Nota Informacyjna

sporzgdzona na potrzeby wprowadzenia obligacji serii H
o tacznej wartosci 24.530.000,- PLN

do obrotu na Catalyst

Emitent:
Vantage Development Spdtka Akcyjna
ul. Dgbrowskiego 44
50-457 Wroctaw

DEVELOPMENT

Niniejszym nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie instrumentéw
finansowych objetych t3 nota wylacznie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A.

Woprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi dopuszczenia ani
wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieré6w Wartosciowych
w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub réwnolegtym) i regulowanym rynku pozagietdowym prowadzonym przez
BondSpot S.A.

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty finansowe notowane w
alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wtasciwa analizg, a takze, jezeli
wymaga tego sytuacja, konsultacjg z doradca inwestycyjnym.

Tres¢ niniejszej noty informacyjnej nie byta zatwierdzana przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. ani
przez BondSpot S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.

Podmiot oferujacy obligacje

\'/ Vestor

DOM MAKLERSKI

Warszawa, dnia 17.11.2015 roku
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Tabela 1 Podstawowe dane o Emitencie, stan na dzien sporzgdzenia Noty Informacyjnej

Firma: Vantage Development Spétka Akcyjna
Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Dgbrowskiego 44, 50-457 Wroctaw
Telefon: (+48 71) 78 600 00

Fax: (+48 71) 78 600 01

E-mail: biuro@vantage-sa.pl

Strona internetowa:

http://vantage-sa.pl/

Przedmiot dziatalnosci:

Dziatalnos¢ deweloperska

Forma prawna:

spotka akcyjna

NIP: 8960000701

REGON: 930778024

Kapitat zaktadowy: 38 712 940,74 zt w petni optacony
Numer KRS: 0000030117

Zarzad: Edward Laufer- Prezes Zarzadu

Roman Meysner- Cztonek Zarzadu

Dariusz Pawlukowicz- Cztonek Zarzadu

Tabela 2 Podstawowe dane podmiotu oferujgcego obligacje, stan na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej

Firma: Vestor Dom Maklerki S.A. (dawniej Dom Inwestycyjny Investors S.A.)
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Mokotowska 1, 00-640 Warszawa

Telefon: (+48 22) 378 91 90

Fax: (+48 22) 378 91 91

E-mail: dm@vestor.pl

2 Oswiadczenia os6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w nocie informacyjnej

1. Osoby odpowiedzialne

Za informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej odpowiedzialny jest Emitent reprezentowany przez samodzielnie:

— Prezes Zarzadu — Edward Laufer

2. Oswiadczenie Emitenta

Oswiadczam, ze wedtug mojej najlepszej wiedzy i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje
zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze nie pominieto w
niej zadnych faktéw, ktére moglyby wptywac na jej znaczenie i wycene instrumentéw finansowych wprowadzanych do
obrotu (tu: Obligacji serii H), a takze ze opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie tymi
instrumentami.!

relopment S.A.
0o 44, 50-457 Wroclaw
F"l’; IN: 930778024 NIP: 8360000701

Edward 4})(1 er \. I

Prezes Za

1 Wytaczenie z obowigzku zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradcg na podstawie § 18 ust. 18 pkt 1) oraz pkt 3) Regulaminu ASO.


http://vantage-sa.pl/
mailto:dm@vestor.pl
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3 Czynnikiryzyka

3.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta
Ryzyko cen nieruchomosci mieszkaniowych oraz cen gruntéw

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowe] Vantage Development jest budowa i sprzedaz nieruchomosci
mieszkalnych oraz komercyjnych. Obecnie spoétki z Grupy Kapitatowej Emitenta prowadzg rowniez dziatalnos¢ zwigzang z
najmem nieruchomosci handlowych.

W zwigzku z charakterem prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci, wyniki finansowe oraz poziom marz realizowanych przez
Emitenta zalezg w duzym stopniu od cen nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, a przede wszystkim we Wroctawiu. W
przypadku znaczgcego spadku cen Emitent 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 projektdw przy uwzglednieniu wyzszych kosztéw gruntu w stosunku do firm konkurencyjnych
realizujgcych projekty na gruntach nabywanych na biezagco w cenach rynkowych. Tym samym Spoétka realizowataby relatywnie
nizsze marze na projektach prowadzonych z wykorzystaniem gruntu nabytego po wyzszych cenach.

Ryzyka zwigzane z realizacjg mieszkaniowych projektéw deweloperskich

Projekty deweloperskie realizowane przez Emitenta wymagajg znacznych naktadéw w fazie przygotowania a nastepnie
budowy. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty sg, ze swej istoty, obarczone okreslonymi ryzykami.
Takie ryzyka to w szczegdlnosci:

e nieuzyskanie w ogdle lub nieuzyskanie w planowanym przez Spétke terminie pozwolen niezbednych do
wykorzystania gruntéw zgodnie z planami Grupy,

e  opdinienia w zakonczeniu budowy,

e  koszty przewyzszajace koszty zatozone w budzecie spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi,

e niewyptacalnos$¢ wykonawcéw lub podwykonawcow,

e  niedobdr materiatéw lub sprzetu budowlanego,

e nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane trudnosci techniczne,

e  brak mozliwosci uzyskania pozwolern umozliwiajgcych oddanie budynku lub budynkéw do uzytkowania lub innych
wymaganych pozwolen,

e zmiany w przepisach regulujacych wykorzystanie gruntéw.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzen moze spowodowac opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego,
wzrost kosztéw lub utrate przychoddw 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 Emitenta.

Ryzyko zwigzane z utratg wykwalifikowanych firm podwykonawczych, w wyniku ich upadku na skutek ztej kondycji
finansowej oraz tendencja do wzrostu wynagrodzen firm podwykonawczych

W ostatnim czasie istnieje ryzyko probleméw finansowych firm budowlanych. Jednocze$nie na rynku pojawity sie sygnaty o
tendencji do wzrostu wynagrodzern firm podwykonawczych. Grupa wybierajac wykonawcéw inwestycji korzysta z
renomowanych firm oraz bada ich sytuacje majatkowa. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz pomimo podjetych dziatan kondycja
finansowa wykonawcéw moze ulec pogorszeniu co uniemozliwi im dalszg realizacje prac.

Ryzyko walutowe

Grupa kapitatowa Emitenta osigga przychody z najmu powierzchni. Przychody z tych transakcji osiggane sg w walucie EUR, co
naraza Grupe na ryzyko zmiany kursu walutowego. W celu zabezpieczenia ryzyka walutowego Grupa kapitatowa Emitenta
zacigga zobowigzania z tytutu kredytu w walucie, w ktérej otrzymuje przeptywy pieniezne z najmu, dazac do jak najlepszego
zblizenia termindw ptatnosci rat kredytu i planowanych przeptywéw z najmu i sprzedazy budynku. W ten sposdéb Grupa
kapitatowa Emitenta 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 przeptywow pienieznych instrumentu zabezpieczajgcego wyliczane s3 jako kwoty niezdyskontowane w oparciu o
zmiany $redniego kursu NBP z dnia bilansowego (dziern dokonania pomiaru efektywnosci) lub $redniego kursu NBP z dnia
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poprzedzajgcego zaptate raty kapitatowe] kredytu wyznaczonej jako instrument zabezpieczajacy (dotyczy zaptat rat kredytu w
okresie zabezpieczenia) i kursu przewalutowania kredytu pomnozonego przez nominat instrumentu zabezpieczajgcego.
Szczegoty dotyczace zawartych przez Grupe kapitatowg Emitenta transakcji zabezpieczajacych ryzyko walutowe opisane sg w
sprawozdaniach finansowych.

3.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym Emitenta
Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci i zmiennoscig polskiego systemu podatkowego

Polski system podatkowy charakteryzuje sie szczegdlnie czestymi zmianami przepisdw, w wyniku czego wiele z nich nie
posiada powszechnie przyjetej interpretacji lub tez jest przedmiotem czestych zmian w zakresie ich interpretacji przez organy
podatkowe. Brak stabilnosci polskiego systemu podatkowego utrudnia planowanie podatkowe i zwieksza ryzyko naruszenia
przepisdéw prawa podatkowego. Dokonywanie zmian w zakresie interpretacji przepiséw prawa przez organy podatkowe w
potaczeniu z relatywnie dtugim okresem przedawniania zobowigzan podatkowych i wysokimi karami za zalegtosci podatkowe
mogg powodowacd ryzyka podatkowe w zakresie znacznie wyzszym niz w krajach posiadajgcych bardziej stabilny system
podatkowy. Brak stabilnosci systemu podatkowego w Polsce moze mie¢ w przysztosci istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem dostepnosci finansowania dla potencjalnych klientéw

Wozrost stop procentowych, pogorszenie sie sytuacji ekonomicznej polskich gospodarstw oraz administracyjne ograniczenie
mozliwosci bankéw w zakresie udzielania kredytow i pozyczek ze wzgledu na wptyw wydanych przez Komisje Nadzoru
Finansowego Rekomendacji T i S, mogg spowodowac spadek popytu na mieszkania i domy, a tym samym mniejsze
zainteresowanie projektami realizowanymi przez Emitenta. Ewentualny wzrost stdp procentowych oraz wyisze marze
bankéw moga spowodowad, ze potencjalni nabywcy nowych mieszkan nie bedg w stanie uzyska¢ finansowania. Réwniez ten
czynnik moze przyczynic sie do spadku popytu na nowe mieszkania i domy. Wyzej wymienione okolicznosci i zdarzenia moga
mied istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z cyklicznoscig 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 czynnikdw makroekonomicznych w
Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i
nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego popytu jest wzrost marzy deweloperéw 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 sprzedaé mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Cyklicznos$¢ rynku moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnosé, ptynnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Emitenta.

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 aktywdw finansowych oraz
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscia a
elastycznoscia finansowania, poprzez korzystanie ze zrédet finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne, pozyczki, leasing
oraz obligacje. W ocenie Zarzadu Emitenta wskazniki finansowe okreslajgce ptynnos¢ oraz zdolnos¢ do sptaty zobowigzan dla
spotki ksztattuja sie na bezpiecznym poziomie, struktura finansowania Grupy jest dopasowana do realizowanych przez nig
projektow, a stan srodkdéw pienieznych pozwala na dalszy rozwdj. Ponadto realizacja obecnie prowadzonych projektéow
przebiega zgodnie z harmonogramem, dlatego Emitent w najblizszej przysztosci nie przewiduje wystgpienia zachwiania
ptynnosci finansowe;.

Ryzyko eskalacji kryzysu wschodniego

Obserwowany kryzys polityczny i gospodarczy na wschodzie Europy, moze wywotaé skutki odczuwalne dla Polski, co moze
spowodowaé spowolnienie wzrostu gospodarczego. Konsekwencjg tej sytuacji jest duza niepewno$¢ przy podejmowaniu
decyzji zaréwno przez indywidualnych klientéw (mieszkania, domy) jak i przez firmy (powierzchnie biurowe). Mimo
zawirowan politycznych i gospodarczych Polska nadal jest postrzegana jako rynek stabilny i bezpieczny jednak nie mozna
wykluczy¢, ze w kolejnych okresach bedziemy mieli do czynienie ze spadkiem popytu na produkty oferowane przez Grupe.

Ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych

Oferowane obligacje bedg obligacjami o oprocentowaniu zmiennym, wobec czego nabywcy wystawiaja sie na ryzyko zmiany
stép procentowych. Spadek stép obnizy wartos¢ przysztych, naleznych odsetek tym samym moze obnizy¢ atrakcyjnosé
obligacji.
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3.3 Czynniki ryzyka zwigzane z obligacjami i notowaniem obligacji w ASO
Ryzyko braku ptynnosci Obligacji

Jezeli obligacje nie bedg notowane na zadnym rynku zorganizowanym, ptynnos¢ tego instrumentu bedzie niska. Nie mozna
wiec zapewni¢, ze osoba nabywajgca oferowane obligacje Emitenta bedzie mogta je zby¢é w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie. Jednoczesnie, nawet w przypadku notowania Obligacji na niektérych rynkach, notowania takie moga
zosta¢ zawieszone lub instrumenty finansowe mogg zosta¢ z takiego obrotu wykluczone- na zasadach przewidzianych
przepisami prawa powszechnie obowigzujgcego lub w regulacjach organizatoréw rynkow.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia obrotu na rynku ASO CATALYST

Przy wprowadzaniu Obligacji do obrotu na rynku ASO CATALYST istnieje ryzyko, ze wtdrny obrét Obligacjami na rynku ASO
CATALYST bedzie ograniczony z uwagi na niewielkg podaz lub popyt ze strony inwestordw. Istnieje wiele czynnikdw, w tym w
szczegblnosci gospodarczych, niezaleznych od Emitenta, ktére mogg ksztattowa popyt oraz poziom cen na rynku ASO
CATALYST. Czynnikami ksztattujgcymi cene Obligacji moga by¢ miedzy innymi: ptynnosc rynku obligacji, biezgca ocena sytuacji
finansowej Emitenta przez inwestoréw oraz ekonomiczne i polityczne czynniki zewnetrzne, jak réwniez nadzwyczajne
zdarzenia sit przyrody. W zwigzku z powyzszym, nabywca Obligacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej powinien
uwzglednic ryzyko braku mozliwosci sprzedazy Obligacji w dowolnym momencie oraz po satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami

Przy wprowadzaniu obligacji do ASO CATALYST, zastosowanie bedg miaty postanowienia art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie,
zgodnie z ktérym w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest
zagrozony interes inwestoréw, GPW lub BondSpot jako organizator alternatywnego systemu, na zadanie KNF, wstrzymuje
wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie
obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Ryzyko zawieszenia notowan Obligacji lub wykluczenia Obligacji z obrotu na rynku ASO CATALYST w razie wprowadzenia
Obligacji do obrotu na tym rynku

Przy wprowadzaniu Obligacji do ASO CATALYST, do Emitenta zastosowanie bedg miaty ponizsze regulacje.

Zawieszenie notowan Obligacji

Art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie przewiduje, ze w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow, na zadanie KNF, firma inwestycyjna organizujgca alternatywny system obrotu zawiesza obrét tymi
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Na podstawie § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze zawiesi¢ obrdt instrumentami
finansowymi Emitenta na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce:

— jedliuzna, ze wymaga tego bezpieczeristwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
— nawniosek Emitenta.

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi na
okres nie dtuzszy niz miesigc w przypadkach okreslonych przepisami prawa.

Na podstawie § 9 ust. 2 i nast. Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu w przypadku rozwigzania lub
wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, a takze w przypadku zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku w
alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego dziatania Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi emitenta do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku.

Na mocy § 13 ust 1. Regulaminu ASO BondSpot, spétka BondSpot S.A. moze zawiesi¢ obrot instrumentami dtuznymi na okres
nie dtuzszy niz 3 miesigce z zastrzezeniem § 14 ust. 3 i § 20 b ust.5 Regulaminu ASO BondSpot:

e nawniosek Emitenta,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu.

W przypadkach okreslonych w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie spétka BondSpot S.A. zawiesza obrot instrumentami dtuznymi
na okres nie dtuzszy niz miesigc. W przypadku powstania sytuacji nadzwyczajnej uniemozliwiajgcej korzystanie z urzadzen i
srodkéw technicznych rynku, przez co najmniej 5 cztonkéw ASO, spdétka BondSpot S.A. moze zawiesi¢ obrét wszystkimi
instrumentami dtuznymi (§ 13 ust. 2 i 3 Regulaminu ASO BondSpot).
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Wykluczenie z obrotu

Na podstawie art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, na zgdanie KNF, firma inwestycyjna organizujaca alternatywny system obrotu
wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na podstawie § 12 ust. 1 Regulaminu ASO moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu:

a) na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez Emitenta
dodatkowych warunkow,

b) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdéw obrotu,

c¢) wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z
powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

d) wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,

e) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym
wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potfaczenia,
dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu na podstawie § 12 ust. 2 Regulaminu ASO wyklucza z obrotu instrumenty
finansowe Emitenta:

a) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

b) jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

c¢) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,
po uptywie szesciu miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci Emitenta, obejmujgcej
likwidacje jego majatku lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku srodkow
w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami
finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje sie postanowienia § 11 ust. 1 Regulaminu ASO (tj.
trzymiesieczny okres).

Dodatkowo, zgodnie z § 14 Regulaminu ASO BondSpot, sp6tka BondSpot S.A. moze wykluczy¢ instrumenty dtuzne z obrotu na
Rynku:

a) na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez Emitenta
dodatkowych warunkow,

b) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

c¢) wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu
braku srodkéw na zaspokojenie kosztow postepowania,

d) wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Spétka BondSpot S.A. wyklucza instrumenty dtuzne z obrotu na Rynku:

a) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

b) jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

c¢) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,

d) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci Emitenta, obejmujacej
likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku
srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Zgodnie z § 14 ust. 3 Regulaminu ASO BondSpot, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu
Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Ryzyko naruszenia obowigzkdw cigzagcych na Emitencie w alternatywnym systemie obrotu, w tym obowigzkéw
publikacyjnych

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moze:
— upomnie¢ Emitenta,

— natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt,
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jezeli ten nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w Regulaminie ASO. Obowigzki, o ktérych mowa w przytoczonym przepisie to w
szczegolnosci:

a) obowigzek niezwtocznego sporzadzenia i przekazania Organizatorowi Alternatywnego Systemu Obrotu na jego
zadanie kopii dokumentéw oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien w zakresie dotyczacym jego instrumentéw
finansowych, jak réwniez dotyczgcym dziatalnosci Emitenta, jego organdw lub ich cztonkdéw, (§ 15a Regulaminu
ASO),

b) obowigzek zlecenia firmie inwestycyjnej lub innemu podmiotowi bedgcemu spdtkg prawa handlowego
Swiadczagcemu ustugi zwigzane z obrotem gospodarczym, w tym ustugi doradztwa finansowego, doradztwa
prawnego lub audytu finansowego, dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej
perspektyw na przysztos¢, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajgcego wyniki dokonanej analizy oraz opinie, co
do mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez Emitenta dziatalnosci operacyjnej oraz perspektyw jej
prowadzenia w przysztosci, oraz opublikowania nie pdzniej niz w ciggu 45 dni od opublikowania decyzji
Organizatora Alternatywnego Systemu naktadajgcej na emitenta obowigzek takiego wykonania badania oraz w
przypadku powziecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu uzasadnionych watpliwosci, co do zakresu
Dokonanej analizy lub uznania, ze dokument, o ktérym mowa powyzej, zawiera istotne braki, obowigzek wykonania
zalecen Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu (§ 15b Regulaminu ASO),

c) obowigzkiinformacyjne (§ 17 i § 17a Regulaminu ASO),

d) obowigzek zawarcia umowy z Autoryzowanym doradcg w ciggu 30 dni w przypadku, gdy w ocenie Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzi koniecznos$¢ dalszego wspoétdziatania Emitenta przy wykonywaniu obowigzkow
informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadar Autoryzowanego Doradcy (§ 17b Regulaminu
ASO).

Na mocy § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujgc decyzje o natozeniu kary
upomnienia lub kary pienieznej, moze wyznaczy¢ Emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie
dziatann majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ Emitenta do
opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu.

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej
natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na
niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moze:

a) natozy¢ na emitenta kare pieniezna, przy czym kara ta tgcznie z kara pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1
pkt nie moze przekraczaé 50.000 zt,

b)  zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w alternatywnym systemie,

c)  wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Na mocy § 17c ust. 7, Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o natozeniu kary pienieznej facznie z karg
zawieszenia obrotu albo kara wykluczenia z obrotu.

Zgodnie z § 20b Regulaminu ASO BondSpot:

1) jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych na rynku lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, w szczegdlnosci obowiazki okreslone w §18 — 20a, sp6tka BondSpot S.A. moze, w
zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

a) upomnie¢ emitenta,
b) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt;

2) Spotka BondSpot S.A., podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢ Emitentowi
termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatarh majgcych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w
przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ Emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i
na warunkach obowigzujacych na rynku;

3) W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub
przepiséw obowigzujacych na rynku lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w Regulaminie ASO
BondSpot, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie ust. 2., sp6tka BondSpot S.A. moze:

a) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie pkt 1) lit. b
nie moze przekracza¢ 50.000 zt,
b)  zawiesi¢ obrét instrumentami dtuznymi Emitenta na rynku,
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c)  wykluczy¢ instrumenty dtuzne Emitenta z obrotu na rynku.

Zgodnie z § 20b ust. 7 Regulaminu ASO BondSpot, Spétka BondSpot S.A. moze postanowi¢ o natozeniu kary pienieznej tacznie
z karg zawieszenia obrotu albo karg wykluczenia z obrotu. Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan Obligacji w
Alternatywnym Systemie Obrotu oraz wykluczenia Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg skutkowac dla
Obligatariuszy utrudnieniami w sprzedazy Obligacji.

Ryzyko mozliwosci natozenia na Emitenta kar pienieznych przez Komisje z tytutu niewykonywania obowigzkéw
wynikajacych z przepiséw prawa

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Emitenta kare administracyjng w przypadku niedopetnienia obowigzkéw
informacyjnych wynikajacych z przepisdw prawa, a w szczegdlnosci przepisow art. 96 Ustawy o ofercie publicznej oraz
przepiséw art. 176 Ustawy o Obrocie.

Ryzyko ptynnosci obrotu oraz wyceny Obligacji

Notowanie Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu wigze sie z ryzykiem zmiennosci kursu oraz ograniczonej ptynnosci,
wskutek oddziatywania na siebie sit popytu i podazy. Wsrdd determinantow reakcji inwestorow nalezy upatrywad:

e  polepszenie lub pogorszenie wynikdw dziatalnosci Emitenta;

e ogodlna ptynnosc na rynku obligacji korporacyjnych;

e  koniunktura na rynkach kapitatowych w skali krajowej i globalnej;
e regulacje prawne i podatkowe;

e zmiany koniunktury makroekonomicznej kraju oraz regionu;

e  stabilnos$¢ polityczna kraju.

Wskutek zaistniatych powyzszych zdarzen kurs obligacji moze podlegac istotnym wahaniom, przez co obligatariusze mogg by¢
narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku (bgdz uzyskania wiekszego niz planowanego zysku). Dodatkowo
ptynnos¢ Obligacji moze okazac sie bardzo niska, co wptyngé moze na utrudniong sprzedaz Obligacji po oczekiwanej przez
Obligatariusza cenie.

Bazujac na powyzszym Emitent nie moze zagwarantowac swobody zbycia Obligacji poprzez ASO w dowolnym terminie po
zadowalajgcej Obligatariusza cenie.

Ryzyko niewywigzywania sie lub nieterminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji

Istnienie ryzyka pogorszenia sie sytuacji ekonomicznej Emitenta w przysztosci. Moze to skutkowac niewywigzaniem sie lub
nieterminowym wywigzywaniem sie przez Emitenta ze zobowigzan wynikajgcych z obligacji wyemitowanych i
niewykupionych do dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej. W przypadku utraty ptynnosci finansowej Emitenta
istnieje ryzyko niewykupienia lub nieterminowego wykupienia obligacji wyemitowanych i niewykupionych do dnia
sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej oraz ryzyko zwigzane z brakiem ptatnosci lub nieterminowa ptatnoscig odsetek od
obligacji wyemitowanych i niewykupionych do dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej. Taka sytuacja moze
skutkowac utratg catosci lub czesci zainwestowanego kapitatu.

Od dnia emisji obligacji serii E, F, G, H, |, K i L do dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystgpity przestanki do
wczesniejszego wykupu obligacji oraz nie wystapity przypadki wczesniejszego wykupu.

Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje serii H sg obligacjami niezabezpieczonymi. Emitent nie planuje ustanawiaé zabezpieczen w przysztosci. W
szczegblnosci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot nie obcigzyt aktywdw na rzecz uprawnionych z Obligacji ani
tez nie dokonat wyodrebnienia srodkéw pienieznych z przeznaczeniem na ten cel.

Obligatariusz powinien mie¢  $wiadomos$¢, ze w przypadku niewykupienia Obligacji przez Emitenta dochodzenie
ewentualnych roszczen od Emitenta bedzie mogto by¢ prowadzone na zasadach ogdlnych tj. w sposéb przewidziany w
przepisach kodeksu cywilnego, kodeksu postepowania cywilnego na podstawie art. 8 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Istnieje ryzyko, ze w sytuacji trwatej utraty przez Emitenta ptynnosci finansowej, aktywa posiadane przez Emitenta moga
okazac sie niewystarczajgce do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy.

Ryzyko konfliktu intereséw

Oferujacy Swiadczyt na rzecz Emitenta ustugi bankowosci inwestycyjnej. W szczegdélnosci Oferujgcy sporzadzat analizy
finansowe, petnit role oferujgcego obligacje Emitenta serii B, C, E i F, a takze prowadzit ewidencje tych obligacji. Powyisze
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moze prowadzi¢ do powstania rzeczywistego lub potencjalnego konfliktu intereséw. Oferujacy podejmuje dziatania
zmierzajace do niepowstawania konfliktow interesdéw, a gdy okaze sie to niemozliwe, podejmuje dziatania zmierzajace do
takiego zarzadzania przedmiotowymi konfliktami interesow, ktore mozliwie najpewniej zabezpieczg inwestoréw przed ich
ewentualnymi skutkami.

Ryzyko zwigzane z formuta Zgromadzenia Obligatariuszy

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji, cze$¢ decyzji dotyczacych Obligacji jest podejmowana na Zgromadzeniu Obligatariuszy.
Zwotanie takiego zgromadzenia wymaga podjecia okreslonych czynnosci. Informacja o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy
jest podawana do publicznej wiadomosci poprzez zamieszczenie stosownego ogtoszenia na stronie internetowej Emitenta, a
poszczegdlni obligatariusze nie sg indywidualnie informowani o zwotaniu takiego zgromadzenia. Dodatkowo decyzje s3
podejmowane wiekszoscig gtosow w zwigzku z czym obligatariusze gtosujacy przeciw, wstrzymujgcy sie od gtosu lub nie
uczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem, iz dziatania podejmowane w wyniku podjetych uchwat
na takim Zgromadzeniu Obligatariuszy mogga by¢ sprzeczne z ich decyzjami, dziataniami lub interesami, co zostato wczesniej
opisane w Warunkach Emisji Obligacji.

4 Cele emis;ji

Cel emisji nie zostat okreslony w rozumieniu art. 5 ust. 1 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach.

5 Rodzaj emitowanych diuznych instrumentéw finansowych

Obligacje sg papierami wartosciowymi emitowanymi w serii H, na okaziciela, o zmiennym oprocentowaniu. Obligacje serii H
sg obligacjami niezabezpieczonymi. Obligacje serii H s3 papierem wartosciowym, w ktorym Emitent stwierdza, ze jest
dtuznikiem posiadacza Obligacji i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia swiadczen okreslonych w Warunkach Emisji
Obligaciji.

Obligacje serii H stanowig nieodwotalne, niepodporzadkowane, bezwarunkowe, bezposrednie i niezabezpieczone
zobowigzania Emitenta wobec Obligatariusza i s3 réwne wzgledem wszystkich pozostatych obecnych lub przysztych
niezabezpieczonych i niepodporzgdkowanych zobowigzan Emitenta oraz podlegajg zaspokojeniu w takich samych
proporcjach, jak te zobowigzania.

Podstawowymi uprawnieniami Obligatariusza Obligacji serii H sa: (i) prawo do $wiadczenia pienieznego w postaci wykupienia
Obligacji przez Emitenta, po cenie nominalnej w Dniu Wykupu albo Dniu Wczesniejszego Wykupu w rozumieniu Warunkach
Emisji Obligacji (ii) prawo do zadania Przedterminowego Wykupu Obligacji w przypadku zaistnienia Przypadku Naruszenia
(zgodnie z definicja w pkt 17.5 Warunkéw Emisji Obligacji), (iii) prawo do otrzymania Swiadczenia pienieznego w postaci
odsetek ptatnych w trzymiesiecznych okresach odsetkowych ustalonych zgodnie z pkt 9 Warunkéw Emisji Obligacji serii H.

Poza uprawnieniami opisanymi powyzej, z posiadaniem Obligacji serii H nie jest zwigzane uprawnienie do otrzymania
jakichkolwiek $wiadczen dodatkowych, ani obowigzek $wiadczen dodatkowych na rzecz Spétki. W szczegdlnosci Obligacje nie
uprawniaja do objecia albo zamiany na akcje Spofki.

Emisja Obligacji serii H dokonywana jest na podstawie (i) art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, (ii) uchwaty Zarzadu spoétki
Vantage Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu nr 27/03/2015 z dnia 27 marca 2015 roku w sprawie emisji obligacji serii
H.

Obligacje serii H zostaty wyemitowane w dniu emisji tj. w dniu 16 kwietnia 2015 roku.

Obligacje serii H zostaty wyemitowane jako papiery wartosciowe niemajace formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o
Obligacjach, a z chwila wyemitowania zostaty zarejestrowane w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez
spotke pod firma Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie (,KDPW”), zgodnie z Ustawg o
Obligacjach i Ustawg o Obrocie.

Przenoszenie praw z Obligacji serii H podlega zasadom okreslonym w art. 7 i nast. Ustawy o Obrocie oraz Regulacjom KDPW.
Zgodnie z art. 7 Ustawy o Obrocie prawa ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych powstajg z chwilg zapisania ich
po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Umowa
zobowigzujaca do przeniesienia zdematerializowanych papieréw wartosciowych przenosi te papiery z chwilg dokonania
odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw wartosciowych, z tym Zze dokonanie zapisu na rachunku papieréw
wartosciowych nastepuje po dokonaniu zarejestrowania przeniesienia papieréw wartosciowych pomiedzy odpowiednimi
kontami depozytowymi, o ktérych mowa w art. 57 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Obrocie. W przypadku gdy ustalenie prawa do
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pozytkdw ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych nastgpito w dniu, w ktérym w depozycie papieréw
wartosciowych powinno zostaé przeprowadzone rozliczenie transakgcji, lub pdzniej, a papiery te sg nadal zapisane na rachunku
zbywcy, pozytki przypadajg nabywcy w chwili dokonania zapisu na jego rachunku papieréw wartosciowych. W przypadku gdy
nabycie zdematerializowanych papierow wartosciowych nastgpito na podstawie zdarzenia prawnego powodujgcego z mocy
ustawy przeniesienie tych papierdow, zapis na rachunku papieréw wartosciowych nabywcy jest dokonywany na jego zgdanie.

Emisja Obligacji serii H zostata przeprowadzona zgodnie z prawem polskim, na podstawie propozycji nabycia Obligacji serii H
dokonanej zgodnie z art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach. Emisja Obligacji serii H nie stanowita oferty publicznej w rozumieniu
art. 3 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej.

6 Wielkos¢ emisji
Wielko$¢ emisji Obligacji serii H wynosi 24.530 sztuk Obligacji o wartosci nominalnej 24.530.000,- PLN.

7 Wartos¢ nominalna i cena emisyjna Obligacji

Wartos¢ nominalna i cena emisyjna jednej sztuki Obligacji serii H sa rowne i wynoszg 1.000,- (stownie: jeden tysigc) PLN.

8 Informacja o wynikach subskrypcji lub sprzedazy dtuznych instrumentéw finansowych
bedacych przedmiotem wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem okreslonym w §
10 Zatacznika nr 4 do Regulaminu ASO

8.1 Data rozpoczecia i zakoriczenie subskrypcji

Okres sktadania zapiséw trwat od 27 marca 2015 r. do 16 kwietnia 2015 r. do godziny 11.00.

8.2 Data przydziatu instrumentéw finansowych

Przydziat instrumentéw finansowych nastgpit w dniu 16 kwietnia 2015 r.

8.3 Liczba instrumentdéw finansowych objetych subskrypcja

W ramach subskrypcji, objetych zostato 24.530 (dwadziescia cztery tysigce piecset trzydziesci) Obligacji.

8.4 Stopa redukcji w poszczegdlnych transzach, w przypadku gdy cho¢ w jednej transzy liczba
przydzielonych instrumentéw finansowych byta mniejsza od liczby papierdow
wartosciowych, na ktére ztozono zapisy

Nie dotyczy. Przydzielono wszystkie instrumenty finansowe, na ktére ztozono zapisy.

8.5 Liczba instrumentéw finansowych, ktére zostaty przydzielone w ramach przeprowadzonej
subskrypcji

W ramach przeprowadzonej subskrypcji, przydzielono 24.530 (dwadziescia cztery tysigce pieéset trzydziesci) Obligacji.
8.6 Cena po jakiej instrumenty finansowe byty nabywane (obejmowane)

Obligacje obejmowane byty po cenie nominalnej 1.000 (jeden tysiac) PLN kazda.

8.7 Liczba osdb, ktdre ztozyty zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja

W ramach subskrypcji zostato ztozonych w sposéb wazny i skuteczny 13 formularzy zapisu.

8.8 Liczba o0sdb, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej
subskrypcji

Obligacje przydzielono tgcznie 13 osobom prawnym.
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8.9 Nazwy (firmy) subemitentéw, ktérzy objeli instrumenty finansowe w ramach wykonywania
umoéw o subemisje, z okresleniem liczby papieréow wartosciowych, ktére objeli, wraz z
faktyczng ceng jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po
odliczeniu wynagrodzenia za objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu
umowy subemisji, nabytej przez subemitenta)

Nie dotyczy. Nie wystepowaty umowy o subemisje.

8.10 taczna wysokos$é kosztéw, ktdére zostaty zaliczone do kosztédw emisji wraz z metodami
rozliczenia kosztow emisji w ksiegach rachunkowych i sposobem ich ujecia w sprawozdaniu
finansowym Emitenta

taczne koszty emisji wyniosty: 493 540,00 (stownie: czterysta dziewiecdziesiat trzy tysigce piecset czterdziesci zt.

Zgodnie z politykg rachunkowosci koszty emisji obligacji rachunkowo odnoszone s3 w kwocie netto na konto rozliczen
miedzyokresowych kosztéw i rozliczane w czasie miesiecznie, proporcjonalnie do dtugosci trwania obligacji. Natomiast same
obligacje wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej (zgodnie z
ust. 47 MSR 39).

9 Warunki wykupu Obligacji i warunki wyptaty oprocentowania

9.1 Warunki wykupu Obligacji

Dziert Wykupu Obligaciji serii H przypada na dzien 16 kwietnia 2018 r.

Jezeli jednak Dzienn Wykupu serii H przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym, Obligacje serii H zostang wykupione w
pierwszym Dniu Roboczym przypadajagcym po Dniu Wykupu, bez prawa zgdania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek
innych dodatkowych ptatnosci.

Wykup Obligacji serii H nastapi poprzez zaptate przez Emitenta na rzecz Obligatariusza kwoty stanowigcej iloczyn wartosci
nominalnej jednej Obligacji oraz liczby Obligacji danego Obligatariusza, powiekszonej o pozostate do zaptaty odsetki naliczone
do Dnia Wykupu.

Wykup Obligacji serii H bedzie dokonywany za posrednictwem KDPW zgodnie z Regulacjami KDPW.

Osobami uprawnionymi do otrzymania $wiadczen z tytutu wykupu Obligacji bedg Obligatariusze, ktérzy beda posiadaty
Obligacje na swoim rachunku papieréw wartosciowych na 6 Dni Roboczych przed Dniem Wykupu tj. w dniu 6 kwietnia 2018 r.
dla obligacji serii H. Przelew $rodkéw pienieznych stanowigcych kwote wykupu nastgpi w Dniu Wykupu.

Z chwilg wykupu Obligacje serii H ulegajg umorzeniu.

Za moment spetnienia $wiadczenia pienieznego przyjmuje sie moment uznania rachunku bankowego Obligatariusza. W
przypadku nieterminowych ptatnosci, Obligatariusz bedzie uprawniony do otrzymania odsetek ustawowych.

Obligacje serii H podlegajg rowniez wykupowi w przypadku przymusowego Przedterminowego Wykupu Obligacji w przypadku
zaistnienia Przypadku Naruszenia, zgodnie z definicjia w pkt. 17.4 oraz pkt. 17.5 Warunkéw Emisji Obligacji serii H,
stanowigcych Zatacznik nr 4 do niniejszej Noty Informacyjne;j.

9.2 Przedterminowy Wykup Obligacji

Przedterminowy Wykup Obligacji serii H bedzie dokonywany za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych
rachunki papieréw wartosciowych, na ktorych bedg zapisane Obligacje, zgodnie z Regulacjami KDPW. W takim przypadku
podstawg naliczenia i spetnienia $wiadczenia pienieznego przez Emitenta bedzie liczba Obligacji zapisana na rachunku
papieréw wartosciowych Obligatariusza.

Przedterminowy Wykup Obligacji serii H nastapi poprzez zaptate przez Emitenta na rzecz Obligatariusza kwoty stanowigcej
iloczyn wartosci nominalnej jednej Obligacji oraz liczby Obligacji danego Obligatariusza, powiekszonej o pozostate do zaptaty
odsetki naliczone do dnia, w ktérym Obligacje staty sie wymagalne z mocy prawa lub na mocy Warunkdéw Emisji Obligacji serii
H, zgodnie z zgdaniem wczesniejszego wykupu, o ktérym mowa w pkt 17.4 Warunkéw Emisji Obligacji serii H lub zgodnie z
przedterminowym wykupem na zgdanie Emitenta okreslonym w pkt. 18 Warunkéw Emisji Obligacji.
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Z chwilg dokonania Przedterminowego Wykupu, Obligacje serii H objete Przedterminowym Wykupem ulegajg umorzeniu.
Przedterminowy Wykup Obligacji serii H ma miejsce w przypadku:

1) likwidacji lub wydania przez Sad postanowienia o rozwigzaniu Emitenta albo podjecia uchwaty walnego
zgromadzenia o rozwigzaniu Emitenta — z dniem otwarcia likwidacji Emitenta, wydania postanowienia o rozwigzaniu
Emitenta lub podjecia uchwaty walnego zgromadzenia o rozwigzaniu Emitenta;

2) nazadanie Obligatariusza (,Zgdanie Przedterminowego Wykupu”):

(i) jezeli Emitent nie wypetni w terminie, w catosci lub w czesci zobowigzan wynikajacych z Obligacji;
(ii) wystgpienia Podstawy Wczesniejszego Wykupu.

Podstawami Wczesniejszego Wykupu, o ktérych mowa powyzej sg zdarzenia okreslone w ppkt. Od 17.5.1 do 17.5.13
Warunkdéw Emisji Obligaciji.

W przypadku Przedterminowego Wykupu na zgdanie Obligatariusza, zobowigzania z Obligacji serii H stajg sie wymagalne z
uptywem 30 Dni Roboczych od dnia otrzymania przez Emitenta Zadania Przedterminowego Wykupu, chyba ze czynnosci
naprawcze, okreslone w pkt. 17.8 Warunkdéw Emisji Obligacji, podjete w terminie wskazanym w pkt. 17.8, bedg skutkowaty
wystgpieniem stanu odpowiadajgcego sytuacji niewystgpienia okolicznosci, o ktorych mowa w pkt 17.4.2 ust. (i) — (ii)
Warunkdw Emisji Obligacji serii H.

Prawo do przedterminowego wykupu Obligacji na Zadanie Emitenta przystuguje Emitentowi w dowolnym terminie
przypadajagcym po uptywie 6 miesiecy od Dnia Emisji. Osobami uprawnionymi do otrzymania Swiadczen z tytutu
przedterminowego wykup obligacji na zadanie Emitenta bedg Obligatariusze, ktérzy beda posiadali Obligacje na koniec dnia
przypadajacego na 6 (szésty) Dzien Roboczy przed dniem Przedterminowego Wykupu na zadanie Emitenta. NajpdZniej na
miesigc przed dniem Przedterminowego Wykupu Emitent ma obowigzek ustalic i ogtosi¢ szczegdétowe warunki
Przedterminowego Wykupu na stronie internetowe;j.

Od dnia emisji obligacji serii H do dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystgpity przestanki do wczesniejszego
wykupu obligacji.

W razie ogtoszenia przedterminowego obligatoryjnego wykupu Obligacji Emitent:

1. ztozy w KDPW wniosek o przeprowadzenie jego obstugi;
2. ztozy do podmiotu prowadzgcego alternatywny system obrotu, na ktérym odbywa sie obrét Obligacjami
podlegajgcymi przedterminowemu obligatoryjnemu wykupowi o zawieszenie obrotu tymi Obligacjami.

9.3  Warunki wyptaty oprocentowania

Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe;.

Obligatariuszowi przystuguja odsetki obliczone wedtug zmiennej stopy procentowej, powiekszonej o marze, ptatne od Dnia
Przydziatu, co trzy miesigce na ostatni dzien kazdego okresu odsetkowego.

Stawka referencyjng dla okreslenia stopy procentowej jest trzymiesieczna stopa bazowa WIBOR (WIBOR 3M), ustalana dla
kazdego okresu odsetkowego na 6 Dni Roboczych przed rozpoczeciem danego okresu odsetkowego ustalonego zgodnie z
Warunkami Emisji Obligacji serii H. Do stawki referencyjnej doliczana bedzie marza dla Obligatariuszy ustalona na poziomie
5,00 % dla Obligacji serii H.

Podstawa naliczenia i spetnienia Swiadczen bedzie liczba Obligacji serii H znajdujgcych sie na rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza o godzinie 23:59 w dniu, wskazanym w tabeli ponizej jako , Data ustalenia prawa do odsetek”.
Odsetki beda wyptacane za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych, na
ktérych bedg zapisane Obligacje. Wysoko$¢ Odsetek w danym Okresie Odsetkowym jest stata.

Jezeli dzien ptatnosci odsetek przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, odsetki zostang zaptacone w pierwszym Dniu
Roboczym przypadajgcym po dniu ptatnosci odsetek, bez prawa zgdania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych
dodatkowych ptatnosci.

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Przydziatu (nie wliczajac tego dnia) do pierwszego dnia ptatnosci odsetek (wliczajac
ten dzien) i kazdy nastepny okres biegngcy od dnia nastepujgcego po poprzednim dniu ptatnosci odsetek (nie wliczajgc tego
dnia) do nastepnego dnia ptatnosci odsetek (wliczajgc ten dzien), z zastrzezeniem, ze okres odsetkowy moze mieé inng
dtugosc¢ ze wzgledu na Przedterminowy Wykup Obligacji, o ktérym w pkt 17 Warunkéw Emisji Obligacji serii H.

Dni wskazane, jako poczatek okresu odsetkowego nie beda uwzglednione w obliczeniach dtugosci trwania danego okresu
odsetkowego. Okresy odsetkowe ustala sie nastepujgco:



Okresy odsetkowe

Tabela 1 Okresy odsetkowe emisji obligacji serii H
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Data
. ) Dzien R : :
ustalenia Pierwszy . Ostatni dzien | Liczba dniw
Nr okresu L. . ustanowienia .
wysokosci dzien okresu okresu okresie
odsetkowego . praw do
stawki odsetkowego odsetkowego | odsetkowym
A odsetek
referencyjnej
1 2015-04-07 2015-04-16 2015-07-08 2015-07-16 91
2 2015-07-07 2015-07-16 2015-10-08 2015-10-16 92
3 2015-10-07 2015-10-16 2016-01-08 2016-01-16 92
4 2016-01-07 2016-01-16 2016-04-08 2016-04-16 91
5 2016-04-07 2016-04-16 2016-07-08 2016-07-16 91
6 2016-07-07 2016-07-16 2016-10-07 2016-10-16 92
7 2016-10-06 2016-10-16 2017-01-05 2017-01-16 92
8 2017-01-04 2017-01-16 2017-04-07 2017-04-16 90
9 2017-04-06 2017-04-16 2017-07-07 2017-07-16 91
10 2017-07-06 2017-07-16 2017-10-06 2017-10-16 92
11 2017-10-05 2017-10-16 2018-01-08 2018-01-16 92
12 2018-01-05 2018-01-16 2018-04-06 2018-04-16 90

Wysokos¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie odsetkowym i przy zatozeniu 365 dni w

roku dla Obligacji serii H. Odsetki naliczane bedg wedtug zmiennej stopy procentowej zgodnie z nastepujaca formuta:

N * (WIBOR3M + On) * Dn

oznacza kwote odsetek za dany (n-ty) okres odsetkowy przypadajgcy na jedng

stawka referencyjna w wysokosci 3-miesiecznej stopy procentowej WIBOR
(WIBOR 3M) ustalana dla kazdego Okresu Odsetkowego na fixingu 7 Dni
Roboczych przed rozpoczeciem danego Okresu Odsetkowego;

oznacza marze ustalong w zaleznosci od serii Obligacji;

oznacza wartos$¢ nominalng jednej Obligaciji;

oznacza liczbe dni w danym (n-tym) Okresie Odsetkowym (z wytgczeniem
ostatniego dnia tego Okresu Odsetkowego);

Kn =
R
gdzie:
Kn
Obligacje;
WIBOR 3M
On
N
Dn
R oznacza 365 dni;

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do 1 (jednego) grosza (przy czym pot grosza i wiecej bedzie zaokraglone w gore).

10 Wysokos¢ i forma zabezpieczenia

Obligacje serii H sg obligacjami niezabezpieczonymi.

11 Wartos¢
ksztattowania sie zobowigzan Emitenta do czasu catkowitego wykupu Obligacji

zaciggnietych

zobowigzan na dzien 31.12.2014 oraz

perspektywy

Wartos$¢ zaciggnietych zobowigzan Emitenta (w ujeciu jednostkowym) na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia, czyli na dzier 31.12.2014 roku, wyniosta 70,2 min PLN. Zarzad Emitenta przewiduje, ze w

okresie do catkowitego wykupu oferowanych obligacji zobowigzania Emitenta nie powinny wzrosng¢ o wiecej niz do 50%
sumy bilansowej Emitenta (w ujeciu jednostkowym).

Wartos¢ zaciggnietych zobowigzan Emitenta (w ujeciu skonsolidowanym) na ostatni dzienn kwartatu poprzedzajgcego

udostepnienie propozycji nabycia, czyli na dzien 31.12.2014 roku, wyniosta 225,8 min PLN. Zarzad Emitenta przewiduje, ze w



Nota Informacyjna- 15

okresie do catkowitego wykupu oferowanych obligacji zobowigzania Emitenta nie powinny wzrosng¢ o wiecej niz do 60%
sumy bilansowej Emitenta (w ujeciu skonsolidowanym).

12 Dane umozliwiajagce potencjalnym nabywcom obligacji orientacje w efektach
przedsiewziecia, ktére ma by¢ sfinansowane z emisji obligacji, oraz zdolno$¢ emitenta
do wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z obligacji, jezeli przedsiewziecie
jest okreslone

Nie dotyczy. Cel emisji obligacji serii H nie zostat okreslony w rozumieniu art. 5 ust. 1 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach.

Akcje Emitenta notowane sg na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. pod kodem ISIN
PLVTGDL00010.

Obligacje serii F (VTG0617) i serii E (VTG0618) wyemitowane przez Emitenta s3 notowane w Alternatywnym Systemie Obrotu
prowadzonym przez BondSpot S.A. i Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Tabela 2. Zobowiazania z tytutu obligacji

Wartos¢ nominalna Zadtuzenie na

Data emisji ] 30.09.2015 Maksymalny termin Emisja notowana w
[w tys. PLN] (z odsetkami) 2L B
16.06.2014 E 13 260 13114 06.2018 TAK
16.06.2014 F 23500 23295 06.2017 TAK
03.02.2015 G 10 000 10 104 02.2018 NIE
16.04.2015 H 24530 24 468 04.2018 NIE
12.05.2015 | 10 000 9999 05.2018 NIE
10.09.2015 K 10 000 9768 09.2019 NIE
23.09.2015 L 15000 14 682 09.2019 NIE

* informacja na dzieri Noty Informacyjnej, niniejsza Nota Informacyjna dotyczy wprowadzenia obligacji serii H do ASO

Zrédto: Emitent, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Ill kwartat 2015 r.

Raporty biezace i okresowe Emitenta dostepne sg na stronie internetowej Emitenta pod adresem: http://vantage-sa.pl/ w
zaktadce Relacje Inwestorskie, a nastepnie Raporty oraz na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. wiasciwej dla Emitenta.

13 Zasady przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na $wiadczenie pieniezne

Nie dotyczy. Obligacje nie przewidujg Swiadczen niepienieznych.

14 Wycena przedmiotéw stanowigcych zabezpieczenie Obligacji

Obligacje serii H sg obligacjami niezabezpieczonymi.

15 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje — dodatkowo: a) liczbe gtoséw na
walnym zgromadzeniu emitenta, ktéra przystugiwataby z objetych akcji — w przypadku
gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogdlna
liczbe gtosow na walnym zgromadzeniu emitenta — w przypadku gdyby zostata
dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji

Nie dotyczy. Obligacje sg obligacjami zwyktymi, nie uprawniajg do zamiany na akcje Spétki.
16 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa — dodatkowo: a) liczbe akcji

przypadajacych na jedng obligacje, b) cene emisyjng akcji lub sposdb jej ustalenia, c)
terminy, od ktorych przystugujg i wygasajg prawa obligatariuszy do nabycia tych akgji.

Nie dotyczy. Obligacje sg obligacjami zwyktymi, nie uprawniajg do objecia akcji Spotki.
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17 Zataczniki

17.1 Aktualny odpis KRS w postaci wyciggu z Centralnej Ewidencji Krajowego Rejestru Sgdowego



Identyfikator wydruku: RP/30117/34/20151016112150 Stronalz 11

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 16.10.2015 godz. 11:21:50
Numer KRS: 0000030117

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, p0z.1186, z p6zn. zm.)

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym 24.07.2001

Ostatni wpis | Numer wpisu

34 Data dokonania wpisu 24.06.2015

Sygnatura akt

WR.VI NS-REJ.KRS/13205/15/443

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA WROCLAWIA-FABRYCZNEJ WE WROCLAWIU, VI WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYJINA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 930778024, NIP: 8960000701

3.Firma, pod ktérg spoétka dziata

VANTAGE DEVELOPMENT SPOLKA AKCYJNA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

RHB 6074 SAD REJONOWY DLA WROCLAWIA - FABRYCZNEJ, VI WYDZIAL GOSPODARCZY
REJESTROWY

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalno$¢
gospodarcza z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?

NIE

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. DOLNOSLASKIE, powiat M. WROCLAW, gmina M. WROCLAW, miejsc. WROCEAW

2.Adres

ul. DABROWSKIEGO, nr 44, lok. ---, miejsc. WROCLAW, kod 50-457, poczta WROCLAW, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

- AKT NOTARIALNY Z DNIA 27.12.1995 R., SPORZADZONY PRZEZ NOTARIUSZA PAWLA
BLASZCZAKA Z KANCELARII NOTARIALNEJ W WARSZAWIE PRZY UL.DLUGIEJ 31, REP. A NR
21270/95;

- ZMIANY DOTYCHCZAS NIEZAREJESTROWANE: AKT NOTARIALNY Z DNIA 30.03.2001 R.,
SPORZADZONY PRZEZ NOTARIUSZA JOLANTE OLPINSKA Z KANCELARII NOTARIALNEJ WE
WROCEAWIU PRZY UL.GRABISZYNSKIEJ 14/1, REP. A NR 1689/01: M.IN. ZMIANA STATUTU
SPOLKI W ZAKRESIE DOTYCZACYM ART.1, ART.7 ORAZ ART.22 UST.2 PKT.6, W TYM ZMIANA
FIRMY SPOLKI.

-26.09.2001 R., REP. A NR 5237/01, NOTARIUSZ JOLANTA OLPINSKA Z KANCELARII
NOTARIALNEJ WE WROCLAWIU, ZMIENIONO ART. 10, ART. 17, DODANO ART. 28.1 PKT 4.

28.02.2002 R. REPERTORIUM A NR 1134/02

KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU PRZY UL. GRABISZYNSKIEJ 14/1
NOTARIUSZ JOLANTA OLPINSKA

ZMIANA TRESCI ART.15 STAUTU SPOLKI

AKT NOTARIALNY Z DNIA 20.12.2007 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN,
KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU PRZY UL. RUSKIEJ 3/4, REPERTORIUM A NR
10914/2007,

UCHYLONO W CALOSCI DOTYCHCZASOWA TRESC STATUTU SPOEKI | NADANO MU NOWE
BRZMIENIE.

AKT NOTARIALNY Z DNIA 29.01.2008 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN,
KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU PRZY UL. RUSKIEJ 3/4, REPERTORIUM A NR
1773/2008,

ZMIENIONO 87 STATUTU

AKT NOTARIALNY Z DNIA 09.04.2008 R., REP. A NR 6040/2008 SPORZADZONY PRZED
ASESOREM NOTARIALNYM MARKIEM WYPARTEM ZASTEPCA NOTARIUSZA BEATY
BARANOWSKIEJ-SEWERYN Z KANCELARII NOTARIALNEJ WE WROCLAWIU PRZY UL. RUSKIEJ
3/4, NA PODSTAWIE KTOREGO ZMIENIONO PAR. 7 STATUTU SPOLKI.

09.05.2011 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN, KANCELARIA NOTARIALNA WE
WROCEAWIU PRZY UL. 3/4, REP. A NR 40442/2011

- ZMIENIONO: § 6 PKT 1, § 7 PKT 1, § 9 PKT 2, § 15 PKT 1, W § 15 DODANO PKT 4, PKT 5, W
§ 16 DODANO PKT 7, § 18 PKT 2, § 18 PKT 3, § 18 PKT 4, § 18 PKT 5, § 19 PKT 3

- SKRESLONO: § 7 PKT 2

PRZYJETO TEKST JEDNOLITY STATUTU

19.08.2011 R., ASESOR NOTARIALNY ANNA LUBIENIECKA, ZASTEPCA NOTARIUSZA BEATY
BARANOWSKIEJ-SEWERYN, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU, UL. RUSKA 3/4,
REPERTORIUM A NR 65968/2011 - ZMIENIONO: § 7 PKT 1.

22.05.2013 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN Z KANCELARII NOTARIALNEJ WE
WROCLAWIU PRZY UL.RUSKIEJ 3/4, REPERTORIUM A NUMER 40856/2013 - ZMIANA §17 UST.2
PKT "N" STATUTU SPOLKI

10

04.11.2013 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN Z KANCELARII NOTARIALNEJ WE
WROCLAWIU UL.RUSKA 3/4, REPERTORIUM A NR 96950/2013 - ZMIANA §7 STATUTU

22.05.2013 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN Z KANCELARII NOTARIALNEJ WE
WROCLAWIU UL. RUSKA 3/4, REPERTORIUM A NR 40856/2013 - ZMIANA §7 STATUTU SPOLKI

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuty uczestnictwa w dochodach lub

NIE
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5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu
w zysku?

NIE

Rubryka 6 - Spos6b powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpisow

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokos¢ kapitatu zaktadowego

38 712 940,74 7+

2.Wysokos¢ kapitatu docelowego

3.Liczba akcji wszystkich emisji

62440227

4.Warto$¢ nominalna akcji

0,62 Zt

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatlu wptaconego (38 712 940,74 Z¢

6.Warto$¢ nominalna warunkowego podwyzszenia |------

kapitatu zaktadowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

1.0kreslenie wartosci akcji objetych za
aport

1 4169 115,60 Zt

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji

A

2.Liczba akcji w danej serii

800000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

2 1.Nazwa serii akcji

B

2.Liczba akcji w danej serii

5635316

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

3 1.Nazwa serii akcji

SERIAC

2.Liczba akcji w danej serii

12764684

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
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uprzywilejowane

4 1.Nazwa serii akcji

SERIAD

2.Liczba akcji w danej serii

6724380

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

5 1.Nazwa serii akcji

E

2.Liczba akcji w danej serii

30839464

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

6 1.Nazwa serii akcji

F

2.Liczba akcji w danej serii

5676383

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujgca sg
upowaznieni do emisji warrantéw
subskrypcyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD SPOLKI

2.Sposéb reprezentacji podmiotu

W PRZYPADKU ZARZADU JEDNOOSOBOWEGO DO SKtADANIA OSWIADCZEN WOLI W IMIENIU
SPOLKI UPRAWNIONY JEST PREZES ZARZADU SAMODZIELNIE.

W PRZYPADKU ZARZADU WIELOOSOBOWEGO DO SKLADANIA OSWIADCZEN WOLI W IMIENIU
SPOLKI UPRAWNIONY JEST PREZES ZARZADU SAMODZIELNIE LUB WSPOLNIE DWOCH
CZLONKOW ZARZADU LUB CZLONEK ZARZADU Z PROKURENTEM

Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

LAUFER

2.Imiona

EDWARD MICHAL

3.Numer PESEL/REGON

56100206031

4.Numer KRS

*hkk
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5.Funkcja w organie reprezentujgcym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
2 1.Nazwisko / Nazwa lub firma MEYSNER
2.Imiona ROMAN MACIEJ

3.Numer PESEL/REGON

70061006813

4.Numer KRS

*hkkk

5.Funkcja w organie reprezentujgcym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

3 1.Nazwisko / Nazwa lub firma PAWLUKOWICZ
2.Imiona DARIUSZ
3.Numer PESEL/REGON 79020902195

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w skiad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane o0s6b wchodzacych w sktad organu
1 1.Nazwisko DZIK
2.Imiona BOGDAN
3.Numer PESEL 62051301318
2 1.Nazwisko DZIK
2.Imiona GRZEGORZ PIOTR
3.Numer PESEL 60031501392
3 1.Nazwisko BIEGAJ
2.Imiona JOZEF HENRYK
3.Numer PESEL 57031507718
4 1.Nazwisko DZIK
2.Imiona JAKUB
3.Numer PESEL 85052210311
5 1.Nazwisko PASZTETNIK
2.Imiona MAREK
3.Numer PESEL 66010210837
6 1.Nazwisko KOWALSKI
2.Imiona MAREK ADAM
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3.Numer PESEL

59080101455

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 70, 10, Z, DZIALALNOSC FIRM CENTRALNYCH (HEAD OFFICES) | HOLDINGOW, Z
przedsiebiorcy WYLACZENIEM HOLDINGOW FINANSOWYCH
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 41, 10, Z, REALIZACJA PROJEKTOW BUDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
przedsiebiorcy BUDYNKOW
2 41, 20, Z, ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW MIESZKALNYCH 1
NIEMIESZKALNYCH
3 64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIAtALNOSC USEUGOWA, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN | FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
4 66, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA USLUGI FINANSOWE, Z WYLACZENIEM
UBEZPIECZEN | FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
5 68, 10, Z, KUPNO | SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI NA WEASNY RACHUNEK
6 68, 20, Z, WYNAJEM | ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WEASNYMI LUB DZIERZAWIONYMI
7 68, 32, Z, ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WYKONYWANE NA ZLECENIE
8 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ | ZARZADZANIA
9 71, 12, Z, DZIALALNOSC W ZAKRESIE INZYNIERII | ZWIAZANE Z NIA DORADZTWO
TECHNICZNE

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu

1.Wzmianka o ztozeniu 1 29.05.2002 01.01.2001 - 31.12.2001

;;‘:::c?vt;‘zawowa”ia 2 08.07.2003 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
3 09.07.2004 01.01.2003 R. - 31.12.2003 R.
4 14.07.2005 01.01.2004 R. - 31.12.2004 R.
5 21.07.2006 01.01.2005 R. - 31.12.2005 R.
6 31.08.2007 01.01.2006 R - 31.12.2006 R.
7 17.07.2008 01.01.2007R.-31.12.2007R.
8 26.06.2009 01.01.2008-31.12.2008
9 23.06.2010 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.
10 27.05.2011 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
11 06.07.2012 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
12 11.06.2013 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
13 27.05.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 08.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
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2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 elaloiakel 01.01.2001 - 30.09.2001
biegtego rewidenta 2 Hon 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
3 elaloiaied 01.01.2006 R - 31.12.2006 R.
4 iialalaie 01.01.2007R.-31.12.2007R.
5) helaiaiaiad 01.01.2008-31.12.2008
6 ielaloiaied 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.
7 ilaialaie 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
8 ilalalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
9 elaloiaied 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
10 iiaiaiaie OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 ilaalaie OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 iealaiaiad 1.01.2001 - 31.12.2001
lub postanowienia o 2 sk 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego 3 iolalaieiel 01.01.2003 R. - 31.12.2003 R.
4 elaloiaied 01.01.2004 R. - 31.12.2004 R.
5 iiaialai 01.01.2005 R. - 31.12.2005 R.
6 ielaiaiaiad 01.01.2006 R - 31.12.2006 R.
7 elalaiaied 01.01.2007R.-31.12.2007R.
8 iiaiaiaie 01.01.2008-31.12.2008
9 helaiaiaiad 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.
10 elalaiaied 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
11 iialalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
12 ielaiaiaiad 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
13 ielaloiaied OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 iiaalaie OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
4.Wzmianka o ztozeniu 1 iedalaiaiad 01.01.2001 - 31.12.2001
sprawozdania z dziatalnosci 2 R 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
podmiotu
3 iiaalaie 01.01.2003 R. - 31.12.2003 R.
4 ielaiaiaiad 01.01.2004 R. - 31.12.2004 R.
5 elaloiaied 01.01.2005 R. - 31.12.2005 R.
6 iiaiaiaie 01.01.2006 R - 31.12.2006 R.
7 ielaiaiaiad 01.01.2007R.-31.12.2007R.
8 elaloiaied 01.01.2008-31.12.2008
9 iiaalaie 01.01.2009 R. - 31.12.2009 R.
10 ielaiaiaiad 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
11 elaloiaied 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
12 iiaialaie 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
13 ielaiaiaiad OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 ielaloiaied OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu
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1.Skonsolidowane roczne 1 06.07.2012 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
sprawozdanie finansowe 2 11.06.2013 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
3 27.05.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
4 08.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
2.0pinia biegtego rewidenta 1 iedalaiaiad 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
2 ielaloiaied 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
& ilaialaie OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
4 ilalalaie OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
3.Uchwata lub postanowienie o |1 iealaiaiad 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
izz’:s‘i;?;sx:nego oo |2 ek 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
sprawozdania finansowego 3 ek 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
4 elaloiaied OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
4.Sprawozdanie z dziatalnosci 1 elaloiakel 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
Jednostki dominujace] 2 worrn 01.01.2012 R. - 31.12.2012 R.
3 elaloiaied OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
4 iiaialai OD 01.01.2014 DO 31.12.2014

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosSci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisOw

Rubryka 5 - Informacja o dniu konczacym rok obrotowy

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisOw

Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, o
oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci z uwagi na fakt, ze majatek niewyptacalnego dtuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisOw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

1 1.Informacja o otwarciu likwidacji

26.09.2001 R.
NOTARIUSZ JOLANTA OLPINSKA, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU, REP. A NR
5237/01

2.Informacja o zakonczeniu likwidacji

UCHWALA NR 1 NADZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA SPOLKI POD FIRMA ASSET
INVEST IN POLAND SPOLKA AKCYINA W LIKWIDACJI W SPRAWIE UCHYLENIA LIKWIDACII
- AKT NOTARIALNY Z DNIA 30.08.2006 R., NOTARIUSZ BEATA BARANOWSKA-SEWERYN Z
KANCELARII NOTARIALNEJ WE WROCELAWIU PRZY UL. RUSKIEJ 3/4, REPERTORIUM A NR
6696/2006

3.Sposéb reprezentacji podmiotu przez

DO SKLADANIA OSWIADCZEN | PODPISYWANIA W IMIENIU SPOLKI UPOWAZNIONY JEST

likwidatorow KAZDY Z LIKWIDATOROW SAMODZIELNIE
Podrubryka 1
Dane likwidatorow
Brak wpisow
Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki
1.0kres$lenie okolicznosci ROZWIAZANIE
2.Informacja o rozwiazaniu lub 26.09.2001 R.
uniewaznieniu spéiki NOTARIUSZ JOLANTA OLPINSKA, KANCELARIA NOTARIALNA WE WROCLAWIU, REP. A NR 5237/01
UCHWALA NR 1 NADZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA.
Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny
Brak wpisow
Rubryka 4 - Informacja o potgczeniu, podziale lub przeksztatceniu
1 1.0kreslenie okolicznosci PRZEJECIE CZESCI MAJATKU INNEJ SPOLKI W WYNIKU PODZIALU

2.0pis sposobu potaczenia, podziatu lub
przeksztatcenia

PLANOWANE WARUNKOWE PRZEJECIE CZESCI MAJATKU SPOLKI IMPEL SPOLKA AKCYJINA
(SPOLKA DZIELONA) NA PODSTAWIE ART.529 § 1 PKT 4 KSH POPRZEZ PRZENIESIENIE NA
VANTAGE DEVELOPMENT SPOLKA AKCYJINA (SPOLKA PRZEJMUJACA) ZORGANIZOWANE]
CZESCI PRZEDSIEBIORSTWA SPOLKI DZIELONEJ W POSTACI ZAKLADU ECOIMPEL -
UCHWALA NADZWYCZAINEGO ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY SPOLKI VANTAGE
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DEVELOPMENT SPOLKA AKCYJINA Z DNIA 19.08.2011 R. SPORZADZONA PRZEZ ASESORA
NOTARIALNEGO ANNE LUBIENSKA ZASTEPCE NOTARIUSZA BEATY BARANOWSKIE] -
SEWERYN REP A NR 65968/2011.

Podrubryka 1
Dane podmiotéw powstatych w wyniku potaczenia, podziatu lub przeksztalcenia albo dane podmiotéw
przejmujacych catosé lub czes¢ majatku spotki

Brak wpisow
Podrubryka 2
Dane podmiotow, ktérych majatek w catosci lub czesci jest przejmowany w wyniku potgczenia lub podziatu
Brak wpisow
2 1.0kreslenie okolicznosci PRZEJECIE CZESCI MAJATKU INNEJ SPOLKI W WYNIKU PODZIALU
2.0pis sposobu potaczenia, podziatu lub OPIS SPOSOBU PODZIALU - PODZIAL PRZEZ WYDZIELENIE DOKONANY NA PODSTAWIE
przeksztatcenia PRZEPISU ART. 529 § 1 PKT 4 KSH, POPRZEZ PRZENIESIENIE CZESCI MAJATKU SPOLKI

IMPEL S.A. /S WE WROCLAWIU W POSTACI ZORGANIZOWANEJ CZESCI
PRZEDSIEBIORSTWA ("ZAKLAD ECOIMPEL"),

NA RZECZ SPOLKI VANTAGE DEVELOPMENT S.A. Z/S WE WROCLAWIU.

DATA PODJECIA UCHWALY ORAZ ORGAN PODEJMUJACY UCHWALE:

1)UCHWALA NR 1 NADZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY SPOLKI
VANTAGE DEVELOPMENT S.A. Z SIEDZIBA WE WROCLAWIU Z DNIA 19 SIERPNIA 2011
ROKU W SPRAWIE PODZIALU SPOLKI IMPEL S.A. POPRZEZ PRZENIESIENIE CZESCI
MAJATKU IMPEL S.A. NA SPOLKE | ZGODY NA BRZMIENIE PLANU PODZIALU IMPEL S.A, W
SPRAWIE PODWYZSZENIA KAPITALU ZAKEADOWEGO SPOLKI W ZWIAZKU Z PODZIALEM
SPOLKI IMPEL S.A. ORAZ WYRAZENIA ZGODY NA BRZMIENIE STATUTU SPOLKI - ZOSTALA
PODJETA W DNIU 19.08.2011 R. PRZEZ NADZWYCZAINE WALNE ZGROMADZENIE
AKCJONARIUSZY SPOLKI VANTAGE DEVELOPMENT SPOLKA AKCYJNA (REP A NR
65968/2011 PRZED ASESOREM NOTARIALNYM ANNA LUBIENSKA ZASTEPCA NOTARIUSZA
BEATY BARANOWSKIEJ -SEWERYN Z KANCELARII NOTARIALNEJ, WE WROCLAWIU, UL.
RUSKA 3/4);

2)UCHWALA NR 3 NADZWYCZAINEGO WALNEGO ZGROMADZENIA IMPEL S.A. Z SIEDZIBA
WE WROCLAWIU Z DNIA 6 WRZESNIA 2011 ROKU W SPRAWIE PODZIALU SPOLKI IMPEL
S.A. - ZOSTALA PODJETA W DNIU 06.09.2011 R. PRZEZ NADZWYCZAINE WALNE
ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY SPOLKI "IMPEL" SPOLKA AKCYJINA (REP A NR
70128/2011 PRZED NOTARIUSZEM BEATA BARANOWSKA - SEWERYN Z KANCELARII
NOTARIALNEJ, WE WROCLAWIU, UL. RUSKA 3/4).

Podrubryka 1
Dane podmiotéw powstatych w wyniku potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia albo dane podmiotéw
przejmujacych catos$é lub czes¢ majatku spotki

Brak wpisow

Podrubryka 2
Dane podmiotow, ktérych majatek w catosci lub czesci jest przejmowany w wyniku potaczenia lub podziatu

1 1.Nazwa lub firma "IMPEL" SPOLKA AKCYJINA

2.Nazwa rejestru, w ktérym podmiot KRAJOWY REJESTR SADOWY
jest zarejestrowany

3.Numer w rejestrze 0000004185

4.Nazwa sadu prowadzacego rejestr falelaialelaiad

5.Numer REGON 006318849

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow
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Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisOw

Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisOw

data sporzadzenia wydruku 16.10.2015

adres strony internetowej, na ktérej sg dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl
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17.2 Ujednolicony aktualny tekst Statutu Emitenta poswiadczony za zgodno$é¢ z oryginatem
przez Zarzad Emitenta oraz tres¢ podjetych uchwat walnego zgromadzenia w sprawie zmian
statutu spoétki niezarejestrowanych przez sad
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Statut Spotki VANTAGE DEVELOPMENT S.A.
POSTANOWIENIA OGOLNE
§1
Spotka dziala pod firmg Vantage Development Spotka Akcyjna, Spitka moze uzywad
skrétu Vantage 5.4. oraz wyrdiniajqcego jg znaku graficznego.
§2

Siedziba Spotki jest Wroctaw. - --
§3
1. Spotka dziala na obszarze Rzeczpospolitej Polskief i za granicg.
2. Spotka moze tworzyé swoje oddzialy na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za
Branicg. — === R
§4.
1. Zatozveielem Spothd jest Skarb Pavisiwa.
2. Spilka powstala w wyniku przeksztalcenia przedsigbiorstwa panstwowego pod
nazwq: Przedsighiorstwo Paristwowe Zaklady Naprawcze Taboru Kolejowego we
Wroclawiu.

§3

Czas irwania Spolki jest nieagraniczony.

PRZEDMIOT DZIAEALNOSCI SPOLKI
§6.
1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki — wedlug Polskief Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
est;
’ - 02.40.Z Dziatalnodé ustugowa zwigzana z lesnictwem,
- 37.00.Z Odprowadzanie i oczyszczanie sciekdw, -
- 38.11.Z Zbieranie odpadiw innych niz niebezpieczne,
- 38 12.Z Zbieranie odpadiw niebezpiecznyeh, -=--- -
- 38.21 2 Obrobka | usuwanie odpaddw innych niz niebezpieczne,
- 38.22.Z Przetwarzanie i unieszkodliwianie odpaddw niebezpiecznyeh,
- 39.00.Z Dzialalnosc zwigzana z rekultywacig i pozostala dzialalnosé ustugowa
zwigzana z gospodarkg odpadarti, ====-=-==—=
- 41.10.Z Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budvnkow,
- 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budvmkow mieszkalmvch
i niemieszkalnych, -
- 42.11.Z Roboty zwigzane z budowg drég | autostrad, —--------
- 42.12.Z Roboty zwigzane z budowg drig szynowych i kolei podziemnef, —-—--mvanex-
- 42.13.Z Roboty zwigzane z budowg mostéw i tuneli,
- 42.21.Z Roboty zwigzane z budowg rurociggdw przesylowyeh i sieci rozdzielczych,
- 42222 Roboty zwigzame z  budowg linii  telekomunikacyjnych
i efeﬂ!menergetym}ﬁﬁ -
- 42.91.2 Roboty zwigzane z budowg obiektow intynierii wodnej, —-—--—--emmmmmeaun
- 42.99.Z Roboty zwiqzane z budowa pozostalych obiektow inzymierii quﬂw;
| wodnej, gdzie indzief niesklasyfikowane, -
- 43.11.Z Rozbiorka i burzenie obiektéw budowlanych, ----
- 43.12.Z Przygotowanie terenu pod budowe, -
- 43.13.Z Wykonywanie wykopdw | wiercen geolpgiczno-inzynierskich, ————-—-=em-
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- 43.21.Z Wykonywanie instalacji elektrycznych,
- 43.22.7 Wykomywanie instalacji wodno-kanalizacyinych, cieplnych, gazowych
i Klimatyzacyjnych,
- 43.29.Z Wykonywanie pozostabych instalacji budowlanych,
- 62.01.Z Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem,
- 62.02.Z Dziafalnodé zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki, ---------=-----—
- 62.00.7 Pozostala dzialalnos$é ustugowa w zakresie technologii informatyeznych
i komputerowych, ---- -
- 63.99.7 Pozostala dzialalnosé ustugowa w zakresie informacfi, gdzie indzief
niesklasyfikowana, ---

- 64.20.7 Deiatalnodd holdingdw finansowyeh, —————e————
- 64.30.Z Drialalnosé trustow, funduszow i padobmych instytuci finansowyeh, -——— -

- 64.91.Z Leasing finansowy, --
. 64997 Pozostala finansowa dzialalnesc  ustugowa, gdzie  indziej
niesklasyfikowana, z wylgezeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych, ----------
- 66.12.7 Drziatalmosé maklerska zwigzana z rynkiem papierdw wartosciowych
i towardw gieldowych, _—
- 66.19.7 Pozostala dzialalnosé wspomagajgea ustugi finansowe, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszow emerytalnych,
- 68 10.Z Kupno i sprzeda nieruchomosci na wlasny rachunek,
- 68.20.Z Wynajem | zarzgdzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,--
- 68.31.Z Posrednictwo w obrocie nieruchomodciami,
- 68,32 Z Zarzqdzanie nieruchomodciami wykonywane na zlecenie, ———-—-----------
- 69.20.Z Dzialalnoié rachunkowo-ksiggowa; doradztwo podatkowe, -=---mr=re-mmmv -
- 70.10.Z Dzialalnosé firm centralnyeh (head offices) i holdingéw, z wylgczeniem
holdingow finansowych,--

- 70.21.Z Stosunki migdzyludzkie (public relations) i kemunikacya,---—----—-=--=-=-=--
- 70.22.7 Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczef
i zarzgdzania, -- . .

- 71.11.Z Dzialalnosé w zakresie architekiury, -

- 71.12.7 Dziatalnosé w zakresie in2ynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne, --

- 73.11.Z Dzialalnosé agencji reklamawych,

- 73.12.A Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio
i telewizji, ===

- 73.12.B Posrednictwo w sprzedaty migjsca na cele reklamowe w mediach
drukowanych, -

- 73.12.C Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach
elektronicznych {Internet), - -

- 73.12.D Posrednictwo w sprzedazy migjsca na cele reklamowe w pozostalych
mediach, - -

- 73.20.Z Badarie rynku i opinii publicznej, -

- 74.10.7 Dziglalnosé w zakresie specjalistyeznego projektowania, ———-—---=-===-=----

- 74.90.Z Pozostala dzialalnosé profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana, --

- 77.11.Z Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetel, -—--=zz---v-=
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- JLI2Z Wynajem | dzierzawa pozostalveh pojazdéw  samochodowych,
z wylgezeniem motocykli,
- 77.31.Z Wynajem i dzierzawa maszyn | urzqdzen rolniczych,
- 77.32.Z Wynajem i dzierzawa maszyn i urzqdzen budowlamych,
- 77.33.Z Wynajem i dzierzawa maszyn i urzgdzen biurowych, wigczajge komputery,
- 77392 Wynajem i dzierzawa pozostalych maszyn, urzgdzen oraz dobr
materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,
- 77402 Dzierzawa wlasnodci intelektualnej i podobnych  produktow,
z wylgezeniem prac chronionych prawem autorskim,
- 81.10.Z Dzialalnoié pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzgdiku w budynkach, -
- 81.29 7 Pozastale sprzqtanie, —---
- 82.91.Z Deialalnosé swiadczona przez agencje inkasa i bivra kredytowe, ——————-
- 82.99.Z Dziatalnodéd zwigzana = pakowaniem,
- 83.60.Z Dzigtalnosé wspomagajaca edukacje,
- 96.09.Z Pozosiata dzialalnosé ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana. ----—
2. Dzialalnosé, dla ktdrej wymagane jest pozwolenie, koncesia lub zezwolenie,
prowadzona bedzie przez Spotke po uzyskaniu stosownego pozwolenia, koncesji lub
zezwolenia. -

KAPITAE ZAKEADOWY SPOEKI
§7

1. Kapital zakladowy Spolki wynosi 38.712.940,74 zi (slownie: trzydziesci osiem
miliondw siedemset dwanascie fysigcy driewiedser czterdziesci zlotyeh i siedemdziesigt
cztery grosze) i dzieli sig na; L

- 800 000 (stownie: osiemset tvsiecy) akcji na okaziciela serii A o wartosei nominalnej
0,62 =t (slownie: szedédziesigt dwa grosze) kazda;
-3 633 316 (stownie: pigé milionow szeséset treydziesci pigé tysigcy trzysia szesnascie)
akcji na okaziciela serii B o warloici nominalnej 0,62 =¥ (slownie: szesédziesigt dwa
grosze) kazda; --a-
- 12764 684 (stownie; dwanascie milionow siedemser szesédziesigr cztery tvsigee
szedisel osiemdziesigt cztery) akcji na okaziciela serii C o wartodei nominainej 0,62 z¢
(slownie: szedédziesiqt dwa grosze) kazda;
- 6724 380 (slownie: szeéé miliondw siedemset dwadzieicia cztery tysigee trzysta
osiemdziesigt) akeji na okaziciela serii D o wartosei nominalnej 0,62 z1 (stownie:
szesédziesigt dwa grosze) katda; -——-----ama-
- 30839 464 (slownie: trzydziesci miliondw osiemset trzydziesci deiewigé tysigcy
czlerysta szesédziesigt cztery) akcfi na okaziciela serii E o wariosci nominalnej 0,62 zt
(slownie: szedédziesigt dwa grosze) katda;
- 30676 383 (stownie: pigé milionow szesiser siedemdziesigt szedé tysiecy trzysta
osiemdziesigt trzy) akcji na okaziciela serii F o wartosci nominalnei 0,62 =t {slownie:
szefédziesigt dwa grosze) kazda.

§8.
1. Kapital zaladowy mote byé podwyiszony lub obnizeny uchwale Walnego
Zovomadzeni, —=—=-mmm- -

2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego moze nastgpié ;T?ﬁ fi;rrjzr:]j el g *qk p{k{f -----
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3. Podwyiszenie kapitatu zakladowego moze nastgpié takie przez podwyzszenie
wartodci nominalnej ismiejgcveh akeji lub przeniesienie czedcl Srodkdw z kapitatu
rezerwowego bad? kapitalu zapasowego. -

§9.
1. Akcje Spétki magg by¢ imienne lub na okaziciela. -------ee=- -
2. Akcjonariusze nie mogq qdaé zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne w
okresie, w ktdrvm akcje te pozostajq zdematerializowane.
3. Akcje mogg byé umarzane. Akcja moze byé umorzona za zgodq akcjonariusza w

drodze jej nabycia przez Spotke. -
ORGANY SPOLKI

§ 10.
COrganami Spofki sq: -
A. Zarzgd, .
B. Rada Nadzorcza, . -
C. Walne Zgromadzenie. ---- — -

A. ZARZAD
§11.

1. Zarzqd sklada sig z od jednej do szesciu oséb. Czlonkowie Zarzgdu powolywani 5g

na wspdlng trzylemiag kadencje.
2. Rada Nadzorcza okresli liczbe czlonkdw Zarzgdu. --
3. Prezesa Zarzgdu oraz pozostatyeh ezlonkiw Zarzgdu poweluje oraz odwoluje Rada
Nadzoreza.
4, Zawieszenie w czynnodciach poszezegdlnych lub wszystkich czlonkdw Zarzgdu moze

nasiqpi¢ = wainych powodéw na mocy uchwaly Rady Nadzorezej. —-----ms=--m-m==r=-r

§12.
1. Zarzgd prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spothg. ---
2. Wazystkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spolki niezastrzezone ustawg albo
niniejszym stanutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczef
nalezq do zakresu dzialania Zarzgdu. --
3. Uchwaly Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wighszodcig gloséw. W przypadku
rdwnosci gloséw decyduje glos Prezesa Zarzqdu. ---- .
4. Regulamin Zarzgdu okresli szczegdlowo tryb dzialamia Zarzgdu. Regulamin

uchwala Zarzad a zatwierdza Rada Nadzorcza, —------ e
§13.
1. W przypadku Zarzgdu jednoosobowego do skladania oswiadczen waoli w imieniu
Spotki uprawniony jest Prezes Zarzgdu samodzielnie. -

2. W przypadku zarzgdu wieloosobowego do skladania odwiadezen woli w imieniu
Spaiki uprawniony jest Prezes Zarzqdu samodzielnie lub ws&ihie_dlv@ﬁ cafonkdw
zarzgdu lub czlonek zarzadu z Prokurentem. e

|
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§ 14.
W umowie migdzy spolkg a czlonkiem Zarzgdu, jak rownie? w sporze z nim spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza albo pelnomocnik powolany uchwaly Wainego
Zgromadzenia. -

B. RADA NADZORCZA
§15.

. Rada Nadzorcza skiada sig = trzech (3) do oémiu (8) czlonkéw, z zastrzezeniem, ze
od dnia dematerializacji akeji Spitki, Rada Nadzorcza sklada sig z pigciu (5) do
afmiu (8) czlonkéw, w tym Przewodniczgcege Rady Nadzorczej, W powyiszych
granicach liczbg czlonkdw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie, -——---—-=-nn-

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani [ odwolywani sg przez Walne
Zgromadzenie. Walne Zgromacdzenie dokonujge wyboru czfonkéw Rady Nadzorczej
wyznacza takze Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

3. Czlonkowie Rady Nadzorezej powolywani sq na okres wspolnej, trzylenief kadencii.

4. Przynajmnief jeden czlonek Rady Nadzorczej powinien spelniaé krvieria
bezstronnodci i niezaleznosci. Kryteria bezstronnodci i niezaleinoscei cztonkéw Rady
Nadzorczef okreslajq odpowiednie przepisy.

3. Nigspelnienie kryteriow, o ktdrych mowa w pht 4 powyzej przez tadnego z czlonkéw
Rady Nadzorczej lub brak w Radzie Nadzorczej jakiegokolwiek czlonka
niezaleznego Rady Nadzorczej nie ma wpbhwu na moiliwosé dokonywania i waznosé
czymnosci  dokonywanych przez Rade Nadzorczq, w tym w  szczegdlnosci
podejmowanie uchwal, -

§ 16.

1. Posiedzenia Rady Nadzorczef zwolyje Przewodniczacy Rady Nadzorczef lub czionek
Rady Nadzorczef wskazany przez Przewodniczgcego. ---

2. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartal

3. Dla wainosci uchwaly Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich
czlonkdw, dorgczone co najimnief na siedem dni przed wyznaczong datg posiedzenia
oraz obecnosé na posiedzeniu co najmnief polowy skfadu Rady Nadzorczej. -----n----

4. Rada Nadzercza podejmuyje uchwm‘y bezwzgledng wigkszodcig glosow. W przypadku
rownej liczby glosdw decyduje glos Przewodniczgcego Rady Nadzorezej. ——-—--—

5. Czlonkowie Rady Hadzorcny mogg braé udzial w podejmowaniv uchwal Rm:r{y
addajge swdj glos na pismie za posrednictwem innego czionka Rady Nadzorczef lub
przy wykorzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania sig na odleglosé.
Oddanie glosu na pismie nie mote dotvezyé spraw wprowadzonych do porzadiu
obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Oddanie glosu przy wykorzysianiv srodkéw
bezposredniego porozumiewania sig na odleglosé powinno byé potwierdzone przez
oddajgcego glos na pismie w ciggu 7 dni od daty oddania glosu. Potwierdzenie
powinno byé zlozone do Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

6. Organizacje oraz tryh dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady
uchwalony przez Radg i zatwierdzony przez Waine Zgromadzenie.

7. Regulamin Rady Nadzorczej Iub wchwala Walnego Zgromadzenia maze
przewidywad powolanie w ramach Rady Nadz:}rrfer#emﬁmw—wﬁea

|L-'!' ZGOONOSC 7 ORYGINALEM

Prezés\Jarzadu I

Ecwa] r
\_/ / | WROCLAW

al .
u



Nota Informacyjna- 34

Strona |6

Komitetu do Spraw Audytu ovaz Komitetu do Spraw Wynagrodzen. W przypadku,
gdv Rada Nadzorcza sklada si¢ z co najmniej szedciu {6) ezlonkow, powolanie
Komitetu do Spraw Wynagrodzen jest obligatoryfne. Szczegdlowe zadania i sposcb
dzialania odpowiednich komitetéw okreslg regulaminy tvch komitetow, uchwalone w
tym samym irvbie co regulamin Rady Nadzorczej, kidre bedg stanewic zalgezniki do
Regulaminu Rady Nadzorczej. -

§i7
I. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzdr nad deiatalnoscig Spotki we wszystkich
dziedzinach jef dzialania.
2. Oprocz spraw wskazamych w bezwzglednie obowigzujgcych praepisach prawa, w
innych postanowieniach ninigjszego  Statutu  lub w  uchwalach Walnego

Zgromadzenia do kompetencji Rady Nadzorezef nalezy: -

a) badanie rocznego bilansu, a takze rachunkdw zyskow i strat oraz zapewnienie ich
weryfikacji przez wybranych przez siebie bieglych rewidentow, --

b) badanie i opiniowanie sprawozdania finansowego Zarzgdu oraz sprawozdania z
driatalnosei Spolki,

¢} opiniowanie wrioskdw Zarzgdu co do podziatu zysku, -

d) skladanie  Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow
ezynnascl, o ktdrych mowa w ppkt. a) —cl,

e} wybdr bieglego rewidenia do badania roczmego sprawozdania finansowego
Spothi,

1) powolanie, zawieszenie i odwolanie cztonkdw Zarzgau, ==-- -

g) zatwierdzenie Regulaminu Zarzgdu, -

h) delegowanie cztonkow Rady Nadzorezej do wykomywania czynnosei Zarzgdu w
razie zawieszenia lub odwolania calego Zarzadu lub gdy Zarzad z innych
powodow nie moze dziatad, --

i) ustalanie zasad i wysokofci wynagradzania czlonkow Zarzgdu,

j} zatwierdzanie opracowanyeh corocznie preez Zarzqd sivategii rozwofu spotki oraz
planéw dzialalnosci Spéilki | zmian takiej strategii | plandw, -

k) zatwierdzanie rocznego budzetu Spolki oraz zmian budzetu,

[) wyrazanie zgody na udzielenia wszelkiego rodzaju porgczen zabezpieczajgeych
zobowigzania innych oséb lub  podmiotéw o wartosel  przekraczajgeej
Jednorazowo 2.000.000 (dwa miliony) zlotych,

m)wyrazanie zgody na zakup mienia i praw, ktérych wartosé netto (1. bez VAT)

przekracza jednorazowo 10% kapitatu zakladowego Spotki, innych, niz wskazane w
ppkt. n) oraz o), — - -

n) wyrazanie zgody na obejmowanie oraz zakup akgii 1 udzialow w spotkach
kapitalowych oraz przystgpowanie do spolek osobowych, w praypadku gdy
wspdinikiem tych spolek jest podmiot inny nii spétka konsolidowana w ramach
Grupy Kapitalowej Vantage Development, jak rdwniei zawigzywanie nowych
spotek kapitatowyeh i osobowyeh jezeli wspdlnikiem zawigzywanych spotek
bedzie inny podmiot niz spitka konsolidowana w ramach Grupy Kapitalowej
Vantage Development., -=--——-————mssmmemmmm o oo o -

Lo m e g kY ERL
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o) wyrazanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomodci, uzytkowania wieczystego hub
udziady w nieruchomosci, o wartosci przekraczajgeej 5.000.000 (pigd milionow)
zlofych, -

plopiniowanie projektow uchwal | porzgdku Walnego Zgromadzenia oraz
wszystkich spraw przedstawianyeh przez Zarzqgd na Walnym Zgromadzeniu, -—---

q) wyrazanie zgody na zaliczkowg wyplate dywidendy.

C. WALNE ZGROMADZENIE
§18.
1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sig odbyé w terminie szedciu miesigey po
uplywie katdego roku obrotowego,
2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzemie zwoluje Zarzgd z wiasne inicjatvwy, na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej Iub na wniosek akcjonariusza, bod?
akcjonariuszy  reprezentujgcych, co nafmniej jedng dwudziestg  kapitatu
zakladowego. Zwolanie Nadzwyezajnego Walnego Zgromadzenia powinno nasigpié
w terminie dwdch tvgodni od dnia zlotenia tgdania Zarzqgdowi.
3. Walne Zgromad:zenie zwolwe sig przez ogloszenie w Monitorze Sgdowym i
Gaspodarczym, ktére powinno byé dokonane, co najmniej na trzy tveodnie przed
terminem Walnego Zgromadzenia. W ogloszeniu nalezy oznaczyé date, godzine i
miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegolowy porzqdek obrad. W przypadiu
zamierzonej  zmiany statufu, powolaé nalezy dotychczas  obowigzujgee
postanowienia, jak rowniez tres¢ projektowanych zmian, Jezeli jfest to uzasadnione
znaczmym zakresem zmian, ogloszenie moie zawierad profekt nowego tekstu
Jednolitego statutu wraz = wyliczeniem nowych Tub zmienionych postanowier
statutu. Od dnia, od kidrego akeje Spolki beda przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, Walne Zgromadzenie zwoluje sig poprzez ogloszenie dokonywane na
sironie internetowe] Spotki oraz w sposib okreslony dla przekazywania informacji
biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, I
4. Jezeli Zarzgd nie zwola Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w  terminie
okreslonym w Statucie, prawo zwolania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
przystuguje  Radzie Nadzorczej lub  akcjonariuszowi, bgd?  akcjonariuszom
reprezentujgcym tgcznie jedng dwudziestg kapitalu zakladowego Spotki, -
J. Rada Nadzorcza ma prawo zwolania Nadzwyczainego Walnego Zgromadzenia,
Jezeli zwolanie go uzna za wskazane, a Zarzqd nie zwola Nadewyczajnego Walnego
Zgramadzenia w terminie dwdch tygodni od dnia zgloszenia odpowiedniego zgdania
przez Rade Nadzorczq. Prawo swolania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
przystuguje rowniez akcjonariuszowi, bgdé akcjonariuszom reprezentujgcym fgcznie
Jedng dwudziestg kapitatu zakladowego Spotki.
6. Uchwaly moina powzigé, mimo braku formalnego zwolania Walnego
Zgromadzenia, fezeli caly kapital zakladowy jest reprezentowany, a niki z obecnych
nie zglosil sprzeciwu dotvezgeego odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia
poszezegdlnych spraw do porzgdiu obrad,

§19.
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1. Walne Zgromadzeniec moze podejmowaé uchwaly jedynie w sprawach objetvch
porzgdkiem obrad, chyba, ze caly kapital zakladowy jest reprezemtowany na
Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obeenych nie zglosil sprzeciwu dotyczqeego
powzigcia uchwaly.

2. Porzadek obrad ustala Zarzqd Spotki. Porzqdek obrad Walnego Zgromadzenia
ustalony przez Zarzgd oraz projekty preewidywamych uchwal opiniuje Rada
Nadzorcza. e -- o

3. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy, co najmnief
jedng dwudziestg kapitalu zakladowego mogg 2gdaé umieszczenia okredlonych
spraw w porzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

4. Jezeli zgdanie, o ktorym mowa w ust. 3 powyief, zostanie zloZone po dokonariu
ogloszenia o zwolaniu Walnego Zgromadzenia, wéwczas zostanie ono potraktowane
Jjako wniosek o zwolanie nastgpnego Walnego Zgromadzenia. --

§ 20.
Walne Zgromadzenia odhywajg si¢ w siedzibie Spotki lub w Warszawie, ---——————

§ 21
1. Jezeli przepisy prawa nie stanowiq inaczej, Walne Zgromadzenie jest waine bez
wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji.
2. Uchwaly zapadajg bezwzgledng wighszoscig glosow, chyba e ninigfszy Statut lub
bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa przewidufg surowsze wymaogi co ey
podiecia danef uchwaly. —e-—sm—mr—mm e mem e nmenneaes

§22
1. Glosowanie jest jawne, z wyjgtkiem sytuacji okreslonych w art. 420 kodeksu spotek
handlowyveh, -------- I
2. Uchwaly w sprawie zmiany przedmiotu przedsigbiorstwa Spotki zapadajq w fawnym
glosowaniu imienmym. - -

§ 23
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez
niego wskazana, po czym sposrod osob uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu wybiera si¢ Preewodniczgcege Zgromadzenia. -
2. Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin okreslajgcy szczegdlowo wryb
prowadzenia obrad.

§24.
1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegolnosci: -
a) rezpairzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzgdu Spdiki z dziatalnosci Spalki
oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy,
b) powzigcie nehwaly o podziale zyskow albo o pokryciu sirat,
¢) udzielenie czlonkom organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich

Obﬂu'fqzkdm -
d) ustalanie zasad wynagradzania czlonkéw Rady Nadzorezej,------
e) zmiana statutu Spotki, — —
- |24 7GODNGSE Z ORYGINALEM)
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1 polgezenie Spolki i przekszialcenie Spotki,
gl rozwigzanie i likwidacia Spotki,
h) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
i) umorzenie akcji,
J) tworzenie funduszy celowych,
k) wyrazenie zgody na zbycie lub wydtierzawienie przedsigbiorstwa lub jego
zorganizowanej czgfei orar ustanowienie na nich wiytkowania lub innego
ograniczonego prawa rreczowego,

I) wszelkie postanowienia dotyezgee roszczeri o naprawienie szkody wyrzgdzonej
przy zawigzaniu Spolki lub sprawowaniu zarzqdu albo nadzory,
mluchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia, ---
n) zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorezej. R
2. Nabycie i zbyeie nieruchomodci, uivtkowania wieczystego Iub udzialu w
nieruchomosci nie wymaga zgody Walnego Zgromadzenia. Zgode wydaje Rada
Nadzorcza w przypadkach wskazanych w niniejszym Statucie.

GOSPODARKA SPOEKI
§25.
1. Spdtka prowadzi rachunkowosé zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, -—-—---------x-
2. Rokiem obrachunkowym Spifki jest rok kalendarzowy.
3. W ciggu trzech miesigcy po uplywie roku obrotowego Zarzgd jest obowigzany
sporzgdzic | rlozyé Radzie Nadzorczej bilans na ostami dzien roku, rachunek zyskow
i strat oraz dokladne pisemne sprawozdanie z dzialalnosci Spotki w tym okresie. ——-

& 26.

1, Spofka tworzy nasigpujgee kapitaby:
a) kapital zaktadowy,
b) kapital zapasowy. ———---=-—mmmmnn

2. Spotka moze tworzyé kapitaly rezerwowe i inne _fundusze celowe.

§27.
I Walne Zgromadzenie podeimuje uchwale o podziale zysku Spotki za dany rok
OBFOIOWY, - -
2. Czysty zysk Spolki moze byé przeznaczony w szezegdlnosei na: - .-
a) kapital zapasowy, -
bj dywidende,
c) kapital rezerwowy,
d) fundusze celowe spofki.
3. Akcjonariusze maja prawo do udziafu w zysku rocznym przeznaczonym przez Walne
Zgromadzenie na dywidende. Dywidende rozdziela si¢ w stosunku do nominalnej
wartosci akcji.
4. Zarzgd Spilki upowainiony jest do wyplaty akcjonariuszom zaliczki na poczet
prrewidywanej dywidendy na koniec roku obrofowego, jezeli Spitka posiada srodki
wystarczajgee na wyplate. Wyplata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej, —=ees=---
3. Termin wyplaty dywidendy ustala Walne Zgromadzenie w uchwale o przeznaczeniu
zysku rocznego do podziaty miedzy akcjonariuszy. —
.- ZAZGODNOSC Z ORYGINALEM| /
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POSTANOWIENIA KONCOWE

§28
W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem majq zastosowanie odpowiednie
przepisy Kodeksu Spotek Handlowyeh.

§29.
Spitka zamieszeza swe ogloszenia w dzienniku wrzgdowym Monitor Sadewy i
Gospodarczy chyba, 2e przepisy prawa zobowigzywad bgdg do zamieszczania ogloszen
w inny sposob, S

ZA ZGODNOSC Z ORYGINALEM|
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17.3 Uchwaty stanowigce podstawe emisji dtuznych instrumentéw finansowych objetych Notg
Informacyjna

Zatacznik nr 1 do Protokotu nr 8 z posiedzenia Zarzgdu
spotki Vantage Development S.A. z siedziba we Wroctawiu,
ktore odbyto sie w Warszawie w dniu 27 marca 2015 roku

Uchwala nr 27/3/2015
Zarzadu Vantage Development S.A. z siedziba we Wroclawiu
z dnia 27 marca 2015 r.
w sprowie: emisfi obligocji serii H

Dziatajgc na podstawie art. 2 pkt. 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. nr 120 2 18 wrzesnia
2001 1., pue 1300 = ,Ustawa o Obligacjach”), Zarzad spotki dziatajgcej pod firmg Vantage Development Spatka Akcyjna 2
siedzibg we Wroclawiu postanawia:

1)  wyemitowad 24.530 (dwadziescia cztery tysigce piedset trzydziesci) niezabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
oznaczone] litera ,H” (,Obligacje”), o wartosci nominalnej jednej Obligacji w wysokogci 1.000,00 (jeden tysiac) zlotych i
facznej wartosci nominalnej wszystkich Obligacji 24.530.000,00 (dwudziestu czterech miliondw pleciuset trzydziestu
tysiecy) zlotych, oprocentowanych wediug stopy procentowej réwnej w skali roku stawce WIBOR 3M, powigkszonej o
marie wynoszaca S (pied) %, o terminie wykupu w dniu przypadajgcym na 36 miesigcy po dniu emisji Obligacji, po cenie
emisyjnej jednej Obligacji rownej wartosci nominalnej jednej Obligacfi, na warunkach szczegdlowo okredlonych w
Zataczniku nr 1 do niniejszej uchwaty - ,Propozycii nabycia obligacji”, ktdrej integralng czqsc stanowig warunki emisji
Obligacji,

2)  prog emisji Obligacji nie zostal okreslony,

3) upowaini¢ spotke pod firma Dom Inwestycyjny Investors S.A. z siedzibg w Warszawie do racferowania objgcia
emitowanych Obligacji - pn cenie emisyjne] jednej Obligacji rownej wartosci nominalne) jednej Obligacii | w trybie
wskazanym w art. 9 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach nie wiecej niz 149 podmiotom, na warunkach okreslonych w Zalgczniku nr
1 do niniejszej uchwaty,

&2,

1) Obligacje emitowane beda jako obligacje na okaziciela, nie majace formy dokumentu lub zdematerializowane w rozumieniu

ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. nr 183, poz. 1538 2 poin. m.),

2)  z chwilg wyemitowania Obligacje beda zarejestrowane w depozycie papierdw wartosciowych prowadzonym przez spotke
pod firmg Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych 5.A. z siedzibg w Warszawie.

§3.

Uchwata wchodzi w fycie z dniem jej podjgcia.

Uchwata zostata a lednogtosnie.

Edward Laufer
Prezes Zarzgdu

C‘PLJ

Dariusz Pawlukowicz
Cztonek Zarzadu
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17.4 Dokument okreslajgcy warunki emisji dtuznych instrumentéw finansowych objetych Notg
Informacyjna

Ponizej zamieszczono Warunki Emisji Obligacji serii H Emitenta razem z zatacznikami, w szczegdlnosci ze skonsolidowanym
i jednostkowym sprawozdaniem rocznym za 2014 rok wraz z opinig biegtego, zgodnie z trescig przyjetg uchwaty Zarzadu
Vantage Development S.A. m.in. w sprawie emisji obligacji.

Podmiotem oferujgcym obligacje byt Vestor Dom Maklerski S.A. (dawniej Dom Inwestycyjny Investors S.A.).

Warunki Emisji Obligacji

Warunki emisji — informacje podstawowe

Warunki Emisji niezabezpieczonych obligac)i odsetkowyeh na okaticiela emitowanych przez spétke
VANTAGE DEVELOPMENT 5.A. z sledziby we Wroctawiu, ul. Dgbrowskiege 44, 50-457 Wroclaw,
rarejestrowang worejestrze przedsigblorcéw Krajowege Rejestru Sydowege prowadzonym przez Sgd
Rejoncwy dla Wroclawia — Fabrycznej, VI Wydzial Gospodarcey Krajowego Rejestru Sqdowego pod
numerem KRS 000030117, NIP: 896-000-07-01, REGON: 930778024, rwang dals]  Emitentem”,

Warunkl Emisji Obligacji okredlajy prawa | obowigzki Emitenta | Obligatariusey oraz stanowis jedyny
prawnle wigigcy dokument zawierajgey informacje o emitowanych Obligacjach.

Do niniejszej Proporyei Nabycia Obligac)l oraz Warunkdw Ernisji Obligacii i niezaleinie od postanowier
w nich rawartych, majg zastosowanie wizelkie Regulacje KDPW, a w przypadiu wprowadzenia Obligac)i
do alternatywnego systemu obrotu organizowanego w ramach systemu Catalyst preez spdike pod firma
Gletda Paplerdw Wartosciowych w Warszawie 5.4. 7 sledziby w Warszawie [ GPW®) lub przez spalie
pod firmg BendSpot 5.8, @ siedriby w Warszawie [ BondSpot”™) — wszelkie regulacie obowiqrujjoe w
GPW lub BondSpot,

Emigja Obligacii dokonywana jest na podstawia: (i art. § pkt 3 Ustawy o Obligacjach {zgodnie z definicig
paniiejl, [ii] uchwaly Zarzgdu Emitenta nr 27372015 z dnia 27 marca 2015 r. w sprawie emisji obligacji
seril H.

Obligacje emitowane zgodnie 2 nimeejsaymi Warunkami Emisji s3 papierem wartosciowym emitowamym
w serll 2godnie 2 art. 4 Ustawy 2 dnia 29 crerwea 1995 r, o obligacjach {Dz.U. nr 83 poz. 420  pddn, 2m.),
wane| dale| Ustawg o Obligacjach™, z ktorych prawa powstajg 1 chwily dokonamda po raz plerwsey
zapisu na rachunku paplerdw wartolciowych kb na rachunku zhiorczym | beds preystugiwad
odpowiednic osobom  bedgoym  posiadaczami rachunku papierdw wartosciowych lub osobom
wskazanym przez posiadacza rachunku zhiorerego jake eseby uprawnione z Obligacji.

Tabela 6: Podstawowe warunki Emisji Obligad]i Sarii H

Emitent Vantage Development 5.4,
Okres od dnla 27 marca 2015 do 16 kwietnia 2015 r. do godz. 11:00
preyjmowania
zapisdw
Oplacenie zapisdw | do dnia 27 marca 2015 do 16 kwietnia 2005 r. go godz. 11:00
Dizien Emisji 16 kwietnia 2015 .
Data Wykupu 16 kwigtnia 2018,
Cel emis]i Cel emisji nie zostal okredlany w rozumieniv art. 5 ust. 1 pkt. 3 Ustawy o Obligaciach
Wartodd 1000 PLN
naminalna jedne]
Obligagji
Cena Emisyjna 1.000 PLN
Obligacji
Minimalna S0.000 PLN
wartosd zapisu
Wielkosé Emisji nie wiece] niz 24.530 sztuk Obligac)i
Obligaci
Wartosé Emisji do 24.530.000 PLM
Obligacii
Rodzaj Obligacji na okaziciela, niezabezpiecione, o oprocentowaniu zmienmym
Forma Obligacji obligacje nke majace formy dokumentu
Waluta Obligacji | zloty polski (PLN)
Oprocentowanie | WIEDR 30 + Maria w skali roku
| Obligacji
/
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Zasady wykupu zasady wykupu Ohligacii zostaty okreslone w szczegdiowych Warunkach Emisji

Obligacji

Wezedniajsry zasady preedterminewego wykupu Obligacii 2ostaty okredlone w szczegdtowych Warunkach Emisfi

wykup Obligacji

m“"kﬂ"h sposah naliceania odsetek 2ostal okredlony szczegdlows w Warunkach Emisji

I.H-::.ﬂll Flarwszy Daief N Ostatni dzian Liczha dniw
“"'”'"""' wysakodel | duie okresu ““m’" okresu akresie
satiogwregn stawii odsethowege adsatak Isethowegn kowy
refere noyjne)

i 2015-04-07 3015-04.16 | 20150708 | 2015-07-15 a1
2 015-67-07 M5-07-16 | 2005-10-08 | 2015-10-16 a2
3 2015-10-07 2015-10-16 | 2016-01-08 | 3006-01-16 9z
a 2016-01-07 0160016 | 20160408 | 20160416 o
5 2006-04-07 2006-04-16 | 2006-07-08 | 201607-16 91
3 2016-07-07 0160716 | 0161007 | 2016-10-16 a2
7 2016-10-06 016-10-16 | FRF01-05 | 20170116 a1
Y 2017-01-04 MATOLAG | 20AT0407 | 20170416 a0
Y 2017-04-0% M7-04-16 | 20070707 | 20470716 a1
10 20070705 20170716 | 2017-10-06 | 2OL7-10-16 i
11 | 0171005 2017-10-16 | 20160108 | 20180016 8z |
12 | 201840105 | 20180116 | 20180406 | 20180416 s |

trwania danego Okresu Odsetkowego,

Dl wskazane jako poczqtek Okresu Odsetkowegs nie bedy wwighgdnione w obliczeniach diugedel

Esbazplecrenie obligacje bedy emitowane jako paplery wartoiciowy niezabezpieczone

Zobowigzania Zobowigzania ogdtem na ostatni dzied kwartalu poprzedzajgcege udostgpnienie niniejsze) Propozycji
Emitenta na mabyeia Obligac)i oraz Warunkow Ermis)i Obligac)i wynioshy 70,163 tys. PLN (w ujgciu jadnostkowym]
31.12.2014 i 225,799 tys. LN {w ujeciu skonsolidowanymj,

Definicje [podsumowanie definicji utywanych w niniejszym dekumencie)

AKTYWA O THNACTMNE] oznacza aktywa bilansowe ktoregokolwiek podriiotu 2 Grupy Emitenta

WARTOSC stanowigce co najmnie) 10 (driesieciv) % Skonsolicowamych Kapitalow
Whasrych Emitenta;

ASO CATALYST oznacza ahternatywry system obrotu organizowany przez GPW lub
przes Bond5pot;

BONDEPOT oznacza spdfe pod firmg BondSpot 5.4, ¢ siedzibg w Warszawie;

EM ALIDR oznacza biuro maklerskie spilki pod firmg Alior Bank 5.4, 7 siedriby w
Warszawee;

DZIEN EMISI dniem emis| obligacii jest deied, w ktdrym KDPW dokona rozrachunku

transakcji Obligacji oraz Obligacje zostang rapisane po raz plersszy na
rachunky papierdw wartofciowych prowadiomym przez Uczestnika
Depozytu;

DZIEN PLATNOSCI ODSETEK ornacza ostatni dzier kabdego Okresu Odsetkoweg;

l‘:} Investors




‘Vantage Development 5.A. | Propozycja nabycia

DZIEN ROBOCTY

DZIEN WYRLUAU

EMITEMT, SPOEKA,
VANTAGE DEVELOPMEMNT

S

FORMULARZ ZAPISL)

GRLUPA, GRUPA EMITENTA,
GRUPA VANTAGE

GPW

INWESTOR

KAPITALIZACIA RYMEOWA

KDPW

KODEKS CYWILMY, KC

KWOTA GEOWNA

KWOTA WYKUPU

MARZA

OBLIGACIE

investors

DM INNESTYCYIHY

oznacza dzien, kidry jest dniem roboczym dla KDPW;

canacza dzied, w ktdrym Emitent zobowlgzany jest spefnid
{wiaderania pwigeane 2 wykupem Obligacii, oznaczony w pkt. 15.1;

oznacza spitkg pod  Vantage Development SA. @ siedaiby we
Wroctawiu, ul Dgbrowskiego 44, 50-457 Wroclaw  wpitang do
Rejestru Prredsigbiorcdw  Krajowego  Rejestru  Sgdowego
prowadzonego pree: 5gd Rejonowy dla Wroclawia Fabryczne] we
Wroctawlu, V1 Wydzial Gospodarcry Krajowego Rejestru Spdowego
pod nurmeram KRS 0000030117;

ornacza ofwiadcoenie inwestora, do ktdrego zostala sklerowana
Propozycja Mabycia Obligacii, stanowigce oferty objgcia Obligaci;
wzdr predmictowego oswladczenla stanowl Zatgcznik do Propozyei
Nabyeia Obligacyi;

nrnacca Ermitenta wraz ze spotkami zaleinymi i jednostkami zaleZmymi
W rozumieniu Ustawy o rachunkowoici;

oznacza spddke pod firmg Gleida Papierdw Waroiciowych w
‘Warszawie 5.A, 1 siedzibg w Warszawie;

ornacza arobg fizyezng, osobg prawng lub jednostke organizacyng nle
posladajgey osobowodcl prawne], do kbdrej zostala skierowana
Fropozycja Mabycla Obligac)i;

oonacza calkowita wartodd wszystkich akeji w kapitale zaktadowyrn
Emitenta, notowanych na GPW, Bozona wedlug kursu ustalanego na
konlec dnl sesy|nych na GFW;

oznacza spitke pod firmg Krajowy Deporyt Papierdw Wartodciowych
5.0, 2 shedziby w Warscawie;

oznaca ustawe ¢ odnia 33 kwistnia 1964 r. - Kodeks cywilny {0z, U.
1964, nr 16, poz. 93, 1 pdin. zm.);

ornacza  kwote stanowigcy  ilocryn wartodcl nominalme)  jedne)
Obdigacii oraz liczby Obligaci danego Obligatariusza, o ktdre] mowa w
pkt. 15.3;

oznacta Kwote Gidwng powigkszong o porostale do zaplaty odsetki
naliczone do Dnia Wykupu, o ktorej mowa w pkt. 15.2;

oznacza czesc skfadows stopy oprocentowania Obligac)i ponad stawke
WIBOR 3M, w wysokoscl 5%;

onacia nie wiece] nii 24.530 [dwadziescia cztery tyslgce pledset
traydeiedci] obligacji rwyklych na okaziclela seril H o numerach od H-
00001 do H-24530 nierabezpieczonych, o wartosci nominalne) 1000
(jeden tysigc) =otych katda, emitowanych preez Vantage
Developmeant 5.4.;
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OBLHGATARILSE

QDEETK

QFERLIACY

OERES ODSETEOWY

PODMIOT  PROWADZACY

AACHUIMEK

PODMIOT ZALEZNY

PODSTAWA

WCZESMIEISZEGD WYKLIFL

PROPOZYCIA MABYCLA
ORLIGACH

PRZEDTERMINOWY
WYELIP

RACHUMEK PARIEROW
WARTOACIOWYCH

RACHUMNEK ZBIORCEY

REGULACIE KDPW

SCOMNS0LIDOWANE
EAPITALY WEASNE

SKONSOLIDOWANY ZV5K
METTO

SLIMA PASYWOW

l& Investors

ormacta posiadacza Rachunku Papierdw Wartoiciowych, na kidnym
rapisane sy Obligacie lub osobe wskazang podrmiolowi prowadzgoamu
Rachunek Zbiorczy proez posiadacza tego rachunku jako osobeg
uprawniong 2 Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym;

oznacra odsetki od Obligagi, o ktdeych mowa w pkt. 5;

ornacea spilke pad firmg Dom Imwestyoyjny Investars Spdlka Akcyjna
1 siedziby w Warszawle;

oznacey okres, o ktdrym mowa w pkt, 9.6;

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorciego b podmict prowadzzoy
Rachunek Paplerdw Wartodciowych, na ktdrym zarejestrowane 53
Obligacie;

oznacza jednostke 2 Grupy Emitenta za wyjatkiem Emitenta;

nenacza ktdrekobwiek ze darzen opisanych w pkt. 17.5;

oznacza ninlejszy dokument;

ornaces wykup Obligac)i przed Dniem Wykupu, o ktdrym mowa w pkt
171 18:

onacza rachunek paplerdw wartosciowych, o kidrym mowa w art. 4
ust. 1 Ustawy o Obrocle;

oznacza rachunek zhiorczy, o kidrym mowa w art. 8a Ustawy @
Obrocia;

pznacia obowigiujace regulaminy, procedury | innego  rodzaju
regulacie preyjete przez KDPW, okreslajgoe sposob prowadzenia przez
KDPW systemu  deporytowa-rochiczeniowege, w  szczegdlnosc
Regulamin  Krojowego  Depozytu  Popierdw  Wartosciowych i
Seczegidowe  rosady  defofonio Krojowego  Deposytu Poplerdw
Wartodciowych;

ornacea sume kapitaly zapasowego, kapitatu @ akiuzlizac)l wyceny.
pozostatych kapitahéw rezerwowych, ysku z lat ubleghych, zysku natta
oraz odpistw 2 rysku netto roku obrotowego, wykazamch w ostatnim,
rhadanym przez bleglego rewidenta, skonsolidowanym roczhym
sprawozdaniu  finansowym  lub  skonsolidowanym  pddroczoym
sprawozdanku finansowym Emitenta;

oznacza zysk netto wykazany w rbadanym przez bleghego rewidenta,
skonsolidowanym roczaym sprawazdaniu finansowym Emitenta;

ornacia suma pasywdw wykazana w ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta;
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LISTAWA O DBLMGACIACH
LSTAWS O OBROCIE
LISTAWA O
RACHUNKOWOAC!
WARLINKI ERISH
QBLIGACH, WARLIMKI

EMIEI

ZADEUZENIE FINANSOWE

ZADEUZEMIE FINANSOWE
NETTO

ZGROMADZENIE
CBLIGATARILSZY
2ADANIE
PRZEDTERMINOWEGD

WYELUPLU

ZADANIE LAWY NI EMNIA

ornacea ustawe z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (Dz.U. nr
83, poz. 420 z pain. zm.);

ornacea ustawe ¢ dnia x dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami
fimansowymi (Dz. U. nr 183, poz. 1538 7 pddn. zm.];

oznacza ustawe z dnla 29 wrzednla 1994 r. o rachunkowascl (Dz.U. nr
121, poz. 591 z pain. zm.);

opnacza dokument, o ktdrym mowa w art. 5b Ustawy o Obligacjach,
okredlajacy prawa | obowigzki Emitenta | Obligatariuszy, rawarty w
niniejszym rozdziale Propozycji Mabycla Obligacii;

omacza sume zadiutenia finansowego Grupy Emitemta obe|mujgce
zobowlgzania z tytulu obligacll Wb innych paplerdw diuinych o
charakterze podobnym do obligacii, obowijzan 1 tytulu podycrek,
kredytéw bankowych i leasingu;

omacza Zadbulenie Finansowe pomniejszone o kwote drodkdw
peniezmych | ekwiwalentdw Srodkdw pienietnych w posiadaniu Grupy
Emitent3;

oanacia organ, o kbdrym mowa w pkt. 16;

oinacza igdanie  Obligatarivsza  dotyczqeege  Przedterminowego
Wykupu, o ktdrym mowa w pkt. 17.4.2;

oznacza igdanie wjawnienia Obligatariusza kierowane do Emitenta, o
ktdrym mowa w pkt. 17.6, cry wystapily okolicznodc, o ktdrych mowa
w pkt. 17.4.2,

Szczegolowe warunki emisji obligacji serii H - uzupeinienie

rgodnie z prawem polskim | temu prawu podlegajy.

Cel emis|i nie zostat okreflony w rozumieniu art. 5 ust. 1 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach.

31. W ramach emisfi Obligacji Emitent emituje do 24.530 {dwadzieicia crtery tyslgce pledset

Wielkoét emisji Obligacji; nazwa Obligadi

trzydziedci) Obligac]i |, Obligacie”).
3.2, Mazwa Obligacii beami: ,Dbligacie serii H wyemitowane przes Vantage Developrment 5.4."

1. Prawo wiaiciwe
Obligacje 53 emitowane

2. Cale Emisji

3

4.

‘Wartos nominalna | cena emisyjna

4.1, Wartod nominalna jednej Obligaci wynosi 1.000 (jeden tysige) zhotych,

4.2, Cena emisyjna jednej Obligacii jest rdwna wartofci nominalne] jednej Obligac)i,

4.3,  Ejcena wartodd nominalng Obligacji wynosi nie wigoe] nid 24.530.000 (dhwadsiedeia crtery

iRy pietset treydeiedis] tysiecy) satych,

5.  Podstawa prawna Emisji

tryb oferowania

@ investors

Ay
|1 ke,
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5.1. Obligacje bedy oferowane w trybie art. 9 pkt 3 ustawy ¢ dnia 29 crerwca 159595 r. o
obligacjach (Dz.U. nr 83, poz. 420 2 pdEn. zm.), [, Ustawa o Obligacjach”}.

5.2, Podstawa Emisii jest Ustawa o Obligacjach oraz uchwata Zarzgdu Emitenta nr 27/3/2015 ¢
dnia 27 marca 2015 roku w sprawie emis)i obligacjl seril H.

53. Obligacje bedy oferowane poprrez skierowanie proposyeji nabycia Obligacji | Propozycja
Nabycia Obligagji™} do cenaczonych adresatdw, w liczbie nie wigkszej nid 149 adresatdw.

5.4, Fapisy na Obligacje prowadzone bedy przez Oferujzcego lub inmy wprawniony podmiot,
Lgrawnianymi do abjecla Obligacil s3 osoby lub podmioty wytypowane preez Cesujgcegs,
do kidrych zostata skierowana Propozycja Mabycia Obligach, Inwestor zainteresowany
objeciem Obligacji powinien w terminie wskazanym w Proporvcji Nabycia Obligaci
prawidlows wypelnld Formularz Zapisu, kidrego wadr stanowi Jaljcenik do Propozyefi
Mabycla Obligac)l.

5.5. Minimalna Berba Obligacii objetych jednym zapisem wskazanych w Formularzu Zapisu
wynosi 50 (pigcdriesigt) sztuk. W przypadku, gdy liczba Obligac)l wskazana przez danego
Inwestora w Formularzu Zaplsu bedzie oplewad na liczbe Obligacjii mniejszy nid 50
|pieddziesigt) srtuk, wdweczas ten zapls bedzie uznany za niewainy i nie bedzie wywohywad
jakichkobadek skutkdw prawrmych.

5.6. Rozliczenie transakcii nabyeia Obligaci nastepuje poprzez dostarczenie do KDPW zgodnych
instrukeji preez BMW Alier i uczestnika KDPW, 1. Podmiot Prowadzacy Rachunek.

5.7. Zaptata Ceny Emisyjne] za Obligacje proydzielone Inwestarowi nastjpi srodkami pienigiaymi
zgodnle z Regulacjami KDPW, w ramach roerachunky transake)i raware] w ramach
preponowania nabycia Obligaci, w formube delivery versus payment”.

5.8, W celu dokonania zaptaty Ceny Emisyine| Inwestar zobowigzany jest zapewnit odpowiednie
drodki na rachunku pleniginym, kidry zostanie wykorzystany do rogliczenia transakeji
nabycia Obligacji przez KDPW. %rodki na powyiszym rachunku pienigingm powinny
rnajdowad sie w Dnbku Emisii, nie pdiniej nii o godeinie 11.00,

5.9. Emitent planuje, i rozliczenie transakcji nabycla Obligac)l nastgpl do dnia 16 kwietnia 2015
feaku.

Trest | status Obligadji

6.1. Dbligacje sa paplerem wartcdclowym emitowanym w serii, w kitdrym Emitent sbwierdza, le
Jest dlutnikiem posiadacza obligacji | Obligatariusz™) i zobowijauje sie wobee niego do
spainienia $wiadczen okreslorych w niniejszych Warunkach Erigji Obligacji.

6.2, Obligacje stanowiq bepwarnunkows, bezposradnie | niezabezpieczone robowigrania Emitenta
wobac Obligatariviza.

6.3, Podstawowymi uprawnieniami Obligatariusza sq: (i} prawo do fwiadczenia pieniginego w
pastaci wykupienia Obligaci przez Emitenta, po cenie neminalne], w Dniu Wykupu lub dniu
Przedterminowego Wykupu, (i) prawe de tadania Przedierminowego Wykupu Obligac) w
przypadku zaistnienia ktdregokolwiek ze zdarzen | na warunkach okreslonych w pkt 17.4.2
17.5 Warunksaw Ermisji, (i) prewo do otrzyrmania fwisdczenla pleniginego w postaci odsetek
platnyeh w trrymiesieczrych okresach odsetkowych ustalonych zgodnie z 9.6.

6.4. Poza uprawnieniami opisamymi o powyie), © posiadaniern Obligacji nie jest rwigzane
uprawnlenie do otrzymania jakichkolwiek fwiadcren dodatkowych, ani obowigzek Swiadczer
dodatkowych na rrecz Emitenta,

Forma Obligacii | depozyt papierdw wartodciowych

7.1, Obligacje s3 emitowane jako papiery warodciowe niemajace formy dokumentu, & 2 chwily
wyemitowania bgdy zarajestrowane w depozycie paplerdw wartodclowych prowadzonym
przez spitke pod firmg Krajowy Deposyt Paplerdw Wartotciowych 5.4, 2 siedziby w
Warszawie | KDPW"), zgodnie  Ustawy o Obligacjach | Ustawy o Obrocie.

Ogranicrenle w zhywaniu Obligacji | rozporzgdzaniv Obligacjami
8.1.  Moiliwadd zbywania Obligac)i | rozporzadzania nimi nke jest ograniczona.
B.2. Obligacja moie by zbyta jedynie bezwarunkowo.

£.3. Zasady przenosrenia Obligacji w obrocie widrmym okretlone 53 w Regulacjach KDPFW oraz -
w preypadky  wprowadzenia Obligac)l do obrotu w AS0 Catalyst - wodpowiednich

L:} Investors
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regulacjach ASO Catalyst prowadzonego przez GPW lub ASD Catalyst prowadionego proez
BondSpat.

‘Warunki wyplaty oprocentowania

2.1, Z tytulu oprocentowania Obligacii, Obligatariuszowi provshuguiy odsetki wediug zmiennej
stopy procentowej, powigkszone] o marte (,Odsetki®) platne od Dnia Emisji, oo trzy miesigce
[/Okres Odsetkowy"| na cstatni dzied kaidego Okresu Odsetkowego (Dried Patnodci
Odustek”).

9.2, Stawky referencying dia okreslenia stopy procentowe] jest 3 miesigozna stopa procentowa
WIBOR (WIBOR 36|, ustalana dla kaidego Okresu Odsetkowego na & Dni Roboczych przed
rozpocaeciem danego Dkresu Ddsetkowego.

9.3. Do stawkl referencyjne| doliczana bedzie Mariza dla Obligatariuszy.

4. Podstawg wskazania Obligatariuszy uprawnionych @ Obligac)i orap ustabenia wysokodc
dwiaderad na rzec: Obligatarivsra bedzie zapis nma Rachunku Papierdw Wartodciowych
Obligatariusza na koniec dnia preypadajgcego na 6 (szesc) Dni Roboczych przed danym
Dniem Platnofcl Odsetek, wskazanym w tabell ponite| jako ,Data wstalenla praw do
odsetek”. Odsetkl beda wyptacane za podrednictwem KDPW oraz Podmiotdw Prowadzacych
Rachunkl, na ktdrych bedy zaplsane Obligacje. Wysokodf Odsetek w danym Okresie
Odsetkowym jest stata.

8.5, Jedeli Dzieh PMatnodci Odsetek przypadnie na dzied nie bedgcy Dniem Roboczym, Odsetki
rostang raptacone w plerwseym Dniu Roboczym preypadajgcym po dniu platnodei Odsetek,
ez prawa tadania odsetek za opdinienie lub jakichkolwiek inmych dodatkowych piatnoscl.

9.6, Okresy Odsetkowe ustala siq rastopujpen:

[mni wskazane jako poczatek Okresu Odsetkowego nie bady uwzglednione w obliczeniach
dfugosci trwania danego Okresu Odsethowego.,

Tabela 7: Okresy odsethowe

ﬁlh Pimnwszy Dzie Ostatni dzimd | Licha dniw
SIFEHTESS wysohodel | dised okresu | "“':“:;"" - abresle
. stawhl odsethowago | odsetak odsethowaga | odsatioowym
referencyinei

1 2015-04-07 2005-04-16 | 20150708 |  2015-07-16 a1
F Fs0T07 2015-07-16 2015-10-08 2015-10-16 a2
3 20151007 2015-10-16 | 20160108 | 20160116 @
a 20160107 201G0116 | 20160408 | 20160816 a1
5 20160407 20160416 | 2DIG0708 | 2016-07-16 a1
B 20160707 20160716 | 20161007 |  2016-10-16 T
7 0161006 20061016 | 20170105 | 20170116 a
Pl 20170104 20170116 | 200170407 | 20170416 20
g 2017-04-06 2007-04-16 | 20070707 | 2017-07-16 a1
0 20170706 007-07-16 | P0LT1006 | 2007-10-16 52
1 2017-10-05 2007-10-16 | 20180108 |  2018-01-16 %2
12 00105 0B 0L1E || 20180406 | 20180416 =

9.7, Wysokos¢ odsetek bedzie obliccana na podstawie roeczywiste] liczby dni w Okresie
Odsetkowym i przy zalozeniu 365 dni w roku. Qdsatki nabczane bedy wedhug zmiennej stopy
procentowe] zgodnie z nastepujgcy formuly:

 N*(WIBOR3M +On)* Dn
R
gdzie:
Kn oznaced kwobe odietek xa damy {n-ty) Okres Odsetkowy preypadajgca na jedng
obligacje

& investors
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WIBOR 3IM  stawka referencyjna w wiysokoicl 3-miesiecznej stopa procentowa \WIBOR
{WIBOR 384) ustalana dla kaidego Okresu Odsetkowege na fidngu & Dni
Raboceych preed rozpoczeciem danego Okresu Odsetkowego

On ornaces Marie

1] oznacta wartodd nominalng jedne) Obligacji

bn arnacia liczbe dnd w danym [n-tym) Okresie Odsetkowyrn (2 wylgczeniem
pleraszege dnla tego Okrasu Odsetkowego], @ rastrzedeniem pki. 1721182

R oznacza 365 dni

po rackrjgleniu wyniku tego obliczenia do 1 (jednego) grosza |prry czym pot grosza bedzie
raokraglone w gdre).

10. Dzied Robocry

Dzief Roboczy - dzled, ktdry jest dniem roboczym dia KDPW.

11. Wysokosé [ forma zabezpieczenia

13,

Obligacje wyemitowane zgodnie @ Warunkami Emisji oraz Ustawg o Obligacjach majy status
paplerdw wartoiciowych niezabezpiscronych.

Szacunkowe dane dotycjer wartodel raciggnietych zobowigzahd na ostatni deied kwartatu
poprzedzajgeego udostgpnienie propozyell nabycia orar perspektywy ksztattowania sobowigzan
emitenta do czasu catkowitego wykupu diuinych instrumentdw finansowych

Warto$€ zaciggnigtych robowigead na ostatnl dzied kwartalu poprzedrajgcego udcatepnienia
propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania sie zobowigzan Emitenta do czasu catkowitego
wykupu obligacii zostaly scregdbowo opisane w pkt ,Obecne | progadeowans zobowigzania
Ernitenta®.

Dane umaodiiwiajgos potencjalnym nabywcom obligacii orientacgie w efektach prredsigwzigda,
ktdre ma byé sfinansowane z Emisjl Obligacii, oraz zdolnosci emitenta do wywigzywania sig z
aobowigzan wynikajgeych z Emisji Obligac)i, jedeli przedsigwazigeie jest okredlone

Mie dotyczy.

14, Zmiana Warunkdw Emisji

14.1. Emitent moze bez zgedy Obligatarivszy dokonac: [I) zmiany ninkejseych Warunkdw Emisji
Obligacjl, kidre nie stanowiy srmiany praw | obowlgzkdw Emitenta | Obligatariuszy, & nadto
nie stanowig naruszenia interesdw Obligatariuszy lub (i} zmiany niniejszych Warunkow
Ernisji Obligacii, ktdre stanowig zriany natury formalnej, lub technicznej lub dokonywane 53
w cehs korekty ocnywistege bhedu.

14.2. Pozostale zmiany w preedmiocie praw i obowigzkdw Obligatariuszy wymagaja zgody
wiszystkich Obligatariuszy.

15. Termin | warunki wyhupu

16. Zgromadrenie Obligatariuszy

15.1. Dzief Wykupu nastapi w dniu, w ktdrym uplynie 36 (trzydziesci szedd) miediesy od Dnla
Emisji | Dzlen Wykupu®). leieli jednak Dzien Wykupu proypadnie na drief niebgdacy Dniem
Roboczym, Obligacie rostang wykuplone w plerwszym Dniu Robociym priypadajgcym po
Dhiu Wykupu, be: prawa igdanla odsetek za opdénienie lub jakichkelwiek inmpch
dodatkowych platmosgei.

15.2. Wykup Obligacji nastapi poprzes rapfate przez Emitenta na rzec: Obligatariusza kwoty
stanowigee| iloczyn wartodcl nominalne] jedne] Obligac)l oraz liczhy Obligacii danego
Obligatariusza |, Kwota Gldwna®), powiekszone| o pozostale do zaplaty odsetki naliczone do
Dnia Wykupu [ Kwota Wykupu).

153, Wykup badzie dokonywany za pofrednictwem za posrednictwern KDPW oraz Podmiotdw
Prowadzacych Rachunkl, zgodnie z Regulacjami KDPW. Wizelkie ptatnodct bedg dokonywans
w drodre przelewu na rachunek Obligatariusza,

15.4. Osobami uprawnionymi do otrzymania $wiadczed 7 tytuby wykugu Obligacii bedg
Obfigatariusze, ktdrry beda posiadali Obligacje na koniec dnia proypadajjoego na 6 (szdsty]
Drien Robaczy preed Dalem Wykupu.

15.5. Zchwily Wykupu Obligacje ulegajy umoarzeniu.

{:7 Investors
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16.1. Postanowienia ogdine

16.1.1.
16.1.2.

Organem reprezentujgcym Obligatariussy jest Zgramadzenie Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajq sig pod adresem sledziby Emitenta lub w
mmym miejscu wakazanym przez Emitenta na terenie Azeczpospolite] Polskia).

16.2, Twolanie Zgromadzenia Obligatariuszy

16.2.1.

16.2.2.

16.2.3,

16.2.4.

16.2.5.

Uprawnienie do rwolania Zgromadzenia Obligatariuszy preysiuguje Emitentowl,
Obligatariuszowi lub Obligatariuszem posiadajacym ¢o najmniej 50 [piecdziesiat) %
niawyku plonych Obligaci.

W celu rwolania Zgromadrenia Obligatariuszy na wnicsek Obligatariuszy,
Obligatariusze spetniajgcych warunek, o ktrym mowa w pkt. 16.2.1 powybe],
sktadajy Ernitentowi pisemne igdanie rwofania Zgromadzenia Obligatariuszy e
wskazanlem spraw, jakie majg byd objete porzadkiern obrad.

Igromadzanie  Obligatariuszy  rwolywane  jest  proez  Ermitenta  popriez
ramieszcienie stosownego ogloszenia na stronie internetowe] Emitenta,

W zawladomieniu o rwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy Emitant wskazuje date,
godzing | miejsce rozpoczecia obrad, proponowany porzgdek obrad, a takie powdd
mwaolania Zgromadzenia Obligatariuszy.

Igromadzenie Obligatariuszy jest uznane za swolane w sposdb wadmy, jedeli
ogloszenie o jego pwolaniu fostalo amiesicione na stronke internetowe| Emitenta
na co najmnie) 1 {jeden) tydzieh preed jego planowang datg,

16.3. Prawo uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariusoy

16.3.1.

16.3.1

1633,

164, Wainos
16.4.1.

16.4.2.

P in

o7 TN B

W Zgromadzeniu Obligatariuszy majg prawe uczestnicyt Obligatariusze, ktSroy
przedstawly  Swiadectwo depozytowe (takie | blokady obligacii do  dria
Zgromadzenia Obligatariusz wigcznie) albe inny dokument, kidry nie Bgdic
sprzacziym z Ustawy o Obrocle potwierdza, fe dany Obligatarius: jest
posiadaczem Obligacii | bedzle nim pozostawal do kodce dnia Zgromadzenia
Obligatariusey, Osoba reprezentujgca  Obligatariusza na  Zgromadzeniu
Obligatariuszy powinna  udowodnic  spowainienle do dzlatania w  imieniu
Obligatariusza predstawiajac aktualng kopie wypisu z rejestru przedsieblorcdw
Krajowego Rejestru Sydowego, do ktdrego dany Obligatariusz jest wpisany, lub
Inny dokument (w oryginale lub kopii podwisdczonej za zgodnodic z oryginatam
przez niotarlusza) stwierdzajgey, de dana osoba jest upowainiona do dzistania w
imieniu danego Obligatariusza przed rozpoczeciem Zgromadzenia Obligatariuszy.
Obligatariusz  moie wystgpowad jako  pednomocnik innego  Obligatariusza.
Pelnomocnictwa naledy udzielad na pidmie.

Oprécz Obligatariesey w Zgromadzeniu Obligatariusry mogg braé udziaf cztonkowie
Zarzgdu, Rady Madrorcze] Emitents, doradey finansowi lub prawni Emitenta oraz
doradcy finansowd lul prawni Obligatariusey,

Prawo Obligatariusza do ucrestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w
szczegdinedcl prawo do udzialy w glosowaniu oraz zablerania ghosu,

¢ zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy. Agenda. Brak formalnege swolania

Zgromadzenie Obligatariusry mode podejmowad uchwaly wylgcznle w sprawach
wymienicnych w rawiadormieniu o swolaniu 2gromadzeniz Obligatariuszy. Sprawy
nie wymlenicne w zawiadomieniv o swolaniu Fgromadienia Obligatariuszy | nle
begdzce sprawami formalmymi moga Byd  przedmiotem  uchwal, jeieli w
Zgromadzeniu Obligatariuszy uczestniczy lub sy reprezentowani Obligatariusze
posiadajgcy 100 (sta) % niewykupionych Obligacii | Faden Obligatariusz nie zghosit
sprzeciwy wobec podjecia dame] uchwaty.

Zgromadzenie Obligatariuszy moie odbyé sig bez formalnego zwolania | jest
uprawnione &0 podejmowanid wchwala pod warunkiem, e na Zgromadzeniu
Obligatariuszy 53 obecni lub reprezentowani Obligatariusze posiadajgoy 200 (sta) %
wyemitowanych | niewykugionych Obligacii, a ponadto nikt z obecnych
Obligatariuszy nle spreeciwia sie odbyciv Zgromadezania Obligatariuszy, ani
whnileslenla poszczegdlnych spraw do porzgdiu abrad,
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16.5, Trybizasady dziatania Zgromadzenia Obligatariuszy

16.5.

16.5.1.

16.5.2.

16.5.3.

16.5.4.

16.5.5.

Zgromadzenie  Obligatariuszy otwiera Prezes Zarzgdu Emitenta, a wo ragie
niecbecnodcl Prezesa Zarzgdu jeden @ crlonkdw Zarzgdu albo osoba wyinaciona
priez Zarzgd Emitenta.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy Obligatariusze dokonujy wiyboru sposrid
whasnego grona Przewodniczacego  Zgromadoenia, Wybdr Przewodniczgcego
zostaje dokonany w wyborach |awrych bezwaghqdng wigkszodciq giosdw spodrdd
kandydatur zgleszonych przez Obligatariuszy. Jeteli dwéch lub wigcej kandydatow
otroymale réwng liczbe plosdw wprawniajjey de objecia funke)l Przewedniczgoegs,
o pierwizenstwie rozstrzyga losowanie preeprowadzone preez osobeg otwierajgcy
Zgrormadeenie Dbligatariuszy, prieprowadzane w ebecnodcl Obligatariusy. Dsoba
otwierajgca Zgromadzenie Obligatarivsay infarmuje o wyniku prieprowadzonego
losowania, zaf jego przebing uweglednia sie w protokole @0 posiedzenia
Zgromadzenla Obligatariuszy.

Miezwhocznie po  wyborze Preewodniczgcege  Zgromadzenia  Obligatarisszy
sporzgdzana jest lista obecnodcl ucrestnikiw Zgromadzenia Obligatariuszy. Lista
obecnabs podpisywana jest przez Preewodniczacego oraz warystiich uczestnikow
Zgromiadzenia Obligatariuszy.

Przewodniczacy kieruje porzadkiem obrad, udziela ghosu, rarzqdea podjgce wchwat
| zamyka Zgromadienie Obligatariuszy,  Proewodnicsgcy  Zgromadzenia
Obdigatariuszy nie mote bez zgody Obligatariusey crienial ani usuwad spraw
zamieszczonych w porzgdku obrad fgromadzenia.

Te 2gremadzenia Obligatariussy notariusz sporzgdza protokal, W protokole nalely
wymienif porzadek obrad, prrebieg Zgromadzenia Obligatariuszy, tredt podjetych
uchwal oraz podaé liczbe glosdw oddanych na poszcoegdine uchwaty | owynik
ghosowanda. Do protokoby naledy dofgooyc listg obecnodd,

Podejmawanie uchwat

16.6.1

16.6.2
1663,

16.6.4,

Zpromadzenie Obligatariuszy jest waine, jeieli w Zgromadzenly Obligatariuszy
uczestniczy lub &3 reprezentowanl Obligatariusze posiadajgcy co najmnie] 50%
wartodei nominalng] wszystkich niewykupionych Obligacji. W proypadiu nie
podjscia uchwaty 2 powodu braku querum, nastepne Zgromadzenie Obligatariuszy
woeelu glosowania takich sarmych uchwat jest waine ber wrgledu na wartods
Obligacji na nim reprezentowanych i odbedzie sbke w terminie 7 (siedem) dni od
dnia, plerwotnego Zgromadzeniz Obligatarivsy, bez potrzeby powttmego
rwodania,

Glosawania odbywalg sle w trybie pisernmym i 43 [awne.

Do podjgcia waine] uchwaly wymagane jest berwzglgdna wigksiodd ghosdw
oddanych za dang uchwela na Zgromadzeniu  Obligatariuszy, przy  coym
barwzgledna wigkitodd oznacza wiece] nii polowa glosdw oddanych, 8 w
glosowaniu uwzglednia sie glosy 28", procciw” | wstreymujgee”. Kaida Obligacia
daje prawo do jednego glosu.

Emitent jest odpowiedrialmy za prowadzenie | przechowywanie w sisdzible
Emitenta ksiggi protokoldw, w kudre| gromadzone sj ulofone chronologicznie
protokoty ze Zgromadsed Obligatariuszy, wraz 7 odpisami podjstych na
Zgromadzeniach Obligatariuszy uchwat oraz odpisami dokumentéw udzielomych
petnomaocnictw,

16,7, Kompetencje Zgromadzenia Obligatariuszy;

16.7.1.

ustalanie inrych limitdw niz ckreslone w pkt, 17.5.3, 17.5.4, 17.5.51 17.5.6 (kbdrych
przekroczenie do crasu podjecla wchwaly skutkowatoby uznanlem danego
zdarzenia 1a Podstawe Wezednle|szego Wykupau).

17. Warunki przedterminowego Wykupu

17.1.

172

Obsluga Przedterminowegn Wykupu bedzie dokonywana za poirednictwem EDPW oraz
Podmiotdw Prowadzgcych Rachunki.

Prredrerminowy  Wykup Obligacji nastggs poprzez zapfatg przezr Emitenta na riecz
ObSgatariusza Kwoty Glownej powigkszone] o pozostabe do zaplaty odsetki naliczone

4{} Investors
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godnie 1 pkt. 9 do dnia, w ktdrym Obligacie staty sie wymagalng @ mocy prawa lub na mocy
ninigjszych Warunkdw Emisji lub zgodnie 2 f3daniem Preedterminawego Wykupu, o ktdrym
movwa wopkt 17.4.2,

17.3. I chwily Przedterminowego Wykupu Obligacje ulegajy urmorzeniu.
174, Prozdiermingwy Wykup ma miejsce w przypadku:

17.4.1.  likwidacji lub wydania przez 53d postanowienia o rozwigzaniu Emitenta albo
podigeia uchwaly walnego zgromadzenia o roswigtaniv Emitenta - 2z dnlem
otwarcia likwidacji Emitenta, wydanla pestanowienia o reswigzaniv Emitenta lub
podjgcia uchwaly zgromadzenia wipdinikdw o rozwigzaniu Emitenta;

1742, naigdanie Obligatariusza |, 2ydanie Preedterminowego Wykupu®):

(i} jedeli Emitant nie wypetni w terminle, w caledsi lub w czedci zobowigzah
wynikajgcyeh & Obligacii;

(ii} wystgpienia Podstawy Wezelniejsregn Wykupa,

17.5. Podstawami Wezednigpzego Wykupy, o kbdrych mowa w pkt. 17.4.2 ust. (i) sq nastqpujqoe
zdarzenia:

17.5.1. Emitent zaprzestanie prowadzeniz, w calodci lub w istotne] credci, podstawowe]
dla siebie driafalnodci gospodarcre).

175.2.  Regulowanie zobowlgzah prze: Emitenta

[i} Emitent nie dokonal prancéci z tytulu  prawomocmych  orzecren  lub
ostatecenych decyzji administracyjnych nakazujgoych zaplate w lgczne) kwocie
przekraczajgee] 10 % Skonsolidowanych Kapitabdw Wiasaych, przy crym
Zgromadzenie Obligatarivszy mode ustalic inny, procentowy limit, luk

(i} Emitent oglosil, fe stal sie niezdalny do spfaty swoich diugdw w terminach ich
wyrnagalnodci, lub

(jii) Emitent zaprzestat wykonywania swaich wymagalnych zobowlgzad lub oglosit
taki zarmiar.

17.53. Zmniejszenie przez Emitenta ponitej 40%H wartodcl wskadnika wyraionego w
precentach oznaczonego jeko stosunek Skonsclidowanych Kapitabdw Wiasnych do
Sumy Pasywdw Emitenta Bezonego na koniec kaidego kwartztu kalendarzowege,
przy crym Zgromadzenie Obligatariusey mode ustalié inny, procentowy imit.

17.5.4. Iwigkizenie priez Emitenta ponad 100% wartodol wskainika wyraionsgo w
procentach cznaczonege jako stosunek Zadiufenda Finsnsowego Metto do
Skonsolidowanych Kapitatdw Wiasnych liczonego na konlec kaidego kwartabu
kalendarzowego, prey cryrm Zgrormadienie Obligatariuszy mode ustalid imny,
procantowy limit.

17.5.5. tgczna wartosd zobowigzan Grupy Emitenta wohodzgoych w sktad Zadhdenia
Finansowegs, Ktore nie rostaly spfacone w terminde lub w sposdb prawnie
skuteczny zostaly postawione w stan wymagalnedcl przed ustalonym terminem
wymagalnoscl takiego robowigsanis ¢ powodu raigdanla wozedniejspe] splaty
takiego zobowigzania w wyniku wystapienia przypadku naruszenia i uphywu
odpowiedniego okresu do usunigcia takiego naruszenia {w tym splaty] - przekrocey
rownowartose 15.000.000,00 (pigtnadcie miliondw) PLN, przy czym Zgromadzenie
Dbligatariuszy mode ustalié inmy limit,

17,56 Wyplata dywidendy

Podjecie przez Walne 2gromadrenie Emitenta do dnla Wykupu uchwaly w sprawie
podziatu zysku | wyplaty dywidendy za edpowiednio w wysokodcl wyiszej niz 5 %
wartosci  dredniej arytmetyczne| Kapitalizacii Aynkowe] cbejmujgcel rok
pogreedaajacy wyplate dywidendy lub wyisze) niz 10.000.000 [driesiet miliondw]
PLN dia kaidego roku kalendarzowego, przy czym Zgromadrenie Obligatariuszy
vk ustalid inqy Hmit.

1757, Utrata lub nieodplatne zbypcie akiywibw

Emitent lub Podmiot Zaledny vtraci lub dokona nlecdptatnegno shyecia Aktywdw o r
Znacznej Wartodci, ktdra to utrata lub nieocdpfatne zhycle mode mied Biotny, II[ |
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17.6.

177

17.8.

134,

17.5.4.

17.59,

17.5.10.

17.5.11.

17.5.12.

17.5.13.

negatywny wphyw na sytuacie finansows Emitenta i jego zdoinost do wykonania
lub wywigzania sig 2 obowlarku zaplaty kwoty @ tytulu wykupu Obligad)i 2godnia 2
ninigjszyrmi Warunkami Ermisi.

Mie stanow! Podstawy Wrereinisjszego Wykupu opisane wyiej darzenie, Jezeli
nigodptatne zhycie Aktywdw o Inacinej Wartodcl zostabe dokonane na reecz
ktdregokolwiek z podmiotdw naleigoych do Grupy Emitenta.

Postgpowanie vpadiodciowe | naprawcze

(I} zostanke zwodane Walne Zgromadzenie Emitenta lub posiedzenie Zarzgdu
Emitenta w celu podecla uchwsly w o preedmiccie zlodenia wniosku o
oploszenie wpadiodcd Emitenta Wb wsiczgeia postgpowania naprawciego
Emitenta, lub

(i) zostata podjeta preer ergan Emitenta uchwata w przedmiocie fhodenia wniosku

o ogloszenie wpadloici Emitenta lub wiIcZechE postgpowania naprawciego
Emnitenta, lub

(i) zostanie rlodony wnlosek o ogloszenie upadboscl Emitenta, kidry nie zostanie
oddalony przez sad wciggu 120 dni, lub

{iv) zostanie wyznaczony tymczasowy nadrorca sqdowy lub rarzgdca proymusowy
przedsigbéorstwa Emitenta, lub

[v] sad wyda orzeczenie 0 oghoseniu upadiodcl lub o wsztrgciv pastgpowania
naprawczego Emitenta.

Rorwigzanie Emitenta

Wydane zostanie proez sad postanowienie o rozwigzaniu Ermitenta lub podjgta
zostanke uchwala Walnege Zgromadzenia Emitenta o rozwigzaniu Emitenta lub
podjeta zostanie vchwala o preenlesieniu siedziby Emitenta poza terytarium kraju,
w ktorym Emitent ma siedzibe w Oniv Emisji lub wystapl jedna 7 prayczyn
dotyczacych ronwigrania Emitenta wskazana w Kodeksie Spobek Handlowych.

Wykluczenle akcji Emitenta
Akcje Emitenta zostang wykluczone z obrobu na GPW.
Oéwladczenia i zapewnienia Emitenta

Ktarekolwiek z ofwiadczen | rapewniert zioionych prze: Emitenta w wigigce|
Prapoeycii Nabycla lub Warunkach Emis)i okate sig nieprawdiiwe w calodci lub w
credcl, na moment, w ktdrym zostate rozone.

Podstawy  ustalenla  zalstnienia  okolicznedsi  stanowigoych  Podstawy
Wezetniejszego Wyku pu 53 w secregiinodc raporty | informacje publiowane proez
Emnitenta na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informag)l bietgoych i okresowych przekazywanych proes emitentdw
papieréw wartodciowych oraz warunkdw uznawania ra rdwnowaing informachl
wyrnaganych przeplsami prawa pafstwa niebedjoego panstwem crlonkowskim
[Dz.L). 2008 r. nr 33 poe. 259 1 pdén. zm.)

W provpadku wprowadzenla Obligacii do obeotu w ASO Catalyst, zostang one
wrycofane 7 ebiotu w ASO Catalyst preed Dniem Wykupa na 23danie Emitenta bydd
na podstawie decyzjl GPW lub Bond5pat.

Kaidy @ Obligatariuszy uprawniony jest do zgloszenia wobec Emitenta fgdania ujawnienia,
ey wystaplty okoBcmodcl, o ktdrych mowa w pkt 17.4.2 ust. (i) — i) {.Zadanke Ujawnienia).

Ermnitent poinformuje Obligatariuszy, coy wystqpila dana okolicznode, o kudrej mowa w pit
17.4.2 ust. (i} — (ii} w terminle 3 Dni Robeczych (,Termin na Ustalenle®) od dnia dorgezenia
Iadania Ujawnienia.

Emitent |ast uprawniony do dokonania w terminie 10 Dni Roboczych od dnia upbpau
Terminu na Ustalenie cpymnedci naprawczych, ktorych skutkiem  winlen byt stan
odpowiadajacy sytuacii niswystapienia okolicznogcl, o ktdrych mowa w pkt 1742 ust. i) -

{ii].

W proypadku Preedterminowegs Wykupu na idanle Obligatariusza, robowigrania @

Obligacji staja sle wymagalne 2 uphywem 30 Dnl Roboczych od dnia otrzymania preez
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Emitenta f3dania Przedterminowego Wykupy, chyba ie czynnodci naprawcie, w pkt, 17.8
powyiel, podjgte w terminie okredlonym wo pkt. 17.8 powyiel, bedy skutkowaly
wystapleniem stanu odpowiadajgoego sytuac)i niewystgpienia okolicznode, o ktdrpch mowa
wopkt 17.4.2 ust. (i) = (ii).

17.10, Osobami wprawnionymi do otrzymania dwisdcied 7 tytuly Proedterminowego Wykupu
Obligaci, o ktarym mowa w niniejszym punkcie 17-styrn, bedy Obligatariusze, ktdrzy bedg
posladali Obligacje na koniec dnia preypadajacego na 6 (szesc) Oni Roboczych przed dniem
Przadterminowego Wykupu, ckreslonym w pkt. 17.9.

17.11. Transakcja Prredtermincwegs Wykupu zostanie przeprowadzona poprzez priebew drodkdw
pleniginych na rachunek papierdw wartodciowych Obligatariusza za podrednictwem KDPW |
podmictdw prowadegoych rachunki papierdw wartosciowych, na kidrych bedg zapisane
Obligacje, zgodnie z Regulacjami KDPW.

18. Przedterminowy Wykup na igdanie Emitenta

18.1. Emitent ