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. 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 Kapitalowa Vantage Development" lub inne
sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnoszg sie do Grupy Kapitatowej Vantage
Development, w skiad ktérej wchodzi Vantage Development S.A. oraz podmioty podlegajace
konsolidacji.

1. WPROWADZENIE — PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE | GRUPIE

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

Spoétka Vantage Development S.A. zostata zatozona w 1991 r. Dziatalnos¢ deweloperskg w obecnym ksztatcie
rozpoczeta w 2007 r. Do 2012 r. prowadzita jg funkcjonujgc w strukturach Grupy Kapitatowej Impel,
specjalizujacej sie w outsourcingu ustug dla instytucji i przedsiebiorstw. Akcje spétki Impel S.A. s3 notowane
na rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. W marcu 2012 r. réwniez akcje Vantage
Development S.A. zostaty dopuszczone do obrotu publicznego i notowane sg na rynku gtéwnym GPW w
Warszawie.

W 2014 roku Grupa podjeta decyzje o dywersyfikacji terytorialnej. W tym samym roku nabyta zostata
pierwsza nieruchomos¢ gruntowa pod dziatalnos¢ deweloperskg w Warszawie. W pierwszym pétroczu 2016
roku VD spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania IX Sp. k. rozpoczeta prace budowlane na | etapie
inwestycji Living Point Mokotdw.

Grupa Kapitatowa w dalszym ciggu koncentrowac bedzie swoje dziatania na rynku wroctawskim, czego
potwierdzeniem jest zakup i zabezpieczenie w pierwszym pétroczu 2016 terendw przy ul. Grabiszyniskiej oraz
Matopanewskiej. Kolejne zakupy beda nastawione na uzupetnienie oferty poza Wroctawiem. W pierwszym
potroczu 2016 Grupa nabyta dwie nieruchomosci w Warszawie - przy ul. Stanéw Zjednoczonych oraz na
dolnym Mokotowie.

Dotychczasowy dorobek grupy to ponad 1 700 lokali mieszkalnych sprzedanych oraz ponad 32 tys. m?2
powierzchni komercyjnej udostepnionej dla najemcéw. Na zakonczenie pétrocza Grupa miata w ofercie
sprzedazowej 444 lokale oraz bank ziemi pozwalajgcy na wybudowanie ponad 2 400 lokali a takze grunty pod
projekty biurowe o powierzchni 75 tys. m?. Lokalizacje posiadanych dziatek umozliwiaja przedstawienie na
rynku bardzo atrakcyjnej oferty na terenie Wroctawia jak i Warszawy.

Zgodnie z przyjetg strategig Grupa Vantage zamierza realizowac zwiekszanie wartosci osiggajac nastepujace
cele posrednie:

zwiekszanie sprzedazy powierzchni mieszkaniowych realizowane poprzez:

0 utrzymanie sie w Scistej czotdwce deweloperdéw wroctawskich,

0 uruchomienie w 2016 roku projektéw 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.
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utrzymanie sprzedazy najmu powierzchni biurowych we Wroctawiu na poziomie okoto 7 tys. m?
rocznie w oparciu o posiadany banki ziemi

Dzieki unikalnemu potaczeniu dziatalnosci deweloperskiej i komercyjnej Grupa:
tagodniej odczuwa skutki wahan koniunkturalnych,
osigga state przewidywalne wptywy gotowki z projektéw komercyjnych,

osigga wyzszg rentownos¢ i wyniki finansowe.

2. STRUKTURA GRUPY

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzagdzone na dzien 30.06.2016r. i obejmuje okres
od 01.01.2016r. do 30.06.2016r. oraz zawiera odpowiednie dane poréwnawcze na dzien 31.12.2015r. i za
okres 01.01.2015r. do 30.06.2015r.

Czas trwania Spétki Dominujgcej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzien 30.06.2016 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 spotek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych na dzien 30.06.2016r.
zostaty przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w rozdziale zatytutowanym
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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3. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOtKI DOMINUJACE) | GRUPY KAPITAtOWEJ VANTAGE
DEVELOPMENT

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

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

3.1.1. Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym Grupa realizuje projekty obejmujgce mieszkania o standardzie popularnym
oraz podwyzszonym, natomiast lokale ustugowe powstajg jako uzupetnienie inwestycji mieszkaniowych.
Obecnie Grupa Vantage Development realizuje projekty we Wroctawiu i Warszawie.

Szczegotowe informacje dotyczgce poszczegdlnych projektéw zostaty przedstawione w rozdziale |l
sprawozdania. Zgodnie z przyjetg strategig, w 2014 r. Vantage Development podjeta dziatania zmierzajgce do
wejscia na najwiekszy w kraju rynek warszawski. W tym samym roku Grupa sfinalizowata umowe kupna
nieruchomosci pod pierwszy projekt mieszkaniowy Living Point Mokotdéw. Kontynuujgc proces wdrazania
strategii w styczniu 2016 roku Grupa nabyta dziatke przy Al. Stanéw Zjednoczonych a w marcu na dolnym
Mokotowie.

Najwazniejsze parametry segmentu mieszkaniowego:
w pierwszym pétroczu 2016 roku Grupa prowadzita 7 projektow deweloperskich podzielonych na
12 etapdw.
6 projektéw w budowie byto prowadzonych we Wroctawiu, 1 projekt w budowie byt prowadzony w
Warszawie.
na koniec pierwszego poétrocza 2016 w ofercie Grupy znajdowato sie 445 lokali w porédwnaniu do 376
lokali na koniec roku 2015.
w pierwszym pétroczu 2016 roku Grupa sprzedata na rynku 430 lokali, z czego 33 lokale w warszawskim
projekcie Living Point. W poréwnaniu do 334 lokali sprzedanych w analogicznym okresie ubiegtego
roku oznacza to 29% wzrost sprzedazy.

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 (projekt sprzedany w maju
2016) oraz Grona Park w Zielonej Gorze.

Najwazniejsze parametry segmentu komercyjnego:
na koniec | pétrocza 2016 roku Grupa miata w portfelu ok. 20 950 m? wynajetej powierzchni biurowej
i handlowe]j. Wielkoé¢ powierzchni wynajetej spadta ze wzgledu na sprzedaz obiektu Galaktyka. Sredni
poziom wynajecia ksztattuje sie powyzej 75%.
na dzien 30 czerwca 2016r. Grupa posiadata ponad 6,5 tys. metréw kwadratowych wolnej powierzchni
do wynajecia.
oferta powierzchni do wynajmu zwiekszy sie o ponad 10 tys. m? w Il kwartale 2016 roku, po oddaniu do
eksploatacji etapow A i D w budynku Promenady Zita.

Grupa Vantage Development 6
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3.2. Podstawowe produkty, towary i ustugi

Sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych w okresie objetym raportem byta gtéwnym Zrédtem przychoddéw
Grupy, odpowiadajgc za 77% przychodéw. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych
(przychody z wynajmu powierzchni w nieruchomosciach komercyjnych nalezgcych do Grupy) odpowiadaty w
pierwszym potroczu 2016r. za 20% sprzedazy. Pozostatg cze$¢ przychoddéw uzyskano z zarzadzania
projektami, a takze z wynajmu nieruchomosci niepracujacych (gtéwnie gruntéw przeznaczonych pod przyszte
inwestycje mieszkaniowe i komercyjne). Szczegdétowg strukture sprzedazy Grupy przedstawiajg ponizsze
tabele.

Tabela 1

2016-06-30 2015-06-30
Dynamika

Rodzaje przychodéw L. L.
Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura rdr

[tys.zi] [%] [tys.zi] [%]

Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych

S 7226 20% 5998 29% 20%
Przychody ze sprzedazy lokali* 28 553 77% 13271 65% 115%
Pozostate przychody 1171 3% 1186 6% -1%
Razem przychody 36 950 100% 20 455 100% 81%

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

Tabela 2

2016-06-30 2015-06-30 Dynamika

rdr
Rodzaje przychodéw [na
podstawie
metrazu]
Przekazania mieszkan 120 7478 46 2435 61%
Przekazania domow = = 1 138 =

Przekazania lokali ustugowych - - = - -

Vantage Development konsekwentnie utrzymuje tendencje wzrostowg - wzrost przychoddéw ze sprzedazy, w
poréwnaniu do poziomu z 30.06.2015r., wynidst az 81%.

Rok 2016 przynidst skokowy (29%) wzrost liczby zawartych uméw sprzedazy mieszkan i lokali ustugowych.
W analizowanym okresie Grupa Vantage zawarta umowy na sprzedaz 430 lokali, utrzymujac sie w czotéwce
sprzedazy na wcigz rosngcym rynku mieszkaniowym we Wroctawiu.

W ocenie Zarzadu Spoétki Grupa Vantage Development ma potencjat by utrzymac ten pozytywny trend w
kolejnych latach, na co wptyw bedzie mie¢ m.in. wzbogacanie oferty na rodzimym rynku wroctawskim —
kontynuacja rozwoju rynku wroctawskiego poprzez zakupy dziatek przy ulicy Grabiszynskiej oraz

Grupa Vantage Development 7
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Matopanewskiej, jak rowniez ekspansja geograficzna - nowe zakupy gruntéw w Warszawie przy Al. Stanéw
Zjednoczonych oraz na dolnym Mokotowie.

W pierwszym pétroczu 2016 roku przekazano o 61% lokali wiecej, niz w analogicznym okresie poprzedniego
roku. Wynika to z rekordowej w historii spétki sprzedazy w roku 2015.

Zestawienie sprzedanych i przekazanych lokali obrazuje tabela nr 3.

Tabela 3

Liczba lokali w mi:::::r:i‘:;:hch :-J':'Zub1|°k:: Liczba lokali Liczba Liczba Liczba lokali
projekcie (z ¥ Bowy przekazanych pozostatych
lokalami lokali do

ustugowymi) ustugowych przekazania

sprzedanych sprzedanych pozostatych | przekazanych lokali
umow3g umowa do sprzedazy mieszkaniowych
przedwstepng | przedwstepna

Centauris etap Il 103 9 - 1 32 - 7
Centauris etap IV-V 136 36 - 14 - - 120
Promenady

Wroctawskie etap | 256 1 - 1 - - 1
Promenady

Wroctawskie etap Il 224 8 - 2 26 - 4
Promenady

Wroctawskie etap Il 207 9 2 4 25 - 4
Promenady

Wroctawskie etap IV 331 124 3 128 - - 203
Promenady

Wroctawskie etap VII 138 128 10 - - - 138
Dabrowskiego 40 133 - - - - - 133
Patio House 61 28 - 2 37 - 10
Nowe Zerniki 60 6 - 54 - - 6
Nowy Gaj 131 33 - 98 - - 33
Living Point Mokotéw 173 33 - 140 - - 33
RAZEM 1953 415 15 444 120 - 692

Drugi z podstawowych segmentéw dziatalnosci Grupy, segment wynajmu nieruchomosci komercyjnych,
rowniez odnotowat w analizowanym okresie wzrost sprzedazy na poziomie 20%. Wynika to gtdwnie ze
zwiekszenia oferowanej do wynajecia powierzchni, jak réwniez ze wzrostu przychodéw z wynajmu
posiadanych wczeéniej powierzchni w budynkach biurowych Promenady Epsilon, Promenady Zita B oraz Delta
44. W 11 potowie roku 2016 Grupa zamierza oddac¢ do uzytku obiekt Promenady Zita DA, co przyczyni sie do
kolejnych wzrostow sprzedazy w tym segmencie.

