, gorszym od rynkowego.
W przedmiotowym zakresie dla kredytu inwestycyjnego przyznanego na realizacje biurowca
Promenady ZITA kazda transza kredytu dla etapu B oraz C zostata zabezpieczona walutowg
transakcjg terminowg w wysokosci 70% jej planowanej wysokosci, a w przypadku etapu D A kazda
transza kredytu zostata zabezpieczona walutowa transakcjg terminowg w wysokosci 78% jej
planowanej wysokosci, zgodnie z planowanym w odstepach miesiecznych harmonogramem wyptat
kredytu w okresie maj 2014 — kwiecien 2016.

W dniu 30 czerwca 2015 r. spétka VD Retail sp. 0.0. zawarta transakcje walutowg, ktérej celem jest
zabezpieczenie ryzyka kursowego oraz swapa amortyzowanego na stope procentowg na okres 3 lat
poczgwszy od czerwca 2015 r. dla zabezpieczen wahan stopy procentowej, dla kredytu
inwestycyjnego udzielonego przez Alior Bank SA sptacanego w EUR.

RYZYKO ZWIAZANE Z PLYNNOSCIA

Grupa monitoruje ryzyko utraty lub zachwiania ptynnosci finansowej przy pomocy narzedzia do
okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci
zarowno inwestycji jak i aktywoéw finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne
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z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscia
a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie ze zrddet finansowania, takich jak kredyty
inwestycyjne, pozyczki, obligacje, leasing. Na dzien 31 grudnia 2015 roku faktycznego zaangazowania
kredytowego Grupy rozdzielone jest pomiedzy:

Alior Bank S.A. — 6%,
mBank Hipoteczny S.A. —94%,

W umowach kredytéw i pozyczek wystepujg klauzule méwigce o wczesniejszej sptacie w przypadku
pogorszenia sytuacji finansowe] spoétek. Wskazniki finansowe okreslajgce zdolnos¢ do sptaty
zobowigzan dla Grupy sg na bezpiecznym poziomie.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w terminie do 1 roku do sptfaty przypada 2% wartosci nominalnej
zaciggnietych przez Grupe kredytéw.

RYZYKA FINANSOWE W PODZIALE NA KATEGORIE AKTYWOW FINANSOWYCH | ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH

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

Naleznosci s3 wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujace. Zobowigzania pozostate s3 wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych.
Z uwagi na krétkie terminy ptatnosci naleznosci i zobowigzan, w ich przypadku efekt dyskonta bytby
nieistotny. W zwigzku z powyzszym naleznosci i zobowigzania pozostate nie sg narazone na ryzyko
stopy procentowej. Pozyczki i naleznosci narazone sg na ryzyko kredytowe.

6. EMISJIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM

Wykres 10

180
160
140
120
100

80

60
40 1713 1713

O T T

Do 1 roku powyzej 1 roku do 2 lat powyzej 2 lat do 3 lat powyzej 3 lat

kredyty M obligacje

tys. zt

121 360

W ocenie spoétki rok 2015 na rynku obligacji to dla emitentéw dobry okres. Zwiekszyty sie zasoby
wolnych s$rodkéw u inwestoréw, do tego w sSrodowisku niskich stép procentowych inwestorzy
poszukiwali alternatywnych dla lokat bankowych czy obligacji skarbowych mozliwosci inwestycyjnych
co wptyneto na poprawe warunkdéw emisji w trzech gtéwnych aspektach:
koszty — w poréwnaniu do emisji z poprzednich lat marze, ktére uzyskiwata Grupa spadty z
poziomu 5,5% - 6,0% przy obligacjach zabezpieczonych do 4,3% w seriach zabezpieczonych i
4,95% w seriach niezabezpieczonych,
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okres emisji — pierwsze emisje dokonywane przez Grupe przewidywaty terminy wykupu w okresie
2 i 3 lat. Emisje uplasowane w roku 2015 roku miaty terminy wykupu 3 i 4 letnie,

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

6.1 EmMISIA OBLIGACII

W dniu 3 lutego 2015 roku Spétka wyemitowata 10.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczonej literg G, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 1 000,00 (jeden tysigc) ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 10 000 000,00 zt
(dziesie¢ milionéw ztotych), oprocentowanych wedtug stopy procentowej WIBOR 3M, powiekszone;j
o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36 (trzydziestu szesciu) miesiecy liczagc od dnia ich
przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji rdwnej wartosci nominalnej jednej
Obligacji. W dniu 3 lutego 2015 r. Spdtka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 10 000 000,00 zt
(dziesie¢ milionow 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 1 000,00 (jeden tysigc) ztotych kazda i facznej wartosci nominalnej do 24 530 000,00 zt
(dwadziescia cztery miliony piecset 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
réownej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu 2 kwietnia 2015 Spdtka dokonata przydziatu
obligacji o wartosci 24 530 000,00 zt (dwadziescia cztery miliony pieéset trzydziesSci tysiecy ztotych).

W dniu 28 kwietnia 2015 roku Spétka wyemitowata 100.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela
serii oznaczonej literg I, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych , Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 100,00 (sto ztotych) ztotych kazda i tacznej wartosci nominalnej do 10 000 000,00 zt
(dziesie¢ milionéw ztotych), oprocentowanych wedtug stopy procentowej WIBOR 3M, powiekszonej
o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36 (trzydziestu szesciu) miesiecy liczac od dnia ich
przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji rdwnej wartosci nominalnej jednej
Obligacji. W dniu 18 maja 2015 r. Spoétka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 10 000 000,00 zt
(dziesie¢ milionow ztotych).

W dniu 24 sierpnia 2015 roku Spotka wyemitowata 10.000 niezabezpieczonych obligacji na okaziciela
serii oznaczonej literg K, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 1 000,00 (jeden tysigc ztotych) ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 10 000
000,00 zt (dziesie¢ milionéw ztotych), oprocentowanych wedtug stopy procentowej WIBOR 3M,
powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 48 (czterdziesci osiem) miesiecy liczac
od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji réwnej wartosci
nominalnej jednej Obligacji. W dniu 10 wrzesnia 2015 r. Spoétka dokonata przydziatu obligacji
o wartosci 10 000 000,00 zt (dziesie¢ milionéw ztotych).

W dniu 24 sierpnia 2015 roku Spdtka wyemitowata 15.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela
serii oznaczonej literg L, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,Obligacjami”), o wartosci
nominalnej 1000,00 (jeden tysigc ztotych) ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 15 000
000,00 zt (pietnascie miliondw ztotych), oprocentowanych wedtug stopy procentowej WIBOR 3M,
powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 48 (czterdziesci osiem) miesiecy liczgc
od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji rownej wartosci
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nominalnej jednej Obligacji. W dniu 22 wrzesnia 2015 r. Spoétka dokonata przydziatu obligacji
o wartosci 15 000 000,00 zt (pietnascie miliondw ztotych).

6.2 WYKUP OBLIGACII

W dniu 18 maja 2015 roku Spdtka za posrednictwem Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. dokonata
wykupu 9.900 (dziewie¢ 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 wynoszgcej 1 000,00 (jeden tysigc ztotych) i
tacznej wartosci nominalnej Obligacji 9 900 000,00 (dziewie¢ milionéw dziewieéset tysiecy ztotych).
Wykup dotyczyt wszystkich Obligacji serii A.

W dniu 10 sierpnia 2015 roku Spoétka za posrednictwem KDPW S.A. dokonata wykupu 200 000
(dwustu tysiecy) sztuk Obligacji na okaziciela, nie majgcych formy dokumentu, zabezpieczonych serii
D, wyemitowanych w dniu 02 sierpnia 2013 roku po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej jej
wartosci nominalnej wynoszgcej 100,00 (sto ztotych) i tgcznej wartosci nominalnej Obligacji 20 000
000,00 (dwadziescia miliondw ztotych). Wykup dotyczyt wszystkich Obligacji serii D.

6.3 POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE OBLIGACII

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

Poza wskazanymi powyzej w 2015 roku nastgpito kilka emisji obligacji wewnatrz Grupy Kapitatowe;j,
ktére nie majg wptywu na sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej.

Tabela 23

EMISJA OBLIGAC)I VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

seria, nr,

cena. war‘tosc C?"? oprocentowanie stan na koniec
data data nabycia | nominaln | emisyjna Obligacii 31.12.2015

nabycia wykupu w PLN al 1
9

Promenady Epsilon  27.07.201 31.12.201

EMITENT OBLIGATARIUSZ

18 000 2 000 2 000 J 1 WIBOR od1do9 18000
VD sp. z0.0. 5 9
Vantage M +
Development 27.07.201 31.12.201 i dild
S.A. PRW sp. z 0.0. 5 o 9 o 36 000 2000 2 000 J 10 27 27 ° 34 000
razem 54 000 52 000

Z wyjatkiem wyzej opisanej transakcji, w prezentowanym okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca
inne transakcje: emisji, wykupu oraz sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

6.4 WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW OBLIGACII

W 2015 roku Grupa wyemitowata piec¢ serii obligacji o tgcznej wartosci 69,5 min. zt. Ponad 43% tej
kwoty zostata przeznaczona na wykup poprzednich emisji (9,9 min zt w terminie zapadalnosci, 20 min
zt przed terminem zapadalnosci w zwigzku z koniecznoscig zwolnienia zabezpieczen z gruntéw, na
ktérych rozpoczynana byta realizacji projektow). Kolejne 14,5 min. zt przeznaczono na zakup gruntu
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pod projekt Nowy Gaj. Pozostate 25 min zt zostato wykorzystane juz na poczatku roku 2016 na zakup
dwadch nowych nieruchomosci pod projekty mieszkaniowe w Warszawie.

V. Dodatkowe informacje o strukturze organizacyjnej Grupy

Vantage Development

1. POWIAZANIA ORGANIZACYINE | KAPITALOWE Z INNYMI PODMIOTAMI

a.

POWIAZANIA SPOLKI W ROKU OBROTOWYM 2015 KSZTAtTOWALY SIE NASTEPUJACO:

W okresie od dnia 18 marca 2015 roku do dnia 30 listopada 2015 roku Spdtka byta
powigzana kapitatowo ze spdtkg Asset Rent Management sp. z o0.0. - podmiot
posrednio kontrolowany przez Pana Grzegorza Dzika.

W okresie od dnia 23 czerwca 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku Spoétka byta
powigzana kapitatowo ze spdtka Trade Bridge Czechy A.S. z siedzibg w Pradze. Pan
Jézef Biegaj jest podmiotem dominujgcym wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest
wiekszosciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w spétce Trade Bridge Czechy A.S.
funkcje Cztonka Zarzadu .

W okresie od dnia 24 czerwca 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku Spétka byta
powigzana kapitatowo ze spo6tkg Nutit A.S. z siedzibg w Pradze. Pan Grzegorz Dzik, jest
podmiotem dominujgcym wobec Nutit A.S., tj. jest jej wiekszosciowym
akcjonariuszem oraz sprawuje w niej funkcje Cztonka Zarzadu.

W okresie od dnia 30 listopada 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku Spoétka byta
powigzana kapitatowo ze spdétka ARM Finanse sp. z 0.0. - podmiot posrednio
kontrolowany przez Pana Grzegorza Dzika.

Spotka jest rowniez powigzana ze spoétkami z Grupy Kapitatowej Vantage
Development. Grupa Vantage to zbidér spdtek zwigzanych 2z dziatalnoscig
dewelopersky, skupionych wokdt Spétki. W sktad Grupy Vantage wchodzg spéfki
celowe, zalezne i wspoétzalezne od Spétki w rozumieniu MSR, ktére podlegaja
konsolidacji w ramach sprawozdania finansowego Spétki.

b. SPOLKA POWIAZANA JEST ORGANIZACYINE Z:

BNM - 3 sp. z 0.0. — Spotka realizuje projekt deweloperski osiedla mieszkaniowego
Centauris, BNM -3 sp. z 0.0. uczestniczy w projekcie jako podmiot wspdétzarzadzajacy
sprzedazg mieszkan.

Parkowa Ostoja sp. z 0.0. — Spdtka Vantage Development S.A. realizowata projekt
deweloperski osiedla mieszkaniowego jako zarzadzajacy inwestycjg i sprzedazg
mieszkan na podstawie umowy ze spotkg Parkowa Ostoja sp. z 0.0. Wspdlnikiem
spotki Parkowa Ostoja sp. z o0.0. jest spétka RE Wroctaw sp. z 0.0. Parkowa Ostoja sp. z
0.0. obecnie nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. W 2015 roku rozpoczeto likwidacje
spotki, ktorej wszelkie zobowigzania przejmiespotka RE Wroctaw sp. z o.0.

RE Wroctaw sp. z 0.0. — Spotka Vantage Development S.A. zarzadzata sprzedaia
mieszkan w inwestycji Parkowa Ostoja, ktérg w roku 2013 przejeta spétka RE Wroctaw
sp. z 0.0. Jedynym wspolnikiem spétki RE Wroctaw sp. z 0.0. jest Pan Grzegorz Dzik.
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C. SPOLKA JEST JEDNOCZESNIE POWIAZANA ORGANIZACYINIE ZE SPOLKAMI Z GRUPY VANTAGE,
W SZCZEGOLNOSCI JAKO ZARZADZAJACY INWESTYCJA | SPRZEDAZA MIESZKAN NA PODSTAWIE
UMOW ZAWARTYCH ZE SPOtKAMI Z GRUPY VANTAGE.

d. POzA ZAWIAZANIEM NOWYCH SPOLEK W 2015 ROKU ORAZ PO DNIU BILANSOWYM NASTAPILY
NASTEPUJACE ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ VANTAGE:

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

W dniu 16 wrzes$nia 2014 roku zawarta zostata umowa spoétki komandytowej dziatajacej pod
firmg VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k. Spotka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 9 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spotki VD Retail Ill sp. z 0.0. w spoétke VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XIlII sp. k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczonag
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw w dniu 27 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spétki VD Mieszkania VIl sp. z 0.0. w spétke VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania VIl sp. k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowaq. Przeksztatcona spétka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcdw w dniu 27 stycznia 2015 roku.

Przeksztatcenie spotki IRE VD sp. z 0.0. S.K.A. w spétke IRE VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spdtke komandytowa. Przeksztatcona spétka zostata wpisana do rejestru w
dniu 2 lutego 2015 roku.

Przeksztatcenie spétki Promenady Wroctawskie VD sp. z o.0. S.K.A. w spétke
Promenady Wroctawskie VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowg. Przeksztatcona spétka zostata wpisana do rejestru w
dniu 9 lutego 2015 roku.
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Sprzedaz udziatow spotki Centauris BIS sp. z o0.0.

W dniu 23 stycznia 2015 roku spotka BNM — 3 sp. z 0.0. dokonata zbycia na rzecz spotki IPD Invest
sp. z 0.0. wszystkich posiadanych przez BNM — 3 sp. z 0.0. udziatdw spotki Centauris BIS sp. z 0.0.
Tym samym od dnia 23 stycznia 2015 roku spotka Centauris BIS sp. z 0.0. jest jednoosobowa
spotka, ktorej jedynym wspdlnikiem jest spdétka IPD Invest sp. z o.0.

Przeksztatcenie spé6tki Promenady Il VD sp. z 0.0. S.K.A. w spétke Promenady Il VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spdtke komandytowa. Przeksztatcona spétka zostata wpisana do rejestru w
dniu 3 marca 2015 roku.

Whiesienie aportu do spdtki Tadwil Invest | spéotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia S.K.A. (obecnie: Finanse VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.)

W dniu 22 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki Tadwil Invest |
spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag S.K.A. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akc;ji serii B. Jednoczesnie Zgromadzenie dokonato zmian w statucie
spotki, w tym zmiany firmy pod ktdrg dziata spétka. Zmiany zostaty wpisane do rejestru w dniu 16
lutego 2015 roku. Od dnia rejestracji spotka dziatata pod firmg Finanse VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. Zmianie ulegta tez struktura akcjonariatu, ktéry po transakcji
ksztattowat sie nastepujaco: 50,75% Vantage Development S.A, 45,61% Finanse VD sp. z o.0.,
3,64% IRE VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Zawigzanie spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania XII sp.
k.

W dniu 16 wrze$nia 2014 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowej dziatajacej pod firma
VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania XII sp. k. Spodtka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 3 kwietnia 2015 roku.

Zawigzanie spétki VD Il sp. z 0.0.

W dniu 8 kwietnia 2015 roku zostata zawigzana spotka zorganizowana w formie organizacyjno-
prawne] spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig dziatajgca pod firmg VD Il sp. z 0.0. Jedynym
wspolnikiem Emitent. Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 18 maja 2015 roku

Nabycie 100% udziatéw spoétki Moonstone Company sp. z 0.0. (obecnie: VD IV sp. z
0.0.)

W dniu 16 kwietnia 2015 roku spétka PRW sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw spotki Moonstone
Company sp. z 0.0.
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Zmiana struktury wspoélnikéw w spétce Promenady Il VD spétka z o.o.

W dniu 29 kwietnia 2015 roku Emitent sprzedat jeden udziat sp6tki Promenady Il VD sp. z 0.0. do
spotki VD sp. z o.0.

Przeksztatcenie spotki Promenady Epsilon VD spétka z  ograniczona
odpowiedzialnoscig S.K.A. w spétke Promenady Epsilon VD sp. z o.0.

W dniu 10 lutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spoétki komandytowo -
akcyjnej w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig. Przeksztatcona spotka zostata wpisana do
rejestru w dniu 8 maja 2015 roku.

Potaczenie spotki VD ER sp. z 0.0. ze spotka IPD Centrum sp. z o.0.

W dniu 28 maja 2015 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
KRS postanowieniem dokonat potgczenia spoétek VD ER sp. z 0.0. ze spo6tka IPD Centrum sp. z o.0.
Potfaczenie nastgpito w sposdb okreslony w art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu Spétek Handlowych,
poprzez przeniesienie catego majatku IPD Centrum spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig
(spdtka przejmowana) na VD ER sp. z 0.0. (spétka przejmujgca), poprzez podwyzszenie kapitatu
zaktadowego spotki Przejmujgcej (facznie przez przejecie).

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

W dniu 29 maja 2015 roku likwidatorzy spétki Promenady Wroctawskie VD spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. zakonczyli czynnosci likwidacyjne spoétki i ztozyli do Sadu
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.

Zmiana wspdlnika w spotce PRW sp. z o.0.

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

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spotki Promenady 11l VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 29 maja 2015 roku likwidatorzy spétki Promenady Il VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. zakonczyli czynnosci likwidacyjne spétki i ztozyli do Sadu Rejonowego
dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziatu Gospodarczego KRS wniosek o wykreslenie spoétki z
rejestru. Spotka zostata wykreslona z rejestru w dniu 4 grudnia 2015 roku.

Zmiana komandytariusza w spoétce Promenady VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

W zwigzku z zakoriczeniem czynnosci likwidacyjnych spétki Promenady 111 VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. i podziatem jej majatku pomiedzy wspdlnikéw, komandytariuszem
spo6tki Promenady VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w miejsce spotki Promenady
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Il VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w likwidacji weszta spétka Vantage
Development S.A.

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spétki IRE VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

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

Zmiana struktury akcjonariatu spoétki Finanse VD Il spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig S.K.A.

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

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

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

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

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka VD sp. z o0.0. dokonata zbycia 8 udziatéw posiadanych w
spotce Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. na rzecz spotki Vantage Development S.A. Tym samym
spoétka VD sp. z 0.0. nie jest juz wspdlnikiem spétki Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. Po transakgji
wspolnikiem posiadajgcym 53.055 udziatow jest spdtka Vantage Development, a wspdlnikiem
posiadajgcym 89.835 udziatdw jest spétka PRW sp. z 0. o.

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

W dniu 22 czerwca 2015 roku spdtka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 1 udziatu w
spotce Promenady Epsilon sp. z 0.0. na rzecz spétki VD sp. z 0.0. Tym samym spétka Promenady
Epsilon sp. z 0.0. nie jest juz jednoosobowg spdtka. Po transakcji wspdlnikiem posiadajgcym 9.999
udziatow jest spotka Vantage Development S.A., a wspdlnikiem posiadajgcym 1 udziat jest spotka
VD sp. z o.0.

Zmiana struktury wspdlnikéw w spétce Promenady ZITA sp. z o.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 1 udziatu w
spotce Promenady ZITA sp. z 0.0. na rzecz spotki VD sp. z 0.0. Tym samym spétka Promenady ZITA
sp. z 0.0. nie jest juz jednoosobowa spotkg. Po transakcji wspdlnikiem posiadajagcym 4.999
udziatow jest spotka Vantage Development S.A., a wspdlnikiem posiadajgcym 1 udziat jest spdtka
VD sp. z o.0.
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Zmiana struktury wspdlnikéw w spétce Finanse VD sp. z 0.0.

W dniu 22 czerwca 2015 roku spdtka Vantage Development S.A. dokonata zbycia 199 udziatow
posiadanych w spétce Finanse VD sp. z 0.0. na rzecz spotki VD ER sp. z 0.0., a 1 udziat zbyta na
rzecz spotki VD sp. z 0.0. Tym samym spotka Vantage Development S.A. od wskazanego dnia nie
byta juz wspodlnikiem spoétki Finanse VD sp. z o.0.

Przeksztatcenie spétki Promenady Il VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
w spotke Promenady Il VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

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

Podwyiszenie kapitatu zakladowego spotki Moonstone Company sp. z 0.0. (obecnie:
VD IV sp. z 0.0.)

W dniu 25 czerwca 2015 roku NZW spétki Moonstone Company sp. z 0.0. uchwatg podwyzszyto
kapitat zaktadowy spétki Moonstone Company sp. z o0.0. 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 spétke PRW sp. z 0.0. oraz spétke Vantage
Development S.A. w zamian za wkfad niepieniezny w postaci 100% udziatéw w spétce Promenady
Epsilon VD sp. z 0.0. Tym samym spoétki Vantage Development S.A. oraz PRW sp. z 0.0. wniosty
wszystkie posiadane udziaty w spétce Promenady Epsilon VD sp. z o0.0. do spdétki Moonstone
Company sp. z 0.0. W dniu 23 wrzesnia 2015 roku sad dokonat zmiany firmy spo6tki z Moonstone
Company sp. z 0.0. na VD IV sp. z o.0. oraz dokonat podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki
Moonstone Company spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia. Vantage Development S.A.
posiadata 37,12% udziatow w kapitale zaktadowym spétki VD IV sp. z 0.0., a sp6tka PRW sp. z o.0.
posiadata 62,88% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki VD IV sp. z 0.0.

Przeksztatcenie spétki Finanse VD sp. z 0.0. w spotke Finanse VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 25 czerwca 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowg. Przeksztatcona spétka zostata wpisana do rejestru w
dniu 20 lipca 2015 roku.

Zbycie udziatéw w spétce VD Il sp. z 0.0.

W dniu 21 lipca 2015 roku spétka Finanse VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
dokonata zbycia 100% posiadanych udziatéw w spoétce VD Il sp. z 0.0. na rzecz spotki Vantage
Development S.A.  Tym  samym  jedynym  wspdlnikiem  spétki VD Il sp.
z 0.0. stata sie spétka Vantage Development S.A.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spétki VD Ill sp. z o0.0.

W dniu 31 lipca 2015 roku NZW spotki VD Il 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
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ztotych. Nowo wyemitowane udziaty w podwyzszanym kapitale zaktadowym spétki VD Il sp. z
0.0. zostaty objete przez spétke Vantage Development S.A. w zamian za wktad niepieniezny w
postaci wszystkich udziatéow posiadanych
w spétce PRW sp. z 0.0. W dniu 27 sierpnia 2015 roku, sad dokonat podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spodtki VD 1l spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia. Tym samym Vantage
Development S.A. posiadata 99,87% udziatéw w kapitale zaktadowym spoétki VD Il sp. z 0.0., a
spétka VD Il sp. z 0.0. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spdtki PRW sp. z 0.0.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spétki Finanse VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia S.K.A. (obecnie: Finanse VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.)

W dniu 26 sierpnia 2015 roku Sgd Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki Finanse VD I
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. o kwote 239.422,00 zt, tj. z kwoty 150.000,00 zt
do kwoty 389.422,00 zt, w drodze emisji zwyktych akcji imiennych serii C w liczbie 239.422, o
nominalnej wartosci 1,00 zt kazda akcja, co stanowi 61,48% kapitatu zaktadowego. Akcje serii C
zostaty objete przez spétki z Grupy Vantage. Po objeciu akcji serii C Vantage Development S.A.
posiadata ogdlnie  179.340 wszystkich akcji spoétki Finanse VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A., co stanowito 46,05% w kapitale zaktadowym, spdtka PRW sp. z o.0.
posiadata 26.455 akcji, co stanowito 6,79% w kapitale zaktadowym, Finanse VD sp. z o.0.
posiadata ogdlnie 178.633 wszystkich akcji, co stanowito 45,87% w kapitale zaktadowym, a spotka
Promenady Epsilon VD sp. z o0.0. posiadata 4.994 akcje, co stanowito 1,28% w kapitale
zaktadowym.

Zawigzanie spoétki Promenady V VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 24 kwietnia 2015 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajacej pod firmg
Promenady IV VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Spétka zostata zarejestrowana
w KRS w dniu 8 wrzesnia 2015 roku.

Zawigzanie spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XV sp. k.

W dniu 24 kwietnia 2015 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajacej pod firmg
VD spédtka z ograniczong odpowiedzialno$cig Mieszkania XV sp. k. Spétka zostata zarejestrowana
w KRS w dniu 16 wrzesnia 2015 roku.

Zawiazanie spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k.

W dniu 24 kwietnia 2015 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajacej pod firmg
VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k. Spétka zostata zarejestrowana
w KRS dniu 6 pazdziernika 2015 roku.

Przeksztatcenie spétki Finanse Il VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig S.K.A. w
spotke Finanse Il VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 29 maja 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate
o przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki komandytowo -
akcyjnej w spotke komandytowga. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru w dniu
6 pazdziernika 2015 roku.
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Potaczenie spétki IPD Potudnie sp. z 0.0. ze spotkg Office VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A.

W dniu 9 pazdziernika 2015 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat
Gospodarczy KRS postanowieniem dokonat potgczenia spotki IPD Potudnie sp. z 0.0. ze spotkg
Office VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. Potgczenie nastgpito
w sposéb okreslony w art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu Spotek Handlowych, poprzez przeniesienie
catego majatku Office VD spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscig S.K.A. (spétka przejmowana)
na IPD Potudnie sp. z o0.0. (spotka przejmujaca), poprzez podwyziszenie kapitatu zaktadowego
spotki Przejmujgcej (facznie przez przejecie).

Zmiana komandytariusza spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania X sp. k.

W dniu 1 pazdziernika 2015 roku spotka Vantage Development S.A. przeniosta na spétke IPD
Potudnie sp. z o0.0. ogdét prawi o obowigzkéw komandytariusza spétki VD spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k.

Przeksztatcenie sp6tki Centauris Il IPD Invest spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
S.K.A. w spotke Centauris Il IPD Invest spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 27 pazdziernika 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki komandytowo -
akcyjnej w spotke komandytowa. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru w dniu 10
listopada 2015 roku.

Zawigzanie spotki Promenady VII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 1 pazdziernika 2015 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowej dziatajgcej pod
firmg VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k. Spoétka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 17 listopada 2015 roku.

Zawigzanie spotki VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Mieszkania XVIII sp. k.

W dniu 27 pazdziernika 2015 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowej dziatajgcej pod
firmg VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k. Spoétka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 18 listopada 2015 roku.

Zawigzanie spotki VD spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Mieszkania XIV sp. k.

W dniu 31 lipca 2015 roku zawarta zostata umowa spoétki komandytowej dziatajgcej pod firmg VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XIV sp. k. Spotka zostata zarejestrowana w
KRS w dniu 27 listopada 2015 roku.

Zawiazanie spoétki VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVI sp. k.

W dniu 27 pazdziernika 2015 roku zawarta zostata umowa spotki komandytowej dziatajgcej pod
firmg VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XVI sp. k. Spoétka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 30 listopada 2015 roku.
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Zmiana komandytariusza spdétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania XII sp. k.

W dniu 21 grudnia 2015 roku spétka Vantage Development S.A. przeniosta na spotke VD ER sp. z
0.0. 0got praw i obowigzkéw komandytariusza spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XII sp. k.

Zmiana komandytariusza spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XV sp. k.

W dniu 21 grudnia 2015 roku spétka Vantage Development S.A. przeniosta na spétke VD ER sp. z
0.0. 0got praw i obowigzkow komandytariusza spétki VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XV sp. k.

Zmiana komandytariusza spétki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVI sp. k.

W dniu 21 grudnia 2015 roku spo6tka Vantage Development S.A. przeniosta na spétke VD ER sp. z
0.0. 0go6t praw i obowigzkéw komandytariusza spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVI sp. k.

Zmiana komandytariusza spétki VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Mieszkania XVI sp. k.

W dniu 21 grudnia 2015 roku spotka Vantage Development S.A. przeniosta na spotke VD ER sp. z
0.0. 0go6t praw i obowigzkéw komandytariusza spotki VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Mieszkania XVII sp. k.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki VD lll sp. z o.0.

W dniu 29 grudnia 2015 roku postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy
w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 18 grudnia 2015
roku, dokonano obnizenia kapitatu zaktadowego spétki VD lll sp. z 0.0. z siedzibg we Warszawie, z
kwoty 187.800.000,00 zt do kwoty 500.000,00 zt, poprzez automatyczne umorzenie 3.746.000
udziatéw, o facznej wartosci nominalnej 187.300.000,00 zt, nalezgcych do Vantage Development
S.A.

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spétki Centauris BIS sp. z 0.0.

W dniu 31 grudnia 2015 roku likwidatorzy zakonczyli dziatania likwidacyjne spétki Centauris BIS
sp. z o0.0. Spotka zostata wykreSlona z rejestru po dniu bilansowym, tj.
w dniu 17 lutego 2016 roku.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki PRW sp. z o.0.

Po dniu bilansowym, tj. w dniu 15 stycznia 2016 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat rejestracji obnizenia kapitatu
zaktadowego spétki PRW sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, z kwoty 188.805.000,00 zt do kwoty
5.000,00 zt, poprzez dobrowolne umorzenie 377.600 udziatéw, o tgcznej wartosci nominalnej
188.800.000,00 zf, nalezacych do spoétki VD 1l sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, za
wynagrodzeniem, pochodzgacym z umarzanych udziatéw,
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Przeksztatcenie spétki Promenady Epsilon spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia
w spotke Epsilon VD spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 3 grudnia 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spoétki komandytowo -
akcyjnej w spétke komandytowa. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru, po dniu
bilansowym, tj. w dniu 1 lutego 2016 roku.

Likwidacja spétki Finanse VD Il spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.

Po dniu bilansowym, tj. w dniu 1 lutego 2016 roku wspdlnicy spétki Finanse VD Il spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. podjeli uchwate o rozwigzaniu spétki i otwarciu likwidacji.
Likwidatorzy zakonczyli postepowanie likwidacyjne w dniu 26 lutego 2016 roku. Do dnia
przekazania sprawozdania spdtka nie zostata wykreslona z rejestru.

Przeksztatcenie spétki VD IV sp. z 0.0. w spotke VD IV PRW spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp. k.

Po dniu bilansowym, tj. w dniu 29 lutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow
podjeto uchwate o przeksztatceniu spétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke komandytowa. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana
do rejestru, po dniu bilansowym, tj. w dniu 10 marca 2016 roku.

2. INFORMACIA O POSIADANYCH ODDZIAtACH

Spétka w okresie objetym sprawozdaniem nie posiadata oddziatéw.

3. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC EMITENTA | GRUPY VANTAGE, JAKIE
NASTAPILtY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

O wszystkich istotnych zdarzeniach, ktdre nastgpity w roku obrotowym Emitent informowat w

raportach biezacych oraz okresowych.

Po dniu bilansowym wystgpity nastepujace istotne wydarzenia:

a)

W dniu 15 stycznia 2016 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego spétki PRW
sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, z kwoty 188.805.000,00 zt do kwoty 5.000,00 zt, poprzez
dobrowolne umorzenie 377.600 udziatéw, o tgcznej wartosci nominalnej 188.800.000,00 zt,
nalezacych do spétki VD Il sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, za wynagrodzeniem, pochodzgacym
z umarzanych udziatéw, w zwigzku z czym, zgodnie z umowa nabycia udziatéw w celu umorzenia
spotka PRW sp. z 0.0. dokona przesuniecia aktywdw znacznej wartosci, w postaci zaptaty na
rzecz spotki VD Il sp. z 0.0. wynagrodzenia za umarzane udziaty w wysokosci 187.471.989,70 zt.
Zaptata wynagrodzenia za umarzane udziaty pomiedzy spoétkami z Grupy Emitenta nie ma
istotnego wptywu na Grupe Emitenta oraz samego Emitenta, a tym samym nie bedzie miato
wptywu na wyniki Grupy Emitenta. Przeprowadzona transakcja znajdzie jedynie
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odzwierciedlenie w strukturze organizacyjnej Grupy Emitenta. Po transakcji spétka VD Il sp. z
0.0. posiada nadal bezposrednio 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki PRW sp. z o.0.
Transakcja zostata przeprowadzona w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta przez podmioty
powigzane. W transakcji nie braty udziatu podmioty spoza Grupy Kapitatlowej Emitenta.
Kryterium uznania transakcji za znaczacy jest fakt, ze wynagrodzenie za umarzane udziaty
przekracza 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

b) W dniu 15 lutego 2016 roku Emitent zawart ze spdtka spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,
Przedwstepng Warunkowa Umowe Sprzedazy 100% udziatéw posiadanych przez Emitenta w
spotce z Grupy Kapitatowej Emitenta, tj. spotki VD RETAIL Il sp. z o.0., ktéra to spodtka
zrealizowata inwestycje komercyjng w postaci parku handlowego Galaktyka we Wroctawiu.
Emitent zaktada zawarcie przyrzeczonej umowy do dnia 15 maja 2016 roku.

c) W dniu 4 marca 2016 roku, jednostka zalezna od Emitenta Spotka Promenady VII VD spodtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa (,Sprzedajacy”), zawarta z firmg FSMnW
Wroctaw spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (,Kupujacy”),
przedwstepng umowe w przedmiocie realizacji przez Sprzedajgcego na nieruchomosci potozone;j
we Wroctawiu przy ulicy Zaktadowej, budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami wraz z
budowlami i infrastrukturg, w tym techniczng i drogowg, naziemnymi i podziemnymi miejscami
postojowymi, obejmujgcego 138 lokali, a nastepnie sprzedazy przez Sprzedajgcego na rzecz
Kupujacego prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz sprzedazy prawa wifasnosci
wybudowanego na nieruchomosci budynku wraz z wykonczeniem i wyposazeniem lokali, za
cene nie nizszg niz 38.303.400,00 ztotych netto. W ramach transakcji Sprzedajacy zawart z
Kupujgcym umowe najmu gwarantowanego lokali niemieszkalnych.

d) W dniu 16 marca 2016 roku jednostka zalezna od Emitenta spdétka VD spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig MIESZKANIA Xl sp. k. z siedzibg we Wroctawiu realizujaca
inwestycje deweloperskg mieszkaniowg Nowy Gaj we Wroctawiu przy ulicy Zegiestowskiej
zawarta z firmg ERBUD S.A. z siedzibg w Warszawie, dwie umowy o roboty budowlane i
generalne wykonawstwo o facznej wartosci 52.792.668,27 ztotych netto. Umowy dotycza
realizacji tej samej inwestycji, odrebnie dla etapu pierwszego odrebnie dla etapu drugiego.

e) Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej, ktore nastgpity po dniu bilansowym zostaty opisane w
punkcie 1.4. powyzej.

VI. Oswiadczenie o stosowaniu tadu Korporacyjnego

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

Emitent w 2015 roku podlegat zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie "Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW" w brzmieniu okre$lonym uchwata nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21
listopada 2012. Zbiér zasad jest dostepny na stronie http://www.corp-gov.gpw.pl/. W roku 2016

Emitent, z wytaczeniami wskazanymi w pkt 3 ponizej bedzie stosowat ,Dobre Praktyki Spodtek
Notowanych na GPW 2016".
Natomiast zbidr zasad przestrzeganych przez Emitenta dostepny jest na http://vantage-S.A..pl/relacje-

inwestorskie/raporty/corporate-governance.html.
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2. ZAKRES, W JAKIM EMITENT ODSTAPIt OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU
KORPORACYJNEGO W ROKU 2015

Zarzad Vantage Development S.A. doceniajac range zasad tadu korporacyjnego dla zapewnienia
przejrzystosci stosunkédw wewnetrznych oraz relacji Emitenta z jego otoczeniem zewnetrznym, a w
szczegoblnosci z obecnymi i przysztymi akcjonariuszami Emitenta, wykonujgc obowigzek natozony §29 pkt
3 Regulaminu Gietdy, informuje, ze przyjat do stosowania wszystkie zasady tadu korporacyjnego
okreslone w dokumencie "Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW" z wytgczeniem:

a) zasady oznaczonej numerem 1 w czesci |, w zakresie dotyczagcym umozliwienia transmitowania obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i
upubliczniania go na korporacyjnej stronie Emitenta. Emitent nie przewiduje transmitowania obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet i upublicznienia go na swojej stronie
internetowej. Emitent uznaje nowoczesne metody komunikacji, przy czym wykorzystuje je w petni
adekwatnie do istniejgcego zapotrzebowania, wymagan rynku oraz istniejgcej struktury akcjonariatu
Emitenta. W ocenie Emitenta dokumentowanie oraz przebieg dotychczasowych walnych zgromadzen
W sposob petny i wystarczajacy zapewnia akcjonariuszom udziat w tych zgromadzeniach, jak rowniez
ochrone praw przystugujgcych akcjonariuszom w tym zakresie.

b) zasady oznaczonej numerem 5 w czesci |, dotyczacej posiadania polityki wynagrodzen oraz zasad jej
ustalania. Emitent nie planuje wprowadzi¢ polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania,
dotyczacych wynagrodzen cztonkédw organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych. Jednakie majac na
uwadze umacnianie transparentnosci Emitenta oraz wzmocnienie ochrony praw akcjonariuszy, w
przypadku znaczacej zmiany w sktadzie organdéw zarzadzajacych i nadzorujgcych lub znacznym
poszerzeniem sktadow tych organdw Emitent podejmie dziatania zmierzajgce do przyjecia
odpowiedniej polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania.

c) zasady oznaczonej numerem 12 w czeSci |, dotyczacej zapewnienia mozliwos¢ udziatu
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Emitent nie
przewiduje mozliwosci zapewnienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcym na transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym, dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach
ktorej akcjonariusze mogg wypowiadaé sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w
miejscu innym niz miejsce obrad, albo wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku walnego zgromadzenia. Wytgczenie wymienionej zasady zwigzane jest to w znacznym stopniu
z zagrozenia bezpieczenstwa przeptywu informacji podczas takiej komunikacji. Ponadto istnieje
realne ryzyko zaistnienia nieprawidtowosci w poprawnej i wifasciwej identyfikacji uczestnikéw
walnego zgromadzenia. Emitent zgodnie z aktami korporacyjnymi zapewnia akcjonariuszom
transparentng i tatwo dostepng informacje dotyczacg walnych zgromadzen. Jednakze Emitent nie
wyklucza mozliwosci stosowania powyzszej zasady w przysztosci, w przypadku znacznej zmiany
struktury akcjonariatu oraz wprowadzeniu odpowiednich srodkéw ochrony.

d) zasady oznaczonej numerem 1 w czesci |l, dotyczacej zamieszczania na korporacyjnej stronie
internetowej Emitenta pytan akcjonariuszy dotyczgcych spraw objetych porzadkiem obrad walnego
zgromadzenia,  zadawanych przed i w trakcie walnego  zgromadzenia, wraz
z odpowiedziami na zadawane pytania. Emitent nie bedzie zamieszcza¢ na stronie internetowej
pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych porzgdkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia i odpowiedzi na nie. Przebieg obrad zgromadzen Spétki jest protokotowany
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wedle Scistych zasad przez notariusza, stad Emitent wyklucza potrzebe prowadzenia takiego zapisu
przebiegu obrad walnego zgromadzen, ktéry zawieratby wszystkie wypowiedzi i pytania
akcjonariuszy. Emitent zgodnie z obowigzujgcymi zasadami informacyjnymi umieszcza na
korporacyjnej stronie internetowej informacje dotyczgce walnego zgromadzenia.

e) zasady oznaczonej numerem 2 w czesci ll, dotyczgcej zapewnienia funkcjonowania swojej strony
internetowej w jezyku angielskim w petnym zakresie okreslonym w zasadzie numer 1 pkt 1 w czesci
Il. Emitent bedzie prowadzit korporacyjng strone internetowa w jezyku angielskim, jednakze
rezygnuje z zamieszczania na niej wszystkich informacji w jezyku angielskim. Bioragc pod uwage
zakres terytorialny i specyfike dziatalnosci Emitenta oraz strukture akcjonariatu w ocenie Emitenta
nie istnieje potrzeba realizacji wskazanej zasady, w szczegdlnosci w zakresie dokonywania ttumaczen
raportow biezacych i okresowych. Emitent zaktada, ze w przypadku zmiany struktury akcjonariatu
oraz zmiany zakresu i specyfiki dziatalnosci podejmie wszelkie dziatania w celu stosowania wskazanej
zasady.

f) Stosowania w petnym zakresie zasady oznaczonej numerem 8 w czesci lll. Wymieniona zasada
dotyczy stosowania w Spotce Zatgcznika nr 1 do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
r., w zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajagcych w radzie nadzorczej. W radzie
nadzorczej dziata Komitet Audytu w rozumieniu przepisu art. 86 ust. 1 ustawy z dnia 7 maja 2009
roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym. Komitet Audytu spetnia Cechy Wspdlne opisane w
Zataczniku nr 1 do wskazanego Zalecenia Komisji Europejskiej, z wyjgtkiem Cechy oznaczonej 1.2.
zatytutowanej "Sktad". Powodem wytgczenia wskazanej Cechy jest fakt, ze rada nadzorcza sktada sie
jedynie z szesciu cztonkdéw, a tylko jeden sposrdod tych cztonkdédw spetnia réwnoczesnie warunki
niezaleznosci i posiadania kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. Poza
wskazanym Komitetem Audytu w radzie nadzorczej Emitenta nie zostat powotany zaden inny
komitet. Jezeli w przysztosci powstang inne komitety w ramach rady nadzorczej, Emitent podejmie
dziatania w celu stosowania Zatacznika nr 1 do wskazanego Zalecenia Komisji Europejskiej.

g) zasady oznaczonej numerem 10 w czesci IV, dotyczgcej zapewnienia akcjonariuszom mozliwosc
udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Emitent
nie przewiduje mozliwosci zapewnienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcym na transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym, dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach
ktorej akcjonariusze mogg wypowiadaé sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w
miejscu innym niz miejsce obrad, albo wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku walnego zgromadzenia. Wytgczenie wymienionej zasady zwigzane jest to w znacznym stopniu
z zagrozenia bezpieczenstwa przeptywu informacji podczas takiej komunikacji. Ponadto istnieje
realne ryzyko zaistnienia nieprawidtowosci w poprawne] i witasciwej identyfikacji uczestnikow
walnego zgromadzenia. Emitent zgodnie z aktami korporacyjnymi zapewnia akcjonariuszom
transparentng i tatwo dostepng informacje dotyczacg walnych zgromadzen. Jednakze Emitent nie
wyklucza mozliwosci stosowania powyzszej zasady w przysztosci, w przypadku znacznej zmiany
struktury akcjonariatu oraz wprowadzeniu odpowiednich srodkéw ochrony.

3. ZAKRES, W JAKIM EMITENT ODSTAPIt OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO W ROKU 2016
Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spoétka nie stosuje 3 rekomendacji: IV.R.2,,
VI.R.1., VL.R.2.
Wedtug aktualnego stanu stosowania Dobrych Praktyk Spétka nie stosuje 15 zasad szczegdtowych:
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l.z1.11,,1.2.1.15, 1.Z.1.16., 1.2.1.20., 1.Z.2.,, 1.2.7., 1.2.8., 11.2.10.4., I.Z.3., IIl.Z.4., \V.Z.2., IV.Z.3.V.Z.5,,
V.2.6.,VI.ZA4.

4. KAPITAL ZAKLADOWY, AKCIONARIUSZE

4.1. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACZNE
PAKIETY AKCJI

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spétki znaczacymi akcjonariuszami na dzien 31 grudnia 2015 roku i na dzien
przekazania sprawozdania byli:

Tabela 24
Nutit A.S. 29507 723 47,26% 29507 723 47,26%
Trade Bridge Czechy A.S. 13 963 692 22,36% 13 963 692 22,36%
Nationale-Nederlanden OFE 5675 405 9,09% 5675 405 9,09%

Pan Grzegorz Dzik jest osobg dominujgcg wobec Nutit A.S., tzn. jest jej wiekszosciowym akcjonariuszem
oraz petni w niej funkcje Cztonka Zarzadu. Jednoczesnie Pan Grzegorz Dzik jest osobg posrednio
kontrolujgca spdétke ARM Finanse sp. z 0.0., ktdra posiada 754.716 akcji Emitenta. Tym samym Pan
Grzegorz Dzik posiada posrednio tgcznie 30.262.439 akcji Emitenta, ktére stanowig 48,47% udziatu
w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajg do 30.262.439 gtoséw na WZ Spétki i 48,47% udziatu
w ogdlnej liczbie gtoséw 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 Zarzagdu. Tym samym Pan
Jozef Biegaj posiada posrednio tacznie 13.963.692 akcje Emitenta, ktére stanowig 22,36% w kapitale
zaktadowym Spétki i uprawniajg do 13.963.692 gtoséw na WZ Spotki i 22,36% udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw na jej WZ Spoiki.

Zmiany w zakresie akcjonariuszy posiadajacych znaczne pakiety akcji opisane zostaty w punkcie
4.3. ponizej.

4.2, AKCJE VANTAGE DEVELOPMENT S.A. ORAZ AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH, BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH
a) GRUPA VANTAGE DEVELOPMENT z WYLACZENIEM EMITENTA:

Osoby zarzgdzajgce Emitentem nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatéw i akcji w
spotkach z Grupy Vantage Development;

Osoby nadzorujgce nie posiadaty bezposrednio i posrednio udziatéw i akcji w spdétkach z
Grupy Vantage Development;
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b) EMITENT:

Cztonkowie Zarzadu Pan Edward Laufer i Pan Roman M. Meysner nie posiadali posrednio
oraz bezposrednio akcji Vantage Development S.A.;

Cztonek Zarzadu Pan Dariusz Pawlukowicz w okresie od dnia 30 listopada 2015 roku do dnia
1 grudnia 2015 roku posiadat 10 akcji Emitenta, w okresie od dnia 2 grudnia 2015 roku do
dnia 7 grudnia 2015 roku posiadat 4.000 akcji Emitenta, w dniu 8 grudnia 2015 roku posiadat
14.000 akcji Emitenta, a w okresie od dnia 9 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku
posiadat 20.000 akcji Emitenta. W zwigzku z transakcjg nabycia kolejnych akcji Emitenta,
ktéra nastgpita, po dniu bilansowym, tj. w dniu 19 stycznia 2016 roku, Pan Dariusz
Pawlukowicz posiada akcje Emitenta zgodnie z ponizszg tabela:

Tabela 25

Udziat gtoséw na
WZA

Udziat w kapitale

e llos¢ gtoséw

Akcjonariusz Liczba akcji

Dariusz Pawlukowicz 40 000 0,06% 40 000 0,06%

Cztonkowie Rady Nadzorczej Pan Bogdan Dzik, Pan Mirostaw Greber, Pan Piotr Nowjalis
oraz Pan Jerzy Dobrowolski w okresie kadencji nie posiadali bezposrednio i posrednio akgji
Emitenta.

Cztonkowie Rady nadzorczej nowej kadencji Pan Jakub Dzik, Pan Bogdan Dzik, Pan Marek
Pasztetnik i Pan Marek Kowalski nie posiadali bezposrednio i posrednio akcji Emitenta.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Grzegorz Dzik oraz Cztonek Rady Nadzorczej Pan
Jozef Biegaj na dzien bilansowy oraz dzien przekazania sprawozdania posiadali posrednio
akcje Emitenta zgodnie z ponizszg tabelg.

Tabela 26
. . . - Udziat w kapitale v . Udziat gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji e llos¢ gtoséw WZA
Grzegorz Dzik 30262 439 48,47% 30262 439 48,47%
lozef Biegaj 13 963 692 22,36% 13 963 692 22,36%

Pan Grzegorz Dzik jest osobq dominujgcg wobec Nutit A.S., tj. Pan Dzik jest jej wiekszosciowym akcjonariuszem oraz petni w niej funkcje Cztonka Zarzqdu. Jednoczesnie
Pan Grzegorz Dzik jest osobq posrednio kontrolujgcg spétke ARM Finanse sp. z o.0., ktéra posiada 754.716 akcji Emitenta. Tym samym Pan Grzegorz Dzik posiada
posrednio tgcznie 30.262.439 akcji Emitenta, ktdre stanowiq 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajq do 30.262.439 gtoséw na WZ Spétki i 48,47%

udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na jej WZ.

Pan Jozef Biegaj jest osobq dominujgcqg 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 Jézef Biegaj posiada posrednio tgcznie 13.963.692 akcje Emitenta, ktdre stanowiq 22,36% w kapitale zaktadowym Spdtki i uprawniajq
do 13.963.692 gtosow na WZ Spotki i 22,36% udziatu w ogdinej liczbie gtoséw na jej WZ Spotki.

W 2015 roku nastgpito kilkanascie zmian w zakresie posiadania akcji Emitenta przez Pana Grzegorza
Dzika i Pana Jézefa Biegaja:

w dniu 7 stycznia 2015 roku Pan Jézef Biegaj dokonat zbycia 300 000 akcji Emitenta. Tym
samym udziat Pana J6zefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmniejszeniu
do 24,48%.
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w dniu 18 marca 2015 roku Pan Jozef Biegaj dokonat zbycia 754 716 akcji Emitenta. Tym
samym udziat Pana Jézefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmniejszeniu
do 23,27%. Akcje zbywane przez Pana Jézefa 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 tgcznie 30 262 439 akgcji
Emitenta, ktére stanowig 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta, w tym: akcje
posiadane bezposrednio: 29 507 723, ktére stanowia 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
spétkach publicznych, nad spdtkg Asset Rent Management sp. z o.0.: 754 716 akcji
Emitenta, ktdre 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 Jézefa 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 (dziatajacej zgodnie z prawem Republiki
Czeskiej) na rachunku papierow wartosciowych Trade Bridge Czechy A.S. zapisanych
zostato 13.527.991 akcji Emitenta. Ponadto w wyniku realizacji wskazanej umowy na
rachunku papierow wartosciowych spotki Trade Bridge Czechy A.S. zapisanych zostato
dodatkowo 435.701 akcji Emitenta. Po przeprowadzeniu wskazanej transakcji Pan Jézef
Biegaj nie posiada bezposrednio akcji Emitenta. Natomiast w zwigzku z faktem, ze Pan
Jézef Biegaj jest podmiotem dominujgcym wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest
wiekszosciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w spoétce 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 tgcznie 13.963.692 akcji Emitenta, ktére stanowig
22,36% w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniajg do 13.963.692 gtoséw na WZ Spotki i
22,36% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na jej WZ Spaétki.

w dniu 24 czerwca 2015 roku Pan Grzegorz Dzik w wyniku realizacji zapiséow umowy
aportu rzeczowego papieréw wartosciowych zawartej pomiedzy Panem Grzegorzem
Dzikiem a  Nutit AS. z siedzibg w Pradze (dziatajacej 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
jednoczesnie w ramach kontroli sprawowanej posrednio nad spétka Asset Rent
Management sp. z 0.0., ktéra posiada 754.716 akcji Emitenta, to Pan Grzegorz Dzik
posiada posrednio facznie 30.262.439 akcji Emitenta, ktdre stanowig 48,47% udziatu w
kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajg do 30.262.439 gtoséw na WZ Spotki i
48,47% udziatu w ogodlnej liczbie gtosdw na jej WZ.

W dniu 30 listopada 2015 roku spotka Asset Rent Management sp. z o.0.
z siedzibg we Wroctawiu - podmiot posrednio kontrolowany przez Przewodniczacego
Rady Nadzorczej, dokonat zbycia 754.716 akcji Emitenta na rzecz sp6tki ARM Finanse sp.
z 0.0., podmiot posrednio kontrolowanym przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
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Emitenta, na zasadach analogicznych jak
w przypadku spotki Asset Rent Management sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu.

4.3. ZMIANY W ZAKRESIE STRUKTURY AKCJONARIATU VANTAGE DEVELOPMENT
S.A.

W 2015 roku nastgpito kilkanascie zmian w strukturze akcjonariatu Emitenta:

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 Jozef Biegaj dokonat zbycia 754 716 akcji Emitenta. Tym
samym udziat Pana Jézefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmniejszeniu
do 23,27%. Akcje zbywane przez Pana Jézefa 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 tgcznie 30 262 439 akgcji
Emitenta, ktére stanowig 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta, w tym: akcje
posiadane bezposrednio: 29 507 723, ktdére 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 spotkg Asset Rent Management sp. z 0.0.: 754 716 akgcji
Emitenta, ktdre stanowia 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 Jézefa Biegaja w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt
zmniejszeniu do 21,67%.

w dniu 23 czerwca 2015 roku Pan Jozef Biegaj w wyniku realizacji zapiséw umowy aportu
rzeczowego papierow wartosciowych zawartej pomiedzy Panem Jézefem Biegajem a
Trade Bridge Czechy A.S. z siedzibg w Pradze (dziatajacej zgodnie z prawem Republiki
Czeskiej) na rachunku papierow wartosciowych Trade Bridge Czechy A.S. zapisanych
zostato 13.527.991 akcji Emitenta. Ponadto w wyniku realizacji wskazanej umowy na
rachunku papierow wartosciowych spotki Trade Bridge Czechy A.S. zapisanych zostato
dodatkowo 435.701 akcji Emitenta. Po przeprowadzeniu wskazanej transakcji Pan Jézef
Biegaj nie posiada bezposrednio akcji Emitenta. Natomiast w zwigzku z faktem, ze Pan
Jézef Biegaj jest podmiotem dominujgcym wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest
wiekszosciowym akcjonariuszem oraz sprawuje w spoétce 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 tgcznie 13.963.692 akcji Emitenta, ktére stanowig
22,36% w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniajg do 13.963.692 gtosédw na WZ Spétki
i 22,36% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na jej WZ Spotki.

w dniu 24 czerwca 2015 roku Pan Grzegorz Dzik w wyniku realizacji zapiséow umowy
aportu rzeczowego papieréw wartosciowych zawartej pomiedzy Panem Grzegorzem
Dzikiem a Nutit A.S. z siedzibg w Pradze (dziatajacej zgodnie z prawem Republiki
Czeskiej) na rachunku papierow 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
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podmiotem dominujgcym wobec Nutit A.S., tj. jest jej wiekszoSciowym akcjonariuszem
oraz sprawuje w niej funkcje Cztonka Zarzadu, a jednoczesnie w ramach kontroli
sprawowanej posrednio nad spotkg Asset Rent Management sp. z 0.0., ktéra posiada
754.716 akcji Emitenta, to Pan Grzegorz Dzik posiada posrednio tacznie 30.262.439 akcji
Emitenta, ktore stanowig 48,47% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajg
do 30.262.439 gtosdw na WZ Spétki i 48,47% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na jej WZ.

w dniu 23 pazdziernika 2015 roku akcjonariusz Noble Funds Fundusz Inwestycyjny
Otwarty zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
dokonat zbycia akcji Emitenta. Aktualnie Fundusz posiada 3.088.757 akcji Emitenta,
stanowigcych 4,95% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta, co stanowi 3.088.757
gtosow i stanowi 4,95% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta.

W dniu 30 listopada 2015 roku spotka Asset Rent Management sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu - podmiot posrednio kontrolowany przez Przewodniczagcego Rady
Nadzorczej, dokonat zbycia 754.716 akcji Emitenta na rzecz spétki ARM Finanse sp. z
0.0., podmiot posrednio kontrolowanym przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Emitenta, na zasadach analogicznych jak w przypadku spétki Asset Rent Management sp.
z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu.

4.4, UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI NASTAPIC ZMIANY W
PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCIONARIUSZY

Wedtug wiedzy Zarzadu Spotki w okresie objetym sprawozdaniem oraz po dniu bilansowym nie
zostaty zawarte umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

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

Akcje Vantage Development nie przyznajg szczegdlnych uprawnien kontrolnych akcjonariuszom.
4.6. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DO WYKONYWANIA PRAWA GtOSU

Nie wystepujg jakiekolwiek ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgce na akcje
Vantage Development S.A.

4.7. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA
WtASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

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

4.8. NABYCIE AKCJI WEASNYCH
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W okresie objetym sprawozdaniem Vantage nie nabywato akcji wtasnych.

5. WALNE ZGROMADZENIE

da. SPOSOB DZIAtANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO ZASADNICZE
UPRAWNIENIA

Walne Zgromadzenie Vantage Development S.A. dziata w oparciu o przepisy KSH, Statut Spdtki oraz
Regulamin Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A.

Zgodnie z postanowieniami KSH oraz Statutu Spotki Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy
zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariusza
badz akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego, w ciggu
dwdch tygodni od dnia ztozenia zadania Zarzadowi. W przypadku niezwotania przez Zarzad
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie dwéch tygodni od zgtoszenia zgdania przez Rade
Nadzorczg Spoétki, Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spéfki.
Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia przez akcjonariuszy zadania zarzadowi
nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z tym zgdaniem. Sad wyznacza
przewodniczgcego tego zgromadzenia. Zgodnie ze Statutem Spodtki prawo zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia przystuguje rowniez akcjonariuszowi badz akcjonariuszom reprezentujacym
taczenie jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spofki.

Zarzad obowigzany jest zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie jeden raz w roku, najpdzniej w terminie
6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Rada Nadzorcza zwotuje Zwyczajne Walne
Zgromadzenie  Akcjonariuszy @ w przypadku, w ktérym Zarzad nie  zrobi tego
W powyzszym terminie. Statut Spotki przyznaje réwniez prawo do zwotania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy akcjonariuszowi badZz akcjonariuszom reprezentujgcym facznie jedng
dwudziestg kapitatu zaktadowego Emitenta, w przypadku gdy Zarzad nie zwofa go w terminie
okreslonym przepisami KSH i postanowieniami Statutu.

Zgodnie z postanowieniami art. 401 KSH, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zgdac¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
najblizszego walnego zgromadzenia, jak réwniez zgtasza¢ spotce, na pismie lub w formie elektronicznej,
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw,
ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Ponadto kazdy z akcjonariuszy moze podczas
walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Od dnia, w ktérym akcje Spétki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, Walne Zgromadzenie
zwotuje sie poprzez ogtoszenie na stronie internetowej Spotki oraz w sposdb okreslony dla
przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w posiedzeniu Walnego Zgromadzenia osobiscie lub przez
petnomocnikéw. Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy mogg sie odbywaé w siedzibie Emitenta lub w
Warszawie. W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczenia réwniez Cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej oraz inne osoby o ile wynika to z przepisdéw prawa. Ponadto Zarzagd moze zapraszac¢ na Walne
Zgromadzenie w charakterze obserwatorow gosci i ekspertéw.
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Uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, chyba ze bezwzglednie obowigzujace przepisy
prawa przewidujg surowsze wymogi co do podjecia danej uchwaty. Zgromadzenie Akcjonariuszy jest
wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji, chyba ze bezwzglednie obowigzujgce
przepisy prawa przewidujg surowsze wymogi. Gtosowania nad uchwatami sg jawne, z wyjatkiem sytuacji
okreslonych w art. 420 KSH tj. przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organdw Spotki
lub likwidatorow, nad wnioskami o pociggniecie cztonkéw organéw Spétki lub likwidatoréow do
odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobowych, oraz na zgdanie choéby jednego z akcjonariuszy
obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Uchwaty w sprawie istotnej zmiany
przedmiotu dziatalnosci Spétki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu imiennym.

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

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

Zasady powotywania i odwotywania organéw zarzadzajgcych sg zgodne z postanowieniami Kodeksu
spétek handlowych oraz ze Statutem. Zgodnie z obowigzujgcymi postanowieniami Statutu (§ 11 i
nastepne) Zarzad Spétki jest wieloosobowy i sktada sie z od jednej do szesciu oséb powotywanych na
wspolng trzyletnig kadencje. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Prezesa Zarzadu oraz pozostatych
cztonkdw Zarzadu, ktérych liczbe sama okresla. Zawieszenie w czynnosciach poszczegdlnych lub
wszystkich cztonkédw Zarzadu moze nastgpi¢ z waznych powoddéw na mocy uchwaty Rady Nadzorcze;j.
Mandat cztonkdw Zarzgdu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni peten rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Zarzagdu. Mandat
Cztonka Zarzadu, powotanego przed uptywem danej kadencji Zarzadu, wygasa réwnoczesnie z
wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdw Zarzadu. Mandaty cztonkdw Zarzadu, powotanych przed
uptywem danej kadencji Zarzadu, w miejsce wszystkich dotychczasowych cztonkdw Zarzadu, wygasajg
z uptywem danej kadencji Zarzgdu. Mandaty cztonkdw Zarzagdu wygasajg w razie rezygnacji cztonka

z petnionej funkcji, w razie odwotania cztonka przez Rade Nadzorczg oraz w przypadku smierci cztonka.
Zgodnie z art. 368 § 4 Kodeksu spotek handlowych, kazdy z cztonkéw Zarzgdu Spoétki moze byé odwotany
lub zawieszony w czynnosciach takie uchwata Walnego Zgromadzenia Spétki. Zarzad nie posiada
uprawnien do emisji i wykupu akcji Emitenta.
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ZASADY ZMIANY STATUTU

Statut Spotki nie przewiduje postanowien, ktére w sposéb bardziej znaczacy okreslajg dziatania
niezbedne do zmiany Statutu Spétki. Wszelkie zmiany postanowien Statutu, podlegajg wiec ogdlnym
wymogom przepiséw prawa. W szczegolnosci uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczgca takiej zmiany
zapada kwalifikowang wiekszoscig trzech czwartych gtoséw (art. 415 KSH).

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

Zmiana Statutu staje sie skuteczna z chwilg wpisu zmian do KRS. Obowigzek zgtoszenia zmian Statutu
spoczywa na Zarzadzie Spotki. Zarzgd zobowigzany jest zgtosi¢ zmiane Statutu w ciggu 3 miesiecy od
powziecia odpowiedniej uchwaty. W przypadku kiedy zmiana Statutu polega na podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego spotki akcyjnej, moze ona byc¢ zgtoszona w ciggu 6 miesiecy od uchwalenia podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, a jezeli udzielona zostata zgoda na wprowadzenie akcji nowej emisji do
publicznego obrotu - od dnia udzielenia tej zgody, o ile wniosek o udzielenie zgody albo zawiadomienie
0 emisji zostanie ztozone przed uptywem czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego. Natomiast uchwata o obnizeniu kapitatu zaktadowego zgtaszana jest do KRS nie
pdzniej niz z uptywem 6 miesiecy od dnia jej powziecia.

ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA

a) ZARZAD - OPIS DZIALANIA

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych, Statut i Regulamin Zarzadu
Vantage Development S.A. Zarzad prowadzi sprawy Spoétki i reprezentuje Spétke. Przez prowadzenie
spraw Spotki rozumie sie podejmowanie decyzji w sprawach wchodzgcych w zakres kompetencji
Zarzadu do biezgcego administrowania i zarzadzania Spdtkg. Wszystkie sprawy zwigzane
z prowadzeniem Spodtki niezastrzezone ustawg albo Statutem do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu. Uchwaty Zarzadu zapadaja
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.
Tryb dziatania Zarzadu szczegétowo okresla regulamin Zarzadu uchwalony przez Zarzad, a
zatwierdzony przez Rade Nadzorcza. Zgodnie z reprezentacjg, w przypadku Zarzadu
jednoosobowego do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spétki uprawniony jest Prezes Zarzadu
samodzielnie. W przypadku zarzgdu wieloosobowego do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki
uprawniony jest Prezes Zarzadu samodzielnie lub wspdlnie dwdch cztonkéw Zarzadu lub cztonek
Zarzadu z Prokurentem. W umowie miedzy Spdtka a Cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze z nim
Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z regulaminem Zarzadu cztonkowie Zarzadu sg uprawnieni i obowigzani do samodzielnego
dziatania zgodnie z przyjetym podziatem kompetencji oraz ponosza odpowiedzialnos¢ wobec
Emitenta. Cztonkowie Zarzadu nadzorujg dziatalnos¢ komoérek merytorycznych w zakresie, jaki
wynika z podziatu kompetencji pomiedzy cztonkami Zarzadu. Kazdy Cztonek Zarzadu odpowiada za
optymalizacje organizacyjno — ekonomiczng powierzonego zakresu spraw, w tym za planowanie i
wykonanie zwigzanego z nim budzetu. Cztonek Zarzadu jest obowigzany do informowania
pozostatych cztonkéw Zarzadu o podejmowanych istotnych decyzjach i wynikach sprawowanego
nadzoru.
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Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu. Ponadto zgodnie z postanowieniami regulaminu Zarzadu,
podstawowg formg pracy Zarzadu jest odbywanie posiedzen i podejmowanie uchwat. W sprawach
innych niz wymagajgce uchwaty, rozstrzygniecia zapadajg przy zachowaniu nastepujgcych zasad:

rozstrzygniecia w sprawach, w ktorych nie jest wymagane kolegialne dziatanie Zarzadu, a
ktore zostaty przekazane do kompetencji poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu zapadajg w
formie decyzji Cztonka Zarzadu,

rozstrzygniecia w sprawach, niezastrzezonych do kompetencji Zarzadu ani Cztonka Zarzadu
zapadajg w formie decyzji dyrektora odpowiedniego szczebla lub innego wyznaczonego
pracownika, w zakresie powierzonych mu kompetencji.

Dodatkowo Regulamin Zarzadu ustalit podziat odpowiedzialnosci poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu.
b) ZARZAD — SKtAD OSOBOWY | ZMIANY

Sktad osobowy i kadencje Zarzgdu wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2015 roku.

Tabela 27
“ Poczatek kadencji o kadencji
Edward Laufer Prezes Zarzadu 22.05.2013 22.05.2016
Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu 22.05.2013 22.05.2016

W 22 grudnia 2015 roku Pan Roman M. Meysner ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Emitenta.

C) ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA
W okresie sprawozdawczym nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzgdzania Spotka.
d) RADA NADZORCZA - OPIS DZIAtANIA

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spotek handlowych, Statut oraz Regulamin Rady
Nadzorczej Vantage Development S.A. Zgodnie z postanowieniami (§ 15 i nastepne Statutu Spotki
Rada Nadzorcza sktada sie z od trzech do osmiu cztonkdw, z zastrzezeniem, ze od dnia
dematerializacji Akcji Emitenta Rada Nadzorcza sktada sie od pieciu do osmiu cztonkdéw. Liczbe
cztonkdw Rady Nadzorczej w tych granicach okresla Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej sg powotywani (na okres wspdlnej, trzyletniej kadencji) i odwotywani przez Walne
Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie, dokonujgc wyboru cztonkédw Rady Nadzorczej, wyznacza takze
przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata kolegialnie. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczgcy Rady
Nadzorczej lub Cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Przewodniczgcego, Rada Nadzorcza odbywa
posiedzenia co najmniej raz na kwartat. Dla waznosci uchwaty Rady Nadzorczej wymagane jest
zaproszenie wszystkich cztonkdw, doreczone co najmniej na siedem dni przed wyznaczong datg
posiedzenia oraz obecno$é¢ na posiedzeniu co najmniej potowy sktadu Rady Nadzorczej. Rada
Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnej liczby gtosow
decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg braé¢ udziat
w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swoj gtos na pismie za posrednictwem innego Cztonka Rady
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Nadzorczej lub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Rada
Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jego dziatania

e) RADA NADZORCZA — SKtAD OSOBOWY | ZMIANY

Sktad osobowy i kadencje Rady Nadzorczej wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2015 roku.

Tabela 28
I S )
Grzegorz Dzik Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Bogdan Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Jozef Biegaj Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Jakub Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Marek Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018
Marek Pasztetnik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2015 25.06.2018

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

osoby:
Tabela 29

I S T
Grzegorz Dzik Przewodniczacy Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015
Bogdan Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015
Jozef Biegaj Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015
Piotr Nowjalis Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015
Mirostaw Greber Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015
Jerzy Dobrowolski Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 28.06.2015

f) KOMITETY ORGANOW

W ramach Rady Nadzorczej Emitenta dziata Komitet Audytu Rady Nadzorczej. Komitet audytu zostat
powotany, zgodnie z przepisem art. 86 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym. Do zadan komitetu
audytu nalezy w szczegdlnos$ci monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j,
monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz
zarzadzania ryzykiem, monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej, monitorowanie
niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.
Komitet audytu rekomenduje radzie nadzorczej podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej jednostki. Komitet audytu dziata na
podstawie przepiséw prawa oraz przyjetego przez Rade Nadzorcza Regulaminu Funkcjonowania
Komitetu Audytu. Przewodniczacy Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Emitenta nie spetnia kryteriow
niezaleznosci, o ktorych mowa w zasadzie, gtdwnie w zwigzku z faktem, powigzan z akcjonariuszem
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posiadajacym powyzej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, Cztonek Komitetu Audytu nie
spetnia kryteridéw niezaleznosci, o ktérych mowa, gdyz petni on swojg funkcje w Radzie Nadzorczej
Emitenta dtuzej niz trzy kadencje. Wedtug Emitenta fakty te nie wptywajg negatywnie na skutecznosé
monitorowania przez Komitet Audytu realizowanych w ramach Spoétki funkcji kontroli wewnetrznej,
zarzadzania ryzykiem, compliance, audytu wewnetrznego oraz wydawania przez jej cztonkdéw
bezstronnych opinii i sgdow.

Sktad osobowy komitetu audytu wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2015 roku.

Tabela 30
Jakub Dzik Przewodniczacy Komitetu Audytu
Jozef Biegaj Cztonek Komitetu Audytu
Marek Kowalski Cztonek Komitetu Audytu

Poza wskazanym Komitetem Audytu w radzie nadzorczej Emitenta nie zostat powotany zaden inny
komitet.

8. RAPORT NA TEMAT POLITYKI WYNAGRODZEN

8.1. STAN ZATRUDNIENIA

Stan zatrudnienia, podziat wedtug kryterium formy prawnej zatrudnienia

Tabela 31

Umowa o prac .
prace Umowa zlecenia/

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

31 grudnia 2015 r. 16 15 10 41

Ze wzgledu na przyjety model biznesowy prowadzonej dziatalnosci, spétki z Grupy Vantage polegaja
w swojej dziatalnosci na wykonawcach i podwykonawcach. Z tego powodu nie zatrudniajg
pracownikéw operacyjnych ani fizycznych, a jedynie administracyjnych i koordynujgcych prace
wykonawcow i podwykonawcow, z wytgczeniem spétki VD sp. z 0.0., ktdra na dzien 31 grudnia 2015
roku zatrudniata czternastu pracownikow.

8.2. WARTOSC WYNAGRODZEN OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH VANTAGE
DEVELOPMENT S.A. ORAZ Z TYTUtU PELNIENIA FUNKCJI WE WEADZACH JEDNOSTEK
PODPORZADKOWANYCH

Wysokosc¢ wynagrodzen cztonkow Zarzgdu Spotki w 2015 r.
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Tabela 32

taczna wartos¢ wynagrodzen
wyptaconych w 2015 r. [brutto w tys. zi]

Swiadczenia pieniezne Swiadczenia rzeczowe*

Imie i nazwisko

Edward Laufer Prezes Zarzadu 889 26
Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu 559 3
Roman M. Meysner Cztonek Zarzadu 656 12

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

W okresie objetym sprawozdaniem wszyscy cztonkowie Zarzadu Spétki otrzymywali wynagrodzenie

state z tytutu umdéw o prace zawartych ze Spétka Vantage oraz z tytutu petnienia funkcji w organach

spoétek z Grupy Vantage, a takze odpowiednie $wiadczenia rzeczowe.

Ponadto Rada Nadzorcza w oparciu o ,Zasady premiowania kierownictwa GK Vantage

Development”, ustala nagrody przyznawane Cztonkom Zarzadu w ramach systemu motywacyjnego.

Wysokos¢ wynagrodzen cztonkdw Zarzgdu Spdtki z tytutu petnienia funkcji w organach

spotek zaleznych w 2015 r.

Tabela 33

taczna wartos¢ wynagrodzen
wyptaconych w 2015 r. [brutto w tys. zi]

Imie i nazwisko

Swiadczenia pieniezne Swiadczenia rzeczowe*

Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu 19 -

Roman M. Meysner Cztonek Zarzadu 12 -

Wysokos¢ wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki w 2015 r.

Tabela 34

taczna wartos¢ wynagrodzen

Imie i nazwisko
& wyptaconych w 2015 r. [brutto w tys. zi]

Grzegorz Dzik Przewodniczacy Rady Nadzorczej 20
Bogdan Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 12
Jozef Biegaj Cztonek Rady Nadzorczej 12
Piotr Nowjalis Cztonek Rady Nadzorczej 8
Mirostaw Greber Cztonek Rady Nadzorczej 8
Jerzy Dobrowolski Cztonek Rady Nadzorczej 8
Jakub Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 8
Marek Kowalski Cztonek Rady Nadzorczej 8
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Marek Pasztetnik Cztonek Rady Nadzorczej 8

8.3. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI,
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA
Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE

LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POtACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE
W okresie objetym sprawozdaniem nie byty zawierane zadne umowy zawarte miedzy emitentem a
osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z

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

8.4. SYSTEM KONTROLI PROGRAMU AKCJI PRACOWNICZYCH

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

9. RYzYKO - CZYNNIKI | ICH KONTROLA

9.1.  CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU VANTAGE DEVELOPMENT S.A. | GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

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

CZYNNIKI ZEWNETRZNE:

a) Dynamika popytu i podazy produktow mieszkaniowych w Polsce,
b) Dynamika popytu i podazy powierzchni biurowych w Polsce,
c¢) Dynamika w pozyskiwaniu nowych atrakcyjnych nieruchomosci,

CZYNNIKI WEWNETRZNE:

a) bank ziemi umozliwiajgcy samodzielng realizacje projektéw w perspektywie kolejnych 4 lat.
Doskonate i zréznicowane lokalizacje na terenie Wroctawia, ksztattowanie i budowanie publicznej
przestrzeni.

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

c) doswiadczona kadra menadzerska, realizujgca z sukcesem projekty Grupy,

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

9.2. GtOWNE CECHY STOSOWANYCH W SPOtCE | W GRUPIE VANTAGE SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH
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W roku obrotowym 2015 spoétka Vantage Development S.A. stosowata zasady systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych, zgodnych i w zakresie przewidzianym dla spétek, ktorych
akcje sg notowane na GPW.

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

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

Sprawozdania finansowe Vantage Development S.A. i spétek Grupy zatwierdzane sg przez ich gtéwnych
ksiegowych, skonsolidowane sprawozdania Vantage Development S.A. zatwierdzane s3 przez gtéwnego
ksiegowego Emitenta.

Przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych obowigzuje
jednolity format narzedzia, ktéry obowigzuje réwniez dla wyliczania podatkéw (podatek dochodowy od
0s6b prawnych i podatek VAT).

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa sprawozdania finansowe poddawane sg odpowiednio
przegladowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta. Przeglagdowi podlega w szczegdlnosci
adekwatnos$¢ danych finansowych oraz zakres koniecznych ujawnien. Wyniki przeglagdu lub badania
prezentowane sg przez audytora Zarzgdowi Spotki oraz Radzie Nadzorcze;j.

Spotka stosuje system kontroli wewnetrznej oparty o procesy sporzgdzania sprawozdan finansowych
i raportow okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Rady
Ministréw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim. Raportowanie odbywac sie bedzie
w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR). Sprawozdania finansowe i raporty
okresowe po zakonczeniu przegladu lub badania biegtego rewidenta przekazywane bedg Zarzadowi
Spétki do ich zatwierdzenia. Zatwierdzone dokumenty podlegajg publikacji zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami.

10. DATA ZAWARCIA UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Umowa zostata zawarta 11 czerwca 2015 roku na okres niezbedny do wykonania badania
sprawozdania finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za lata 2015 i 2016 oraz
przegladu pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2015 i 2016
roku. Umowa zostata zawarta z PKF Consult sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Grupa Vantage Development 85



V VANTAGE

DEVELOPMENT

21 marca

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI P

Tabela 35
I I
badanie jednostkowego sprawozdania finansowego 21000 zt 23 000 zt
badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 28 000 zt 30 000 zt

inne ustugi zwigzane z przygotowaniem prospektu emisyjnego = =

Inne ustugi - 26 000 zt

11. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)

Zgodnie z wiedzg Spétki, w okresie od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku nie toczyty sie, ani nie
tocza, zadne postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki lub jednostki od niej
zaleznej, ktérych wartosé stanowi co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych Spotki.

Zgodnie z wiedzg Spotki, w okresie od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku nie tocza sie dwa lub
wiecej postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spotki lub jednostki od niej zaleznej,
ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych Spétki.

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Tabela 36
21-03-2016 Edward Laufer Prezes Zarzadu
21-03-2016 Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu
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