Grupa przeprowadzita réwniez pierwszg w swojej historii sprzedaz zrealizowanego obiektu handlowego
Galaktyka we Wroctawiu. Transakcja ta pomniejsza dostepnos¢ powierzchni komercyjnych, ktére zostang
uzupetnione przez wspomniany wczesniej obiekt Promenady Zita etap D oraz A.

Grupa Vantage Development 8
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Il. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Vantage Development

1. PROJEKTY DEWELOPERSKIE REALIZOWANE PRZEZ GRUPE KAPITAtOWA VANTAGE
DEVELOPMENT

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

1.1. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE WE WROCLAWIU
Promenady Wroctawskie

Promenady Wroctawskie to wyjgtkowa inwestycja na mapie
Woroctawia. 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
ponad 2 000 mieszkan) oraz biurowa (Promenady Business Park
oferujgce okoto 100 tys. m? nowoczesnej powierzchni
biurowej). Wazng czescig projektu s3 liczne tereny zielone oraz
nadbrzeze, ktére stanowig integralng czes¢ planu realizacji

catego przedsiewziecia.

Czes¢ mieszkaniowa obszaru zostanie zrealizowana w 10 etapach. W trzech juz zakoriczonych wybudowano
tacznie 675 mieszkan oraz powierzchnie ustugowa. Obecnie trwa realizacja IV etapu inwestycji, w ktérym
sprzedano juz 203 z 331 dostepnych lokali. W lipcu 2016 roku do oferty wprowadzony zostat etap V osiedla
obejmujacy 195 lokali.

Na Promenadach zrealizowany zostanie takze budynek w ramach pierwszego w Polsce instytucjonalnego
Funduszu Mieszkan na Wynajem. Inwestycja, na ktérg sktadac sie bedzie 138 lokali, to juz druga transakcja
Vantage Development ze spdtkg BGK Nieruchomosci.

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 (tacznie 328
mieszkan) zostaty juz zakonczone. W ofercie Grupy s3 jeszcze
mieszkania z ostatniego IV iV etapu (134 mieszkania) z terminem
realizacji przewidzianym na Ill kwartat 2016 roku. O popularnosci

tej inwestycji Swiadczy fakt, ze z 463 mieszkan w ofercie do
sprzedazy pozostato juz jedynie 15 sztuk.

Grupa Vantage Development 9
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Patio House

Patio House to czteropietrowy budynek atrialny (61 lokali)
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 tatwy dostep do terendw
rekreacyjnych przy jednoczesnej bliskosci centrum. Wewnetrzne
patio, od ktorego wywodzi sie nazwa inwestycji, daje mieszkanncom
poczucie spokoju i prywatnosci. Walory tej inwestycji zostaly
docenione przez klientéow. W sprzedazy pozostaty juz tylko dwa
mieszkania.

ul. Dgbrowskiego 40, Wroctaw

To nasza pierwsza inwestycja realizowana w ramach
instytucjonalnego Funduszu Mieszkan na Wynajem. Powstato w niej
133 lokali jedno-, dwu-
i trzypokojowych. Wszystkie zostang wykonczone pod klucz.
Prace budowlane zostaty zakoriczone. Obecnie czekamy na

pozwolenie na uzytkowanie.

Nowe Zerniki

Inwestycja realizowana jest w ramach inicjatywy Gminy Wroctaw —
WUWA Il Nowe Zerniki. Inspiracjg dla organizatoréw przedsiewziecia
byta wystawa sprzed ponad osiemdziesieciu lat — Wohnung und
Werkraum (WuWA) — modelowe osiedle wzniesione w ramach
wystawy WuUWA, ktére okazato sie jednym z bardziej
spektakularnych eksperymentéw architektonicznych na swiecie. W
marcu tego roku rozpoczety zostat proces sprzedazy, natomiast w
kwietniu budowa. Projekt przewiduje 60 mieszkan o powierzchniach
od 44 do 62 m2. Wszystkie wyposazone bedg w obszerne balkony, a
lokale na parterze ogrédki. Inwestycje charakteryzowaé bedzie

kameralny klimat, ktéry zapewni azurowa pergola oddzielajaca
wewnetrzny dziedziniec budynku od ulicy.

Nowy Gaj

Nowy Gaj to dwa nowoczesne, siedmiokondygnacyjne budynki,
ktére powstaja przy ulicy Zegiestowskiej, w pétnocno-zachodniej
czesci Gaju. W ofercie znajdg sie 293 jasne, funkcjonalne
mieszkania o powierzchni od 34 do 99 m?2. Wszystkie posiadaé
bedg balkony lub przestronne tarasy. Do dyspozycji mieszkancow
bedzie ponadto parking podziemny, komérki lokatorskie i

Had
m
-

2]

pomieszczenia na rowery. Budynki beda czesciowo ogrodzone,
chronione i monitorowane. Pierwszy z dwdch budynkdw zostanie

oddany do uzytku juz w Il kwartale 2017 r. Sprzedaz zostata
uruchomiona w | kw. 2016.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 10
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ul. Grabiszynska, Wroctaw

To kolejna, nowa inwestycja Vantage Development we Wroctawiu.

Na terenie bytej zajezdni MPK zostanie wybudowane okoto 138
mieszkan. Dodatkowo w inwestycji pojawig sie mate lokale handlowo-
ustugowo-gastronomiczne na parterze budynku.

1.2. PROJEKTY MIESZKANIOWE REALIZOWANE W WARSZAWIE

Living Point Mokotéw, Warszawa

Pierwsza inwestycja realizowana w Warszawskiej dzielnicy Mokotéw,
na parceli zlokalizowanej przy ul. Konstruktorskiej. Do oferty trafito 345
lokali w dwéch nowoczesnych obiektach wielorodzinnych o eleganckim
charakterze. Doskonata lokalizacja inwestycji zapewni fatwa
komunikacje z centrum miasta przy jednoczesnej bliskosci punktéw
handlowo-ustugowych w tym galerii Mokotéw. Obecnie realizowana
jest sprzedaz | etapu inwestycji.

Dom Saski, Warszawa

Pierwsza butikowa inwestycja Vantage Development Na prestizowej
Saskiej Kepie, przy ulicy Miedzynarodowej (rog al. Standw
Zjednoczonych), powstanie 56 mieszkan. Szklana fasada i duze okna
zagwarantujg mieszkaricom widok na panorame miasta oraz

wyciszenie od odgtoséw metropolii, a przestronne tarasy i balkony
pozwolg w petni wykorzysta¢ potencjat tego miejsca. Rozpoczecie
sprzedazy zaplanowano na lll kwartat 2016, a zakoriczenie inwestycji
na IV kwartat 2017 roku.

Vena Mokotéw, Warszawa

To kolejna nowa inwestycja Vantage Development na rynku
warszawskim. Na dolnym Mokotowie powstang 183 mieszkania.
Zrdznicowana struktura mieszkan zapewni realizacje roznych potrzeb
klienta. W inwestycji znajda sie niewielkie 32 metrowe mieszkania oraz
przestronne apartamenty powyzej 100 m2.

Rozpoczecie przedsprzedazy planowane jest w Il pétroczu 2016.

Grupa Vantage Development- Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy 11
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1.3. PROJEKTY KOMERCYJNE REALIZOWANE WE WROCLAWIU

Promenady Epsilon

Promenady Epsilon to pierwszy biurowiec projektu
Promenady Business Park. Zaletg budynku sg elastyczne
moduty dla najemcéw (od 150 m?) oraz lokalizacja: dobry
dojazd do lotniska oraz wezta autostrad A4 i AS,
bezposrednie sgsiedztwo stacji kolejowej Wroctaw
Nadodrze oraz wezta linii tramwajowej i autobusowe;j.

Catkowita powierzchnia uzytkowa biur  wynosi
7,13 tys. m2,

W garazu podziemnym dostepnych jest 81 miejsc parkingowych oraz 16 na poziomie ,0” i 15 miejsc
terenowych. Inwestycja zostata oddana do uzytku w Il kwartale 2012 roku i jest aktualnie wynajeta w 97%.
Budynek posiada certyfikat ekologiczny BREEAM Good.

Promenady Zita

Promenady Zita to kolejny biurowiec projektu Promenady
Business Park. Inwestycja realizowana jest w czterech fazach, a
catkowita powierzchnia uzytkowa biur do wynajecia wynosi
22 tys. m2. Dla najemcéw dostepne sg 394 miejsca postojowe.
Wysokiej jakosci instalacje gwarantujg komfort pracy oraz
ograniczenie kosztéw zwigzanych z eksploatacjg powierzchni,
czego potwierdzeniem jest precertyfikat LEED na najwyzszym
poziomie Platinium.

Zakonczenie budowy | etapu projektu Promenady Zita o
powierzchni ok. 5,6 tys. m? nastgpito w pazdzierniku 2014 roku. Aktualny poziom komercjalizacji wynosi 85%.
Kolejny etap projektu, cze$¢ C o powierzchni 6,3 tys. m?, ktérej budowa zakohiczyta sie w listopadzie 2015
roku zostata wynajeta w 50 %. Obecnie trwa budowa ostatnich dwéch etapdw - D i A o tacznej powierzchni
ok. 10,20 tys. m? z terminem zakoriczenia przewidzianym na wrzesier 2016 r.

Delta 44

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

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

oddany do uzytku w 2013 roku i jest skomercjalizowany w 85%.
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Grona Park

Park Handlowy miesci sie na terenie o powierzchni 1 hektara przy ul.
Wiejskiej w Zielonej Gdrze. Mocng strong nieruchomosci jest jej
lokalizacja w poblizu duzych osiedli mieszkaniowych oraz
najwazniejszych drég lokalnych Zielonej Géry tgczacych pétnocno i
pétnocno-zachodnie odcinki obwodnic z centrum miasta. Jednymi z
pierwszych najemcéw Parku Handlowego Grona Park zostali:

supermarket ,Piotr i Pawet”, ktérego lokal zajmuje przeszto 1 000 m?

powierzchni, marka odziezowa KIK oraz inni najemcy, jak Kolporter,

dystrybutor prasy i towaréw FMCG, oraz pizzeria. Grona Park to 2 881

m? powierzchni handlowej oraz budynek biurowy o pow. 900 m2. Budynek biurowy wynajety zostaf w 100%
dla dwdch najemcéw, spoétki z branzy informatycznej Multisoft S.A. oraz sieci handlowej Stoneczko sp. z 0.0.

Galaktyka Park

Galaktyka to Park Handlowy potozony tuz obok
prestizowego osiedla Centauris w samym sercu
dzielnicy Krzyki-Borek. Catos¢ inwestycji tworzg dwa
budynki o facznej powierzchni ponad 5 300 m?.
Gtéwnym  atutem  Galaktyki jest doskonata
lokalizacja: dogodne potaczenie z autostrady A-4,
ciggami komunikacyjnymi, centrum Wroctawia oraz
miejskg infrastruktura.

Przy okazji realizacji projektu przebudowana zostata
takze infrastruktura drogowa, dzieki ktérej utatwiono
komunikacje na terenie parkingu oraz na dojezdzie do
Parku Handlowego. Obiekt zostat otwarty w grudniu 2015 r.

Jednym z gtéwnych najemcéw jest supermarket ,Piotr i Pawet” oraz szwedzka sieé Fitness 24/SEVEN. W
obiekcie dziata takze apteka oraz biura. Potwierdzeniem atrakcyjnosci Galaktyki jest zrealizowana transakcja
sprzedazy obiektu, ktéra miata miejsce w kwietniu biezgcego roku. Nabywca byta firma Napollo - inwestor i
deweloper projektédw handlowych i mieszkaniowych. Byta to pierwsza transakcja sprzedazy tego typu obiektu
w historii firmy.

2. PERSPEKTYWY ROZWOIJU DZIAtALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

2.1. Celei plan dziatan Grupy Vantage Development na druga potowe 2016 roku

Zaréwno sytuacja finansowa Grupy Vantage Development, jak i nalezgcy do niej bank ziemi, w sktad ktérego
wchodzg nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, zapewniajg Grupie bardzo dobre perspektywy rozwoju.
Grupa Vantage na biezgco dokonuje kolejnych zakupéw nieruchomosci w dobrych lokalizacjach, zaréwno na
rynku wroctawskim, jak i warszawskim. Analizujgc otoczenie Grupy, czynnikiem o znaczgcym wptywie na jej
dziatalno$¢ w 2016 roku majg niskie stopy procentowe. Grupa pozyskuje nowe dziatki, aby zapewni¢ roczny
poziom sprzedazy przekraczajacy 1 000 lokali.

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. Udowodniona w dotychczasowej dziatalnosci duza efektywnosé
Grupy w pozyskiwaniu i wykorzystywaniu srodkéw finansowych zapewnia mozliwos¢ realizacji przyjetej
strategii.

Grupa Vantage Development 13
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Cele strategiczne Grupy Vantage na rok 2016 zaktadaja:

dalsza dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci i rozpoczecie realizacji kolejnych projektow w Warszawie,
optymalizowanie zarzgdzania kapitatem niepracujacym,

optymalizowanie kosztéw struktur, projektowania i budowy,

utrzymanie wysokiej dynamiki sprzedazy i komercjalizacji projektéw.

W | pétroczu 2016 roku zostaly podjete przez Grupe nastepujace dziatania:
rozpoczeto realizacje VIl etapu Promenad Wroctawskich
rozpoczeto realizacje inwestycji Nowe Zerniki oraz | etapu inwestycji Nowy Gaj we Wroctawiu
rozpoczeto budowe | etapu inwestycji Living Point Mokotdw w Warszawie

W Il pétroczu 2016 roku Grupa planuje:
wprowadzenie ponad 430 lokali do oferty,
przekazanie blisko 400 lokali.

Harmonogram dziatan zaplanowany na caty rok 2016 przedstawna sie nastepu;aco

WROCtAW

Centauris 11l zakonczenie
____________________________________ sprzedazy

rozpo ie
Centauris IV +V 134 Zp czect

przekazan
Promenady Il 224 zakonczefue
____________________________________ sprzedazy
Promenady il 210 Zakonczerue
____________________________________ sprzedazy |

rozpoczecie
Promenady g >
przekazan
Promenady V 195
Promenady VII 138
oo ”
____________________________________ sprzedazy o
Nowe Zerniki 60
rozpoczecie .
DabrOWSklego ® ”
przekazan

Nowy Gaj | 131

WA

WARSZA

Living Point Mokotoéw 11 176
Dom Saski 68
Vena Mokotow 230

Opis inwestycji realizowanych przez Grupe Vantage zamieszczono w pkt. 1 niniejszego rozdziatu.
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2.2. Nieruchomosci w posiadaniu Grupy Vantage Development na dzien sporzadzenia sprawozdania

Grupa Kapitatowa Vantage Development swoje plany rozwoju opiera na posiadanych nieruchomosciach (banku ziemi) oraz nieruchomosciach nabytych przez Grupe do momentu
opublikowania sprawozdania.

NIERUCHOMOSCI NIEPRACUJACE W POSIADANIU GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

W posiadaniu Grupy znajduja sie grunty zlokalizowane na terenie Wroctawia i okolic, Warszawy oraz dziatka w Serocku pod Warszawg, przeznaczona do sprzedazy. Nieruchomosci
gruntowe bedace w posiadaniu Grupy oraz zabezpieczone dajg mozliwo$é¢ realizacji projektéw mieszkaniowych o powierzchni okoto 125 tys. m2. 80% posiadanych gruntéw to
nieruchomosci potozone we Wroctawiu, natomiast 20% znajduje sie w Warszawie. Grunty z przeznaczeniem pod nieruchomosci biurowe to okoto 75 tys. m2.

Tabela 4

Nieruchomosci we Wroctawiu

Wartosé w Szacowana
Numer ksiegi powierzchnia sprawozdaniu Bl e i wartos¢ na 1
wieczystej [m?] skonsolidowanym m?2 PU
[tys. zt] [z1]

Klasyfikacja
sprawozdaniu
skonsolidowanym

Spoétka Witasciciel/uzytkowni

i lokalizacja gruntu k wieczysty

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

V;’;z{c:Z‘;"WZ';‘ZT:I'CSE: ZP?:";':EV VVDSp. Zapasy V\,\\l,illi//%%g%izsl//zz' 17078 23726 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 23 700 m2 1022
! powierzchni. Realizacja Etapu V nastgpita 15 lipca 2016 roku
a rozpoczecie etapu VI planowane jest w Il kwartale 2017
roku.
WR1K/00053490/7; . i . . .
WR1K/00109802/6; N{eruchomosc z przeznaczgmem na zabudqwe m|e.szkan|owq
WR1K/00139968/6; wielorodzinng w kompleksie Promenady Mieszkaniowe -
Wroctaw, ul. Rychtalska, Promenady VII VD Sp. e WRlK/00163728/92 21259 35488 Etap VIl do Etap X. Spétka posiada prawomocne PnB 573 1241
Zaktadowa, Trzebnicka  zo.0. Sp.k. WRlK/00310061/1: lokale o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 28 586 m?
WRlK/OO310069/7: powierzchnil. Realizacji poszczegdlnych etapéw bedzie
WR1K/00343775/9’ rozpoczynac sie w latach 2017-2020
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Wroctaw, ul. Mieszkania XII VD Sp.

Zegiestowska z0.0.Sp.k.

Wroctaw, ul Grabiszyrska Ll AL

Sp. zo.0. Sp.k.
Wroctaw, ul Mieszkania XVII VD
Matopanewska Sp. z0.0. Sp.k.

Wroctaw, ul. Rychtalska VD ER Sp. z 0.0.

Gamma Office (Wroctaw, IPD Potudnie Sp. z
ul. Fabryczna 6-8) 0.0.

Grupa Vantage Development

Zapasy

Zapasy

Nieruchomos¢
zabezpieczona,
50% wartosci
wykazana w
naleznosciach

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

WR1K/00096858/8

WR1K/00330457/0;
WR1K/00053490/7;
WR1K/00296645/4;
WR1K/00296647/8;
WR1K/00296654/0;
WR1K/00296637/5

WR1K/00030242/7

J DEVELOPMENT

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowa
wielorodzinng - projekt Nowy Gaj etap Il. Spétka posiada
prawomocne PnB 163 lokali o facznej powierzchni uzytkowej
ok. 8 600 m? powierzchni. Obecnie realizowany jest etap |
projektu, rozpoczecie realizacji etapu Il planowane jest na
pierwszy kwartat 2017 roku.

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowa
wielorodzinng. Spétka zakupita nieruchomosé w kwietniu
2016 roku. Zgodnie z opracowang koncepcja
zagospodarowania planuje sie realizacje 170 lokali o tacznej
powierzchni uzytkowej ok. 9 200 m2 powierzchni.
Rozpoczecie realizacji projektu planowane jest na przetom IV
kwartat 2016 roku i | kwartatu 2017 roku.

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowa
wielorodzinng. Spétka zabezpieczyta nieruchomosé w
czerwcu 2016 roku ptacac zaliczke w wysokosci potowy ceny.
Zgodnie z opracowang koncepcja zagospodarowania planuje
sie realizacje 620 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej ok.
33 000 m2 powierzchni w trzech etapach. Finalizacja
transakcji planowana jest na listopad 2016 roku a
rozpoczecie realizacji projektu planowane jest na przetom | i
Il kwartat 2017 roku.

Nieruchomos¢ zgodnie z MPZP z przeznaczeniem na
zabudowe biurowo-ustugowa Promenady Business Park.
Spotka posiada koncepcje zabudowy trzema budynkami
biurowymi o tacznej powierzchni najmu ok. 62 000 m2
powierzchni. Realizacja poszczegdlnych etapéw bedzie
rozpoczynac sie w latach 2017-2022. Jednoczes$nie spotka
podejmuje dziatania zwigzane z doprowadzeniem do zmiany
MPZP w celu dopuszczenia na tym terenie zabudowy
mieszkaniowe;j.

Nieruchomos¢ zlokalizowana w dynamicznie rozwijajacym
sie wroctawskim obszarze biurowym. Spétka posiada wazna
PnB biurowca o powierzchni uzytkowej ok. 13 400 m2.
Nieruchomos¢ nie bedzie jednak realizowana — aktualnie
prowadzone sg poszukiwania nabywcy.

930

1287

1039

1012

736
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Wroctaw, ul. Slezna 116A

Stoneczne Sady (Sadkéw  IPD Potudnie Sp. z
k/Wroctawia) 0.0.

Serock, ul. Rybaki

Grupa Vantage Development

IPD Potudnie Sp. z
0.0.

IPD Potudnie Sp. z
0.0.

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

Nieruchomosci
inwestycyjne

WR1K/00208499/2;
WR1K/00121395/9

WR1S/00037134/3;
WR1S/00037133/6

WA1L/00049687/7;
WA1L/00049352/0

5130

97 683

20 684

5865

10 829

1480

DEVELOPMENT

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

Nieruchomos¢ sktadajaca sie z 56 dziatek z przeznaczeniem
pod zabudowe jednorodzinng i blizniaczg oraz ustugi
wspierajace (MPZP). Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 15
km w kierunku potudniowo-zachodnim od centrum
Woroctawia. Na terenie spotka zrealizowata | etap projektu
obejmujacy 16 domoéw jednorodzinnych oraz 15 doméw
realizowanych przez indywidualnych inwestoréw. Obecnie
nie sg planowane dalsze etapy, realizowana jest sprzedaz
poszczegdlnych dziatek dla inwestoréw indywidualnych.

Nieruchomos¢ zlokalizowana okoto 40 km od Warszawy,
bezposrednio nad zalewem Zegrzyriskim. MPZP przewiduje
mozliwos¢ zabudowy mieszkaniowej i rekreacyjnej. Spotka
prowadzi dziatania zwigzane z pozyskaniem nabywcy na ten
teren

bd.

bd.

bd.
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Tabela 5

Nieruchomosci w Warszawie

Wartosé w Szacowana
Numer ksiegi powierzchnia sprawozdaniu Bl eI wartos¢ na 1
wieczystej [m?] skonsolidowanym m? PU
[tys. zt] [z1]

Spotka Witasciciel/uzytkowni el

i lokalizacja gruntu k wieczysty

sprawozdaniu
skonsolidowanym

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng - Il etap projektu Living Point Mokotéw. W
ramach etapu Il powstang 172 lokale o tacznej powierzchni
uzytkowej ok. 7 650 m? powierzchni. Obecnie realizowany
jest | etap projektu, realizacja etapu Il planowana jest od
czwartego kwartatu 2016 roku.

Warszawa, ul. Mieszkania IX VD Sp.

Konstruktorska 9 z 0.0. Sp.k. 1448

Zapasy WA2M/00144079/6 3881 11077

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowg
wielorodzinng. Spoétka jest w trakcie uzyskiwania PnB. W
ramach projektu zaplanowano realizacje 57 lokali o tacznej
powierzchni uzytkowej ok. 3 533 m2 powierzchni.
Rozpoczecie realizacji projektu planowane jest na Ill kwartat
2016 roku.

Mieszkania XV VD Sp.

z0.0. Sp.k. 1512

Warszawa, Dom Saski Zapasy 2 685 5343

Nieruchomos¢ z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowa
wielorodzinng. Spdtka zabezpieczyta nieruchomosé w
styczniu 2016 roku. Zgodnie z opracowang koncepcja

Zapasy 6341 23287 zagospodarowania planuje sie realizacje 200 lokali o tacznej
powierzchni uzytkowej ok. 10 500 m2 powierzchni.
Rozpoczecie realizacji projektu planowane jest na IV kwartat
2016 roku.

Warszawa, dolny Mieszkania XVI VD
Mokotow Sp. z0.0. Sp.k.
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3. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA DZIALALNOSCI GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT

3.1. Ryzyko zwigzane z koncentracjg $wiadczenia ustug jedynie na rzecz spétek z Grupy
Vantage

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

3.2. Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng w kraju

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

3.3. Ryzyko zwigzane z nieterminowymi zaptatami

W zwigzku z ewentualnymi opdznieniami ptatnosci przez kontrahentéw istnieje ryzyko, ze w zwigzku
z koniecznoscig wykorzystania obcych zrddet finansowania mogg wzrosngc¢ koszty finansowe, co mogtoby
mieé negatywny wptyw na sytuacje Spotki.

3.4. Ryzyko zwigzane ze zrealizowaniem zabezpieczen na aktywach Spétki

Spétka ustanowita na rzecz bankow kredytujacych projekty deweloperskie zabezpieczenia, miedzy innymi w
postaci zastawow rejestrowych na udziatach i akcjach w spétkach z Grupy Vantage oraz hipotek na
nieruchomosciach bedgcych wtasnoscig bgdz w uzytkowaniu wieczystym Spotki. Spétka zwraca uwage na fakt,
iz pomimo ze w chwili obecnej zobowigzania sptacane sg terminowo, Spétka nie moze zagwarantowag, iz w
przysztosci sptaty beda realizowane przez Spétke w terminie. W konsekwencji banki mogg by¢ uprawnione
do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych z ustanowionymi
zabezpieczeniami na obcigzonych sktadnikach majatkowych. Stan taki mégtby utrudni¢ Spétce mozliwosc
prowadzenia dziatalnosci na zaktadanym poziomie, co w konsekwencji moze mieé¢ negatywny wptyw na
sytuacje finansowa Spotki.

3.5. 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 Spoétka kapitatowo oraz podmiotami
zaleznymi od gtdwnych 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 majgce na celu
optymalizacje podatkowg dziatalnosci Grupy Vantage. Z uwagi na przepisy podatkowe dotyczace warunkdéw
transakcji zawieranych przez podmioty powigzane, w tym w szczegdlnosci stosowanych w tych transakcjach
cen (ceny transferowe) oraz wymogow dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich transakcji, nie mozna
wykluczyé, iz Grupa moze by¢ przedmiotem kontroliiinnych czynnosci sprawdzajgcych podejmowanych przez
organy podatkowe w powyzszym zakresie. Ryzyko, jakie sie w zwigzku z tym pojawia dla Spétki oraz
podmiotdw z Grupy Vantage, zwigzane jest z brakiem rozrdznienia w polskim prawie podatkowym, a takze w
praktyce dziatania organdw podatkowych i sagdéw administracyjnych, koncepcji ,planowania podatkowego”
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rozumianego jako podejmowanie dziatan mieszczacych sie w granicach prawa, majgcych na celu zmniejszenie
obcigzen podatkowych, od dziatania na granicy prawa badz to wykraczajgcego poza ramy prawne majgcego
na celu tylko i wytgcznie omijanie przepisow zakwestionowanie przez organy podatkowe transakcji
realizowanych z udziatem podmiotéw powigzanych, w tym ich podatkowych. Ewentualne warunkéw
cenowych, terminéw ptatnosci, celowosci lub innych warunkéw takich transakcji, wiaczajagc w to takze
transakcje zwigzane z realizacjg praw z akcji Spotki, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacjg finansowg
Spotki.

3.6. Ryzyko cen nieruchomosci mieszkaniowych oraz cen gruntéow

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 zanotowaé obnizenie wyniku finansowego na skutek przeszacowania wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych oraz spadek marzy na dziatalnosci deweloperskiej. W celu zabezpieczenia
odpowiedniej ilosci gruntu pod przyszte mieszkaniowe projekty deweloperskie Grupa posiada tzw. bank
ziemi. Zatamanie sie cen gruntéw wptynetoby na obnizenie sie wartosci gruntéw juz posiadanych przez Sp 6tke
i koniecznos¢ realizacji projektow przy uwzglednieniu wyzszych kosztow gruntu w stosunku do firm
konkurencyjnych realizujgcych projekty na gruntach nabywanych na biezagco w cenach rynkowych. Tym
samym Grupa realizowataby relatywnie nizsze marze na projektach prowadzonych z wykorzystaniem gruntu
nabytego po wyzszych cenach.

3.7. Ryzyko zwigzane z ograniczong liczbg Generalnych Wykonawcow i ich sytuacjg
finansowag

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

3.8. 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 sg, ze swej istoty,
obarczone okreslonym ryzykiem. Woystgpienie jakiegokolwiek ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig
deweloperskag 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. Wystgpienie kazdej z
powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

3.9. Ryzyko zwigzane z cykliczno$cig na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cyklicznos¢. W zwigzku z tym liczba corocznie
oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci miedzy innymi od: ogdlnych czynnikéw
makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci
finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego popytu jest
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wzrost marzy deweloperdow oraz wzrost liczby nowych projektéow. Ze wzgledu na czas trwania procesu
inwestycyjnego, istnieje ryzyko, ze po ukornczeniu projektu rynek bedzie nasycony i deweloper nie bedzie w
stanie sprzedaé mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos¢ rynku moze mieé istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, ptynnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy.

4. TRANSAKCJE ZAWARTE PRZEZ SPOtKE ORAZ SPOtKI Z GRUPY Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Spoétka i spétki z Grupy nie zawieraty
transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych 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 oséb prawnych. Zalegte zobowigzania/naleznosci na koniec okresu sg nieoprocentowane i rozliczane
gotéwkowo lub bezgotéwkowo.

Przeprowadzone transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawia tabela w punkcie 111.15 Srédrocznego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Vantage.
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lll. Sytuacja finansowa Grupy Vantage Development

1. WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Tabela 6
Bilans Skonsolidowany Grupy Vantage Development na 30 czerwca 2016 r., Aktywa / w Tvs. 2t/

1. Aktywa trwate (suma 1-9) 361 324 52,62% 411435 65,09%
1. Wartosc firmy - 0,00% - 0,00%

2. Wartosci niematerialne 232 0,03% 227 0,04%

3. Rzeczowe aktywa trwate 1363 0,20% 1469 0,23%

4. Nieruchomosci inwestycyjne pracujace 233323 33,98% 239616 37,91%

5. Nieruchomosci inwestycyjne niepracujace 91227 13,29% 135130 21,38%

6. Cvl;:j;ioggzia’ry w jednostkach wycenianych metoda praw 16 441 2.39% 17433 2.76%

7. Pozyczki dtugoterminowe 35 0,01% 30 0,00%

8. Pozostate aktywa 3273 0,48% 2 859 0,45%

9. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15430 2,24% 14 671 2,32%

1. Aktywa obrotowe (suma 1-6) 325 366 47,38% 220 705 34,91%
1. Zapasy 255 005 37,14% 149 048 23,58%

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

3 QEZﬁ\stm‘visansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 29 0,00% 31 0,00%

4. Naleznosci krétkoterminowe 28361 4,13% 10511 1,66%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 39491 5,75% 59 008 9,33%

6. Rozliczenia miedzyokresowe 2480 0,36% 1090 0,17%

Aktywa razem —suma I+ 686690  100,00% 632140  100,00%

Systematyczny rozwdj Vantage Development znajduje odzwierciedlenie w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Spétki. W 2016 Grupa zanotowata ponad 8-procentowy wzrost sumy bilansowej, przy 47%
wzroscie aktywow obrotowych i 12% spadku aktywdw trwatych. Przyczyng tych zmian jest uruchomienie
realizacji projektow na czesci posiadanych nieruchomosci inwestycyjnych niepracujacych oraz nabycie
nowych gruntéw, na ktorych rozpoczeto przygotowania do realizacji projektow.

Zmniejszyta sie takze wartos¢ nieruchomosci pracujgcych - jest to bezposrednio zwigzane ze zbyciem projektu
handlowego Galaktyka (transakcja o wartosci ok. 33 min zt). Jezeli pominiemy wartos¢ tej transakcji, mozna
zauwazy¢ wzrost w tej grupie aktywdéw, wynikajacy z prowadzonych zgodnie z harmonogramem prac
budowlanych w inwestycji Zita Etap D oraz A.

Nalezy zaznaczy¢, ze na prezentowang w bilansie wartos¢ posiadanych przez Grupe obiektéw biurowych
istotny wptyw ma ich wycena. Przyjeta metodologia wyceny — metoda dochodowa — powoduje, ze wartos¢
nieruchomosci jest scisle zalezna od wysokosci stawek najmu, jakie sg uzyskiwane na rynku oraz kursu
EUR/PLN z uwagi na denominacje czynszow w tej walucie.
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Wsrdéd  pozycji  aktywédw obrotowych najwiekszy wptyw na ich wzrost ma pozycja zapasow,
w ktérej obok przyrostu wartosci realizowanych projektéw, znaczacg czesé stanowig grunty, na ktérych bedg
realizowane przyszte przedsiewziecia mieszkaniowe. Dziatania w pierwszym potroczu 2016 spowodowaty
zmniejszenie poziomu gotéwki, ktéra w czesci zostata wydana na aktualnie prowadzone procesy inwestycyjne
oraz zakup nowych dziatek.

Ponizszy wykres przedstawia zmiany w strukturze aktywow trwatych i obrotowych w latach 2014-2016

Wykres 1

100%

||
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H aktywa obrotowe L1 aktywa trwate

W | pétroczu 2016 w roku zmienita sie strukture aktywéw na korzys¢ aktywow krotkoterminowych.
Sprzedaz projektu Galaktyka oraz transfer znaczacej czesci gruntéw inwestycyjnych do projektow
budowlanych ma na celu przyspieszenie obrotu posiadanymi srodkami.

Tabela 7
Bilans Skonsolidowany Grupy Vantage Development na 30 czerwca 2016 r., Pasywa / W TYs. Zt/

KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA 30.06.2016 m 31.12.2015 m

I.  Kapitat wiasny (suma 1-2) 331301 48,25% 337438 53,38%
1. Kapitat wtasny jednostki dominujacej: 331301 48,25% 337438 53,38%

1.1 Kapitat podstawowy 38713 5,64% 38713 6,12%

1.2 Zyski zatrzymane 291091 42,39% 287211 45,43%

1.3 Inne skumulowane catkowite dochody (1 242) -0,18% (483) -0,08%

1.4 Wynik finansowy za rok obrotowy 2739 0,40% 11997 1,90%

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

Il. Zobowigzania dtugoterminowe (suma 1-7) 239470 34,87% 260 746 41,25%
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3342 0,48% 4438 0,70%

2. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 107 073 15,59% 92 164 14,58%

3. Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 39 246 5,72% 38 750 6,13%

4. Rezerwy dtugoterminowe 1159 0,17% 938 0,15%

5. Obligacje dtugoterminowe 85010 12,38% 104 708 16,56%

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

7. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 3640 0,53% 5598 0,89%

lll. Zobowigzania krétkoterminowe (suma 1-6) 115919 16,88% 33 956 5,37%
1. Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 995 0,14% 3877 0,61%

2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 1904 0,28% 1804 0,29%

3. Rezerwy krétkoterminowe 966 0,14% 1768 0,28%

4. Obligacje krétkoterminowe 30789 4,48% 678 0,11%
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5. Przedptaty na zakup lokali 39588 5,77% 6 832 1,08%
6. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 41677 6,07% 18 997 3,01%
Pasywa razem — suma I+lI+l11 686 690 100,00% 632 140 100,00%

Rozwdj Grupy finansowany jest poprzez emisje obligacji oraz zacigganie kredytéw celowych na poszczegdlne
projekty inwestycyjne. W pordéwnaniu do stanu na koniec roku 2015 spodtka zwiekszyta swoje zadtuzenie z
tytutu kredytéw poprzez uruchomienie kolejnych transz na finansowanie prowadzonych inwestycji.
Dodatkowo ze wzgledu na strukture wiekowa obligacji, papiery o wartosci ponad 30 min ztotych zostaty
przeniesione do grupy zobowigzan krétkoterminowych. Zwiekszyty sie réowniez zobowigzania wobec
generalnych wykonawcow z tytutu prowadzenia projektow inwestycyjnych.

Dtug netto (zobowigzania z tytutu leasingu, kredytéw i wyemitowanych obligacji, pomniejszone o stan
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw) wynidst 225 min zt, a wskaznik dtugu netto do kapitatéw wtasnych
wyniost 0,68 (wobec 0,54 na koniec 2015 roku). Obecna sytuacja spowodowana jest wysokim stanem
srodkéw klientow oczekujgcych na zwolnienie ich z rachunkdéw powierniczych (ponad 39 min zt) oraz
chwilowym zwiekszeniem sie zobowigzan wobec generalnych wykonawcéw z powodu szczytu sezonu
budowlanego oraz statusow inwestycji (20 min zt). W opinii Zarzadu struktura pasywéw Grupy jest
dopasowana do realizowanych przez nig projektéw (aktywow), a stan Srodkéw pienieznych pozwala na dalszy
rozwoj.

Ponizej wykres pokazujacy zmiane w strukturze zrédet finansowania w latach 2013-2016
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Znaczacy wzrost zobowigzan krétkoterminowych w poréwnaniu do korica roku 2015 wynika ze szczytu sezonu
budowlanego oraz z przekwalifikowania czesci obligacji z dtugo do krétkoterminowych.

Na biezgce zobowigzania, zwigzane z realizacjg zadan deweloperskich, sktadaja sie gtéwnie zobowigzania
wobec generalnych wykonawcéw na poszczegdlinych budowach, wynikajgce z uzgodnionych termindow
ptatnosci za roboty budowane oraz kwot zatrzymanych na poczet nalezytego wykonania kontraktéw. Na
dzien 30 czerwca 2016r. wyglgdajg one nastepujaco:
dla przedsiewziecia Promenady Zita, Dgbrowskiego 40 oraz Nowy Gaj zobowigzania wobec Erbud S.A. w
wysokosci 16,14 miIn zt brutto przy obrotach za rok 2016 w wysokosci 38,37 min zt.
dla przedsiewziecia Promenady Wroctawskie etap IV zobowigzania wobec Aldesa Construcciones S.A. w
wysokosci 4,8 min zt brutto przy obrotach za rok 2016 w wysokosci 15,5 min zt.
dla przedsiewziecia Centauris etap IlI-V oraz Living Point Mokotédw zobowigzania wobec Karmar S.A. w
wysokosci 8,5 min zt brutto przy obrotach za rok 2016 w wysokosci 20,2 min zt.
dla przedsiewziecia Patio House zobowigzania wobec Firma Budowlana Antczak Marek sp. z 0.0. w
wysokosci 201 tys. zt. brutto przy obrotach za rok 2016 w wysokosci 1 112 tys. zt.
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2. WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH

DOCHODOW

Tabela 8
Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatowej Vantage Development S.A. z catkowitych dochodow za

6 miesiecy 2016 roku /w Tvs. zt/

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

A.

G.

H.

Przychody ze sprzedazy (suma I-lll)
I. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych
Il.  Przychody ze sprzedazy lokali
Ill. Pozostate przychody
Koszt wiasny sprzedazy (suma I-1l)
I.  Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych
Il. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali
Ill. Pozostate koszty
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A+B)
I. Koszty sprzedazy
Il. Koszty ogdlnego zarzadu
Zysk (strata) ze sprzedazy (C+lI+l1)
I Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych
pracujacych do wartosci godziwej
Zysk (strata) ze sprzedazy po uwzglednieniu przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych pracujacych (D+l)
I.  Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Il. Pozostate przychody operacyjne
1. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych niepracujacych
2. Inne przychody operacyjne
Ill. Pozostate koszty operacyjne
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
2. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych niepracujacych
3. Odpisy aktualizujace aktywa
4. Inne koszty operacyjne
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+1+11+l11)
I.  Przychody finansowe
1. Odsetki
2. Aktualizacja wartosci inwestycji
3. Inne
Il. Koszty finansowe
1. Odsetki
2. Strata ze zbycia inwestycji
3. Aktualizacja wartosci inwestycji
4. Inne
Il. Udziat w zysku / stracie jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci
2Zysk (strata) brutto (F+I+11+11)
I. Podatek dochodowy (suma 1-2)
1. Cze$c biezaca
2. Czes¢ odroczona
Zysk (strata) netto (G+l)

80,64%
20,47%
115,15%
-1,26%
88,41%
21,17%
106,14%
35,23%
60,62%
49,49%
-26,21%

142,77%

889,46%
-98,00%
-98,00%
-86,87%

-87,88%
367,97%
-77,80%
-74,85%
-100,00%
-92,70%
19,30%
15,41%

614,63%
126,36%
426,05%

01.01.2016 - 01.01.2015 -
36 950 20 455
7226 5998
28553 13271
1171 1186
(27 764) (14 736)
(2 284) (1 885)
(23 553) (11 426)
(1927) (1 425)
9186 5719
(4 238) (2 835)
(2 413) (3 270)
2535 (386)
2066 851
4601 465
66 -
34 1702
34 1702
(157) (1196)
(12) -
(145) (1196)
4544 971
135 608
128 509
- 3
7 9%
(3913) (3 280)
(2 748) (2381)
(105) -
(3) >
(1057) (899)
508 (102)
1274 (1 803)
1465 205
(292) (129)
1757 334
2739 (1598)

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w pierwszym pétroczu 2016 roku wyniosty 36,9 min zt, co w

poréwnaniu do wyniku pierwszego pétrocza 2015 roku daje wzrost o ponad 80%. Tak znaczacy wzrost byt

przede wszystkim efektem wyzszych wptywdw, osiggnietych ze sprzedazy mieszkan, jak i wzrostu wptywéw

uzyskiwanych z najmu powierzchni w obiektach komercyjnych. Vantage wdraza strategie dywersyfikacji
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przekazan na przestrzeni roku. Dziatania te maja na celu poprawienie obstugi klientéw przy zachowaniu tych
samych zasobéw kadrowych. Wzrost przychoddw z tytutu operacji przekazywania lokali (pozwalajgcego na
zaksiegowanie przychoddéw ze sprzedazy) w stosunku do analogicznego okresu w roku 2015 wynosit 15 282
tys. zt (+115,2%), natomiast wzrost przychoddw z tytutu najmu powierzchni komercyjnych wynosit 1 228 tys.
zt (+20,5%). Szczegdtowy opis struktury sprzedazy pierwszego poétrocza 2016 roku przedstawiony zostat w
punkcie Il niniejszego sprawozdania.

Wzrostowi przychodéw towarzyszyt wolniejszy przyrost kosztéw wtasnych sprzedazy, odpowiednio kosztéw
sprzedazy lokali 0 49,5% i spadek kosztow ogdlnego zarzadu o 26,2%. Powodem nizszego wzrostu kosztow
wytworzenia, niz wzrostu przychododw jest wzrost skali dziatalnosci. Po uwzglednieniu kosztéw sprzedazy i
kosztédw ogdlnego zarzadu, skonsolidowany zysk brutto ze sprzedazy za | pétrocze 2016 roku zamknat sie
kwotg 2 535 tys. zt, wobec 386 tys. zt straty w poréownywalnym okresie roku poprzedniego.

Zysk ze sprzedazy z uwzglednieniem ujawnienia wartosci przeszacowan obiektéw komercyjnych wyniést 4
601 tys. zt. wobec 465 tys. zt w analogicznym okresie roku ubiegtego. Efektem dziatalnosci operacyjnej Grupy
Kapitatowej jest ponad czterokrotny wzrost wyniku operacyjnego w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

Spotka w analizowanym okresie nie dokonywata dziatan w obszarze przeszacowan nieruchomosci
niepracujgcych i w zwigzku z tym pozostate koszty i przychody operacyjne nie majg znaczgcego wptywu na
zysk z dziatalnosci operacyjne;j.

Po uwzglednieniu odsetek i podatkéw Grupa Kapitatowa osiggneta wzrost zysku brutto do poziomu 1 274
tys. zt, w porédwnaniu do straty w wysokosci -1 598 tys. zt w pierwszym potroczu 2015 roku.

3. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY

3.1. WSKAZNIKI PLYNNOSCI | WSKAZNIKI ZADtUZENIA

Pomimo zauwazalnej zmiany struktury finansowania Grupy Vantage Development, wszystkie wskazniki
zadfuzenia pozostajg na bezpiecznym poziomie. W roku 2016 Grupa Kapitatowa odnotowata obnizenie
wskaznika biezgcej ptynnosci w wyniku planowanego zaangazowania wolnych srodkéw w zakupy nowych
gruntow. Zmiana wartosci ptynnosci szybkiej jest skutkiem uruchomienia duzej liczby projektéw budowlanych
i przekazania do zapasow, jako czesci projektow inwestycyjnych, wartosci zwigzanych z nieruchomosciami
niepracujgcymi. Poziom zadtuzenia ogdlnego wzrdst do 52% gtéwnie po zwiekszeniu dziatan operacyjnych w
zakresie budowlanym, jak réwniez odroczonych ptatnosci za grunty. Grupa Vantage kontynuuje zwiekszanie
udziatu kapitatéw obcych w finansowaniu dziatalnosci, zachowujgc bezpieczny margines zadtuzenia.

Tabela 9
Ptynnosci - biezacy Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe 2,81 6,50
Ptynnosci - szybki (Aktywa obrotowe - Zapasy) / Zobowigzania krétkoterminowe 0,61 2,11

Ogdlnego poziomu

.. Zobowigzania razem /Aktywa ogétem *100% 51,75% 46,62%
zadtuzenia
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Pokrycia aktywéw kapitatem

i 3 * 0, 0 0
wtasnym Kapitat wtasny / Aktywa ogétem *100% 48,25% 53,38%

(zobow.-nalezn.-pozyczki-sr.pieniezne-wpt.klient.) / Aktywa ogdétem

0 o,
*100% 36,10% 32,14%

Wskaznik zadtuzenia netto

3.2. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Tabela 10
Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Vantage Development S.A.

Marza zysku brutto ze sprzedazy

(w %) Zysk brutto ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy *100% 22,70% 26,07% 24,86%
0
Marza zysku.brlftto z dziatalnosci Zysk z dziatalnosci operaiyjnej / Przychody ze sprzedazy 18,32% 17,59% 12,30%
operacyjnej (w %) 100%
Marza zysku netto .
Zysk netto / Przychody ze sprzedazy *100% 16,12% 12,58% 7,41%

(w %)

Konsekwentne utrzymywanie wskaznika marzy brutto na poziomie powyzej 20 % wskazuje na stabilng
sytuacje grupy oraz odpowiedni poziom efektywnosci podejmowanych dziatan. Obnizenie wskaznika w
analizowanym okresie wzgledem korica roku 2015 jest wynikiem zmiany struktury przekazywanych lokali oraz
wzrostem opfat za wieczyste uzytkowanie gruntow.

Grupa Vantage Development zakonczyta pierwsze potrocze 2016 z rentownoscig netto na poziomie 7,4 % co
oznacza zwiekszenie o 4337 miIn zt zysku netto w porédwnaniu z pierwszym pétroczem 2015 roku,
spowodowane ono jest wzrostem generowanej marzy ze sprzedazy, a takie dodatnim wynikiem
przeszacowania nieruchomosci.

Tabela 11
Rentownosc sprzedazy w 2016 roku

Struktura Marza
Przychody . Koszty bezposrednia
przychodéw .
na sprzedazy
tys' # tys' # tvs. i

Promenady Wroctawskie etap Il 9215 33% (7 995) 1220 13%
Promenady Wroctawskie etap IlI 8038 28% (6 354) 1683 21%
Patio House 10961 39% (8474) 2487 23%
wyniki razem 28214 100% (22 824) 5390 19%
Centauris II* 14 368 100% (11 689) 2680 19%

* uwzgledniono 50% wartosci inwestycji, zgodnie z udziatem Grupy Kapitatowej Vantage Development w projekcie
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Tabela 12
Zestawienie rentownosci projektéw, narastajgco

\ETvZ]
Struktura . n
Przychody . bezposrednia na
przychodéw .
sprzedazy
tys. i tys. i tys. i

Promenady Wroctawskie etap Il 61483 48% (49 242) 12 241 20%
Promenady Wroctawskie etap Il 51568 41% (39 543) 12 026 23%
Patio House 13 849 11% (10 658) 3191 23%
wyniki razem 126 901 100% (99 443) 27 458 22%
Centauris III* 37490 100% (30858) 6632 18%

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

Pierwsza potowa roku 2016 pozwolita na utrzymanie rosngcej wartosci marz na poziomie bliskim 20%.
Poréwnujac zdarzenia okresowe i narastajgco zauwazalne jest, ze pozostajgce na koniec inwestycji lokale
generujg coraz mniejszg marze.

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

W | pétroczu 2016r. nie wystgpity nietypowe zdarzenia, ktére miaty wptyw na wynik z dziatalnosci.

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

Spétka nie publikowata jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw finansowych na 2016 rok.

6. INFORMACIE O ZASADACH PRZYJETYCH PRZY SPORZADZANIU SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA ZA | POLROCZE 2016 ROKU

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa i dla petnego zrozumienia sytuacji
finansowej i wynikow dziatalnosci Grupy Kapitatowej powinno by¢ czytane wraz ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Vantage Development za rok zakonczony 31 grudnia 2015
roku.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sg spdjne z zastosowanymi przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku, za wyjatkiem zastosowania nowych standardow
rachunkowosci, ktére weszty w zycie.
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Zasady sporzgdzania skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2016r. zostaty
szczegotowo opisane w rozdziale 11l skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze
2016.

7. OCENA SYTUACJI FINANSOWEJ | EWENTUALNYCH ZAGROZEN

W ocenie Zarzadu Grupa Vantage Development znajduje sie obecnie w bardzo dobrej sytuacji finansowe;.
Dostepne S$rodki oraz bezpieczne wskazniki zadtuzenia umozliwiajgce pozyskanie nowych Zrodet
finansowania, zapewniajg Grupie mozliwos¢ realizacji kolejnych projektéw inwestycyjnych. Zgodnie z
zatozeniami bedg one finansowane ze sSrodkéw wtasnych Spotki oraz spotek z Grupy, jak rowniez z kredytow
bankowych czy emisji dtuznych papieréw wartosciowych.

W pierwszym potroczu 2016r. w Spodtce i w spétkach z Grupy nie wystgpity zdarzenia istotne dla oceny sytuacji
finansowej, ktére mogtyby negatywnie wptyngé na mozliwosé realizacji zamierzen inwestycyjnych
w kolejnych okresach.

IV. Informacje dodatkowe dotyczace oceny sytuacji finansowej
spotek Grupy Vantage Development

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

W okresie objetym sprawozdaniem w Grupie Kapitatowej nie nastgpito zadne wypowiedzenie umow
dotyczacych kredytow i pozyczek udzielonych w latach poprzednich oraz w 2016 roku.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy pozyczek -z
podmiotami zewnetrznymi:

umowa pozyczki z dnia 18.04.2016 r. zawarta pomiedzy spotkami BNM — 3 sp. z 0.0. a Centauris Il
IPD Invest spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. na kwote 2.500.000,00 zt.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 roku w Grupie zawarto nastepujgce umowy kredytowe
z podmiotami zewnetrznymi:

Tabela 13

UMOWY ZAWARTE W OKRESIE OD 01. 01.2016r. DO 30.06.2016r.

Kwota

wynikajaca z
umowy w tys.
ztotych

Oprocentowanie Termin sptaty

Umowa kredytowa nr U0003067800999 o kredyt

nieodnawialny na finansowanie biezacej

dziatalnosci z dnia 21.03.2016r., pomiedzy VD 62 100 WIBOR 3M + marza 20 marca 2019
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Mieszkania Xll sp.k. a Alior Bankiem SA
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Umowa kredytowa nr U0003067801087 o kredyt
odnawialny w rachunku kredytowym z dnia
21.03.2016r., pomiedzy VD spétka z ograniczong 5500 WIBOR 3M + marza 20 wrzesnia 2018
odpowiedzialnoscig Mieszkania XII sp.k. a Alior
Bankiem SA

Umowa Kredytowa nr 06 1020 5226 0000 6796
0159 7848 z dnia 31.05.2016r., pomiedzy VD

. . . L . 9 850 2,40% WIBOR 3M 30 wrzesnia 2017
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig
Mieszkania Xl sp.k. a PKO BP SA
Umowa kredytowa nr U0003061463683 limitu
wierzytelnosci z dnia 29.04.2016r., pomiedzy 20000 2,50% WIBOR 3M 28 kwietnia 2018

Finanse VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. a Alior Bankiem SA.

2. AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCIE UDZIELONE | OTRZYMANE PRZEz VANTAGE
DEVELOPMENT S.A. ORAzZ SPOtKI Zz GRUPY VANTAGE DEVELOPMENT W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

AKTYWNE PORECZENIA | GWARANCIJE UDZIELONE PRZEZ VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

Tabela 14

Zobowigzania warunkowe posiadane przez Vantage Development S.A. na dzier 30.06.2016r.

(5] oot warcs | e

Vantage Development zobowigzat sie m.in. do:

- w okresie zabezpieczenia do wspierania Kredytobiorcy w
realizacji Umowy kredytu i Projektu

- wspierania Kredytobiorcy w realizacji Umowy Kredytu w
zwigzku z Przypadkiem Naruszenia w zakresie, w jakim ta
realizacja jest uzalezniona od woli Sponsora

- w przypadku przekroczenia Kosztéw Budowy, Sponsor lub
inna spdtka z Grupy Kapitatowej zawrze z Kredytobiorca
odpowiednie umowy pozyczki i udzieli pozyczek w celu
pokrycia przez Kredytobiorce wszelkich kosztéw wyniktych w
zwigzku z Przekroczeniem Kosztéw Budowy, ujetych w
Budzecie Projektu.

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy PKO BP SA
07.06.2016r. jako Bankiem, Vantage’Developme.nt SA, jako
1 sponsorem oraz VD spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Mieszkania XI sp.k. jako
kredytobiorca.

Dodatkowo, po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego, w dniu 13.07.2016r. zawarta zostata Umowa
poreczenia pomiedzy Vantage Development S.A. jako Poreczycielem a FSMnW Wroctaw sp. z 0.0. jako
Wierzycielem i Promenady VII VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jako Dtuznikiem.

W okresie | pétrocza 2016 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Emitent oraz jednostki od niego

zalezne nie udzielaty gwarancji ani poreczen kredytu lub pozyczki - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta
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3. INFORMACIJA O RYZYKACH ZWIAZANYCH Z INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktorych korzystajg spoétki Grupy, nalezg kredyty bankowe, umowy
leasingu finansowego i operacyjnego, obligacje oraz udzielane i otrzymane w spétkach Grupy pozyczki.
Gtéwnym celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢ Grupy.
Spotki Grupy posiadajg rowniez aktywa finansowe, takie jak naleznosci z tytutu dostaw i ustug, srodki
pieniezne i depozyty krotkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych stosowanych w spoétkach
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 omdwione ponizej.

Ryzyko stopy procentowej

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

W okresie sprawozdawczym w celu zabezpieczenia pfatnosci odsetek z tytutu kredytéw spétki Grupy
stosowaty miedzy innymi instrumenty pochodne (IRS). Szczegdty dotyczace zawartych przez Grupe transakcji
zabezpieczajgcych ryzyko stopy procentowej na 30 czerwca 2016 roku zostaty opisane w pkt 111.12
Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

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

Tabela 15
T oty s ik nmsowy |
30 czerwca 2016 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 672
Pasywa zmiennoprocentowe (2421)
30 czerwca 2015 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 563
Pasywa zmiennoprocentowe (2 164)
Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie na szczeblu catej Grupy. Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku
srodkow pienieznych iich ekwiwalentéw oraz depozytdw w bankach i instytucjach finansowych, a takze
zaangazowania kredytowego w odniesieniu do klientéow — co obejmuje réwniez nierozliczone naleznosci i
zobowigzania do zawarcia transakgji.

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

Grupa osigga przychody z najmu powierzchni. Przychody z tych transakcji osiggane s3 w walucie EUR, co
naraza Grupe na ryzyko zmiany kursu walutowego. W celu zabezpieczenia ryzyka walutowego Grupa zacigga
zobowigzania z tytutu kredytu w walucie, w ktérej otrzymuje przeptywy pieniezne z najmu, dazac do jak
najlepszego zblizenia termindéw ptatnosci rat kredytu i planowanych przeptywdéw z najmu i sprzedazy
budynku. W ten sposéb Grupa zmniejsza ryzyko walutowe, poniewaz zmiany kursu walutowego wywierajg
réwnoczesny i przeciwstawny wptyw na wycene i ptatnosci z tytutu kredytu oraz na planowane przeptywy
pieniezne.

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

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko utraty lub zachwiania ptynnosci finansowej przy pomocy narzedzia do okresowego
planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i
aktywoéw finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest
utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie ze zrédet
finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne, pozyczki, obligacje, leasing. Na dziert 30 czerwca 2016 roku
92 % faktycznego zaangazowania kredytowego Grupy stanowi zadtuzenie wobec mBanku Hipotecznego SA,
8% to zadtuzenie wobec Alior Bank S.A. Grupa posiada réwniez, jeszcze nie wykorzystane, umowy kredytowe
na finansowanie projektéw w banku PeKaO S.A. oraz PKO B.P. S.A. co zapewnia Grupie stabilne i zréznicowane
zrodta finansowania. W umowach kredytéw i pozyczek wystepujg klauzule méwigce o wczesniejszej sptacie
w przypadku pogorszenia sytuacji finansowej spétek. Wskazniki finansowe okreslajgce zdolnos¢ do sptaty
zobowigzan dla Grupy sg na bezpiecznym poziomie.

Na dzieri 30 czerwca 2016 roku w terminie do 1 roku do sptaty przypada 1% wartosci nominalnej zaciggnietych
przez Grupe kredytow.

Ryzyka finansowe w podziale na kategorie aktywow finansowych i zobowigzan
finansowych

Aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe z wyjgtkiem naleznosci i zobowigzan pozostatych narazone
s3 na ryzyko stopy procentowej.

Naleznosci s3 wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujace. Zobowigzania pozostate sg wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych. Z uwagi
na krotkie terminy ptatnosci naleznosci i zobowigzan, w ich przypadku efekt dyskonta bytby nieistotny. W
zwigzku z powyzszym naleznosci i zobowigzania pozostate nie s3 narazone na ryzyko stopy procentowe;.
Pozyczki i naleznosci narazone sg na ryzyko kredytowe.
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4. EMISIA, WYKUP ORAZ SPLATA NIEUDZIALOWYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM

Wykres 3 — struktura zapadalnosci zadtuzenia
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H kredyty i obligacje

1

W ocenie spoétki rok 2016 na rynku obligacji to dla emitentéw dobry okres. Zwiekszyty sie zasoby wolnych
srodkéw u inwestorow, do tego w obliczu niskich stdp procentowych inwestorzy poszukiwali alternatywnych
dla lokat bankowych czy obligacji skarbowych mozliwosci inwestycyjnych. Wptyneto to na poprawe
warunkow emisji w trzech gtdwnych aspektach:
koszty — w porédwnaniu 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,
okres emisji — pierwsze emisje dokonywane przez Grupe przewidywaty terminy wykupu w okresie 2 i 3
lat. Emisja uplasowana w roku 2016 roku miata terminy wykupu 3,5 roku,
zabezpieczenie — inwestorzy nabrali wiekszego zaufania do branzy deweloperskiej, przez co tatwiej byto
plasowac rowniez obligacje niezabezpieczone, co dato Grupie znacznie wiekszos¢ elastycznosc z uwagi na
brak koniecznosci zamrazania aktywow.

4.1. Emisja obligacji

W dniu 8 lutego 2016 roku Spotka wyemitowata 100.000 niezabezpieczonych obligacji serii oznaczone;j literg
M, niemajgcych formy dokumentu (dalej zwanych ,,Obligacjami”), o wartosci nominalnej 100,00 (sto) ztotych
kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 10 000 000,00 zt (dziesie¢ miliondw ztotych), oprocentowanych
wedtug stopy procentowej WIBOR 6M powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do dnia 22
wrzesnia 2019 roku, liczac od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej Obligacji réwnej
wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu 25 lutego 2016 roku Spétka dokonata przydziatu obligacji o
wartosci 10 000 000,00 zt (dziesie¢ milionéw ztotych).

Emisja Obligacji miata charakter emisji prywatnej. Emisja obligacji, ze wzgledu na jej wartos¢ nie uzasadniata
przekazania przez Spétke raportow biezacych oraz w ocenie Spotki emisja obligacji nie byta istotna dla
prowadzenia dalszej dziatalnosci przez Spotke i jej Grupe.

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

4.2 Wykup obligacji

W prezentowanym okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca transakcje wykupu obligacji. Natomiast w dniu
21 lipca 2016 r. Zarzad spotki powziagt uchwate, na mocy ktérej postanowit o przedterminowym wykupie z
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dniem 22 sierpnia 2016 r. 13.260 obligacji na okaziciela serii E, o tgcznej wartosci nominalnej 13,26 min zt,
zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDL00044.

4.3. Pozostate informacje dotyczace obligacji

Z wyjatkiem wyzej opisanej transakcji, w prezentowanym okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca inne
transakcje: emisji, wykupu oraz sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych
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Dodatkowe informacje o strukturze organizacyjnej Grupy
Vantage Development

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ VANTAGE W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM:

Zakonczenie czynnosci likwidacyjnych spétki Centauris BIS sp. z 0.0
W dniu 31 grudnia 2015 roku likwidatorzy zakonczyli dziatania likwidacyjne spotki Centauris BIS sp. z
0.0. Spétka zostata wykreslona z rejestru w dniu 17 lutego 2016 roku.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki PRW sp. z 0.0.

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 facznej wartosci nominalnej 188.800.000,00 zt, nalezgcych do spétki VD
Il sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, za wynagrodzeniem, pochodzgcym z umarzanych udziatow.

Przeksztatcenie spotki Promenady Epsilon spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia w
spotke Epsilon VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 3 grudnia 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow podjeto uchwate o
przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spétki komandytowo - akcyjnej
w spotke komandytowaq. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru w dniu 1 lutego 2016 roku.

Likwidacja spétki Finanse VD Il spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

W dniu 1 lutego 2016 roku wspdlnicy spotki Finanse VD Il spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.
k. podjeli uchwate o rozwigzaniu spétki i otwarciu likwidacji. Likwidatorzy zakonczyli postepowanie
likwidacyjne w dniu 26 lutego 2016 roku. Spotka zostata wykreslona z rejestru w dniu 22 kwietnia 2016
roku.

Przeksztatcenie spotki VD IV sp. z o0.0. w spotke VD IV PRW spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp. k.

W dniu 29 lutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o
przeksztatceniu spoétki zorganizowanej w formie organizacyjno-prawnej spoétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke komandytowa. Przeksztatcona spdtka zostata wpisana do rejestru w dniu
10 marca 2016 roku.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spétki VD Retail Il sp. z 0.0.

W dniu 5 kwietnia 2016 roku, Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS,
dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki VD Retail Il sp. z 0.0. z kwoty 500.000 ztotych
do kwoty 1.000.000 ztotych. Wszystkie nowoutworzone udziaty objat Emitent.

Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki Promenady Epsilon VD sp. z o.0.

W dniu 20 kwietnia 2016 roku, Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS,
dokonat wpisu obnizenia kapitatu zaktadowego spétki Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. z kwoty 7.144.500
ztotych do kwoty 610.900 ztotych.
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Podwyiszenie kapitatu zaktadowego spétki VD ER sp. z o0.0.

W dniu 21 kwietnia 2016 roku, S3d Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS,
dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki VD ER sp. z 0.0. z kwoty 1.161.500 ztotych do
kwoty 1.193.500 ztotych. Wszystkie nowoutworzone udziaty objat Emitent.

Sprzedaz udziatéw spétki VD Retail I
W dniu 28 kwietnia 2016 roku, w wykonaniu Przedwstepnej Warunkowej Umowy Sprzedazy Emitent
zawart z podmiotem spoza Grupy Emitenta Umowe Sprzedazy 100% udziatéw posiadanych przez
Emitenta w spotce VD RETAIL Il sp. z 0.0,

Likwidacja spotki VD IV PRW spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
W dniu 24 maja 2016 roku z rejestru zostata wykreslona spétka VD IV PRW spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k.

Zmiana firmy spétki VD Il
Od dnia 23 maja 2016 roku spdétka VD |l sp. z 0.0. prowadzi dziatalnos¢ gospodarcza pod firmg VD SERWIS
sp. z 0.0.

Zmiana komandytariusza w spétce Promenady VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k.

W dniu 24 czerwca 2016 roku w miejsce dotychczasowego komandytariusza, tj. Vantage Development
S.A., w spétce Promenady VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k., wstgpita spétka VD SERWIS
sp.z 0.0..

Przeksztatcenie spétki Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. w spotke Promenady Epsilon VD
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.

Po dniu bilansowym, tj. w dniu 6 lipca 2016 roku do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wpisana
zostata spétka: PROMENADY EPSILON VD SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA - sp.k..
Spotka Promenady Epsilon VD spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k. powstata z przeksztatcenia
spotki Promenady Epsilon VD sp. z 0.0., na podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikdw Promenady Epsilon VD sp. z 0.0. z dnia 31.05.2016 r.

Grupa Vantage Development 36



V VANTAGE [

DEVELOPMENT 2016

VI. Dodatkowe istotne informacje dotyczace Vantage
Development S.A. i Grupy Vantage Development

1. KAPITAt ZAKLADOWY, AKCJONARIUSZE
1.1. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Spétki - akcjonariuszami posiadajgcymi posrednio lub bezposrednio co

najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na WZ Spotki na dzierh 10 maja 2016 roku tj. na dzien przekazania raportu
okresowego za | kwartat 2016 r. byli:

Tabela 16
Udziat w kapitale Udziat gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji ML llos¢ gtosow HE sy
zaktadowym WzA
Grzegorz Dzik*, posrednio: 31 262 439 50,07% 31262439 50,07%
- w tym poprzez Nutit A.S. 30507 723 48,86% 30507 723 48,86%
Jozef Biegaj, Sredni : Trade Brid
st B (i) (i g lieeld Wik 12 963 692 20,76% 12 963 692 20,76%
Czechy A.S.**
Nationale-Nederlanden OFE 5675 405 9,09% 5675 405 9,09%

*Pan Grzegorz Dzik jest osobg dominujgcq wobec Nutit A.S., tj. Pan Dzik jest je wiekszosciowym akcjonariuszem oraz petni w niej funkcje
Cztonka Zarzqdu. Jednoczesnie Pan Grzegorz Dzik jest osobqg posrednio kontrolujgcq spétke ARM Finanse sp. z o.0., ktéra posiada 754.716
akcji Emitenta. Tym samym Pan Grzegorz Dzik posiada posrednio tqcznie 31.262.439 akcji Emitenta, ktdre stanowiq 50,07% udziafu w
kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajq do 31.262.439 gtoséw na WZ Spétki i 50,07% udziatu w ogdinej liczbie gtoséw na jej WZ.

** pan Jozef Biegaj jest osobq dominujgcq wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest wiekszosciowym akcjonariuszem oraz petni w spétce
Trade Bridge Czechy A.S. funkcje Cztonka Zarzqdu.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Spoétki akcjonariuszami posiadajgcymi co najmniej 5% ogodlnej liczby
gtoséw na WZ Spétki na dzien przekazania niniejszego raportu byli:

Tabela 17
Udziat w kapitale Udziat gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji AR llos¢ gtosow HE sy
zaktadowym WzA

Grzegorz Dzik*, posrednio: 31448 131 50,37% 31448 131 50,37%
- w tym poprzez Nutit A.S. 30693 415 49,16% 30693 415 49,16%
Jozef Biegaj, Sredni : Trad

H EHREE Al s s el 12 963 692 20,76% 12 963 692 20,76%
Bridge Czechy A.S.**

Nationale-Nederlanden OFE 5675 405 9,09% 5675 405 9,09%
Fundusze zarzadzane przez Noble Funds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3618 049 5,79% 3618 049 5,79%

S.A.¥**
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*Pan Grzegorz Dzik jest osobg dominujgcq 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 kontrolujgcq spotke ARM Finanse sp. z 0.0., ktora posiada 754.716
akcji Emitenta. Tym samym Pan Grzegorz Dzik posiada posrednio tqznie 31.448.131 akcji Emitenta, ktdre stanowiq 50,37% udziatu w
kapitale zaktadowym Spdtki oraz uprawniajg do 31.448.131 gtoséw na WZ Spétki i 50,37% udziatu w ogdinej liczbie gtosow na jej WZ.

** pan Jozef Biegaj jest osobq dominujgcq wobec Trade Bridge Czechy A.S. tj. jest wiekszosciowym akcjonariuszem oraz petni w spétce
Trade Bridge Czechy A.S. funkcje Cztonka Zarzgdu.

*** stan na dzieri 31 maja 2016 roku zgodnie z otrzymanym z Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. wykazem akcjonariuszy
uprawnionych do udziatu w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Vantage Development S.A. w dniu 16 czerwca 2016 r.

1.2. Akcje Vantage Development S.A. oraz akcje i udziaty w jednostkach powigzanych,
bedace w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych

Tabela 18
Ponizsza tabela prezentuje stan posiadania akcji VANTAGE DEVELOPMENT S.A. przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji na dzien Liczba akcji na dzien

10.05.2016r. 26.08.2016r.

(dzieni publikacji Nabycie akcji Zbycie akcji (dzien publikacji
raportu za | kwartat niniejszego
2016r.) sprawozdania)
Edward Laufer 0 = = 0
Dariusz Pawlukowicz 40 000 20 000 - 60 000
Tabela 19

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

Liczba akcji na Liczba akcji na

dzien 10.05.2016r. dzien 26.08.2016r.
Rada nadzorcza (dzierh publikacji Nabycie akcji Zbycie akcji (dzierh publikacji
raportu za | kwartat niniejszego

2016r.) sprawozdania)
Grzegorz Dzik* 31.262.439 185 692 - 31.448.131
Jozef Biegaj** 12 963 692 - = 12 963 692
Bogdan Dzik 0 - = 0
Marek Pasztetnik 0 = S 0
Marek Kowalski 0 - - 0
Jakub Dzik*** 8000 - - 8000

* posrednio poprzez Nutit A.S. oraz ARM Finanse Sp. z 0.0. Pan Grzegorz Dzik jest wiekszosciowym akcjonariuszem Nutit
A.S. oraz petni w tej spétce funkcje Cztonka Zarzadu. Jednoczesnie Pan Grzegorz Dzik jest osobg posrednio kontrolujaca
spotke ARM Finanse sp. z 0.0., ktéra posiada 754.716 akcji Vantage Development S.A. Tym samym Pan Grzegorz Dzik
posiada posrednio tgcznie 31.448.131akcji Emitenta, ktére stanowig 50,37% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz
uprawniajg do 31.448.131 gtoséw na WZ Spotki i 50,37% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na jej WZ.

** posrednio poprzez Trade Bridge Czechy A.S. Pan Jézef Biegaj jest wiekszosciowym akcjonariuszem Trade Bridge Czechy
A.S. oraz petni w spoétce funkcje Cztonka Zarzadu. Tym samym Pan Jézef Biegaj posiada posrednio 12.963.692 akcje
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Vantage Development S.A., ktére stanowig 20,76% w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniajg do 12.963.692 gtoséw na
WZ Spétki i 20,76% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na jej WZ.

*** Emitent we wczesniejszych raportach okresowych przez oczywista omytke pisarska nie umieszczat informacji o
akacjach posiadanych przez Pana Jakuba Dzika.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce Vantage Development S.A. nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta.

2. CzYNNIKI, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ
KOLEJNEGO KWARTALU

Do czynnikdéw, ktore w ocenie Vantage Development S.A. mogg mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Spotke
i Grupe Kapitatowg w perspektywie co najmniej kolejnego kwartaty naleza:

CZYNNIKI ZEWNETRZNE:

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

CZYNNIKI WEWNETRZNE:

a) bank ziemi umozliwiajagcy samodzielng realizacje projektéow 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 zarzadcdw nieruchomosci),

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

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

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

W okresie | potrocza 2016 roku nie toczyty sie w stosunku do Spétki lub jednostek zaleznych zadne
postepowania przed organami administracji publicznej, ani inne postepowania sgdowe lub arbitrazowe,
ktérych wartos¢ stanowitaby pojedynczo lub tgcznie co najmniej 10% kapitatow wtasnych Vantage
Development S.A.

4. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC EMITENTA | GRUPY VANTAGE, JAKIE
NASTAPILY PO DNIU 30 cCZERWCA 2016 R.

Po dniu bilansowym wystgpity nastepujgce istotne wydarzenia:

a) W dniu 15 lipca 2016 r. spétka zalezna od Emitenta (Promenady V VD spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.) zawarta porozumienie z Wykonawcg w sprawie rozwigzania umowy
dotyczacej etapu V, pod warunkiem zaptaty przez Wykonawce kwoty 500 tys. ztotych tytutem
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zryczattowanego odszkodowania za niewykonanie umowy przez Wykonawce. Jednoczesnie, w dniu 15
lipca 2016 r. Promenady V VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. powierzyta realizacje V
etapu inwestycji Promenady Wroctawskie spotce Erbud S.A. z siedzibg w Warszawie — na podstawie
umowy nowy wykonawca zostat zobowigzany do catkowitego i kompletnego wykonania budynkdéw
mieszkalnych wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz zagospodarowaniem i uzbrojeniem
terenu. Nakaz rozpoczecia robot zostat wydany wraz z zawarciem umowy. Wartos¢ umowy wynosi 31,5
min ztotych netto. Istotne warunki umowy nie odbiegaja od powszechnie stosowanych dla tego typu
umow. W tym samym dniu spotka zalezna Emitenta (PRW sp. z 0.0.) zawarta z Aldesa porozumienie w
przedmiocie przyznania Wykonawcy prawa odstgpienia od umowy o roboty budowlane i generalne
wykonawstwo etapu VI, za zaptatg na rzecz PRW sp. z 0.0. odstepnego w kwocie 500 tys. ztotych. Prawo
odstgpienia Aldesa moze wykonaé do dnia 31 marca 2017.

W dniu 21 lipca 2016 r. Zarzad Emitenta powzigt uchwate, na mocy ktérej postanowit o
przedterminowym wykupie z dniem 22 sierpnia 2016 r. 13.260 obligacji na okaziciela serii E
(,,Obligacje”), o tacznej wartosci nominalnej 13,26 min zi, zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDL0O0044.

Zarzad Emitenta w dniu 21 lipca 2016 r. dokonat przydziatu 105.000 obligacji na okaziciela serii N o
wartosci nominalnej 100 zt kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 10,5 min zt. Obligacje byty oferowane
w trybie oferty publicznej po cenie nominalnej. Obligacje s3 oprocentowane wedtug stopy procentowej
réwnej stawce WIBOR 3M powiekszonej o marze w wysokosci 4,32 p.p. Obligacje nie sg zabezpieczone.
Termin ich wykupu przypada na 3,5 roku od dnia przydziatu.

W dniu 12 sierpnia 2016 r. zostat spetniony kolejny warunek zawieszajgcy przedwstepnej umowy
sprzedazy zawartej przez spotke zalezng Emitenta Promenady VII VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. ze spétkg FSMnW Wroctaw sp. z 0.0.(,,Kupujgcy”), o ktorej Emitent informowat
W raporcie biezgcym nr 6/2016 z dnia 4 marca 2016 r. Sad Rejonowy wpisat na rzecz Kupujgcego na
nieruchomosci objetej umowg hipoteke umowng do kwoty 43,6 min zt a w dziale Ill ksiegi wieczystej
prowadzonej dla nieruchomosci wpisano prawa i roszczenia o zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy,
na rzecz Kupujgcego. Umowa przyrzeczona sprzedazy zostanie zawarta najpdzniej w terminie do dnia
30 listopada 2017 r., po spetnieniu sie pozostatych warunkéw zawieszajgcych.

W dniu 22 sierpnia 2016 r. Emitent dokonat przedterminowego wykupu 13.260 obligacji na okaziciela
serii E, o0 tgcznej wartosci nominalnej 13,26 min zt, zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papierdw
Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLVTGDLO0044. Przedterminowy wykup nastgpit zgodnie z
warunkami emisji obligacji poprzez zaptate na rzecz kazdego uprawnionego do obligacji kwoty réwnej
iloczynowi liczby obligacji posiadanych przez danego obligatariusza oraz 101% wartosci nominalnej
obligacji wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami za posrednictwem Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych.

W dniu 24 sierpnia 2016 r. spoétka zalezna od Emitenta IPD Potudnie Sp. z 0.0. (Sprzedajacy) zawarta z
podmiotem spoza Grupy Kapitatowej Emitenta (Kupujacy) przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy
nieruchomosci przeznaczonej pod inwestycje komercyjng, potozonej we Wroctawiu przy ulicy
Fabrycznej 6 — 8, za cene 10,8 min zt netto. Przyrzeczona umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta
zostanie w terminie do dnia 31 grudnia 2016 roku, z opcjg wydtuzenia tego terminu o 3 miesigce w
okreslonych w umowie przedwstepnej okolicznosciach. Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy
uzaleznione jest od spetnienia sie warunkdéw zawieszajgcych polegajacych na uzyskaniu przez
Sprzedajacego zamiennego pozwolenia na budowe oraz wyrazeniu przez Sprzedajacego zgody na
przeniesienie decyzji o pozwoleniu na budowe na Kupujgcego. Warunki zawieszajace zastrzezone sg na
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korzys¢ Kupujgcego, w zwigzku z czym ma on prawo zgdac zawarcia przyrzeczonej umowy sprzedazy
nieruchomosci réwniez w sytuacji nieziszczenia sie warunkow.

5. INNE INFORMACIE ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ,
WYNIKU FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ VANTAGE DEVELOPMENT S.A. | ICH ZMIAN,
ORAZ INFORMACIE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN
PRZEZ GRUPE

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

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Tabela 20
26-08-2016 Edward Laufer Prezes Zarzadu
26-08-2016 Dariusz Pawlukowicz Cztonek Zarzadu
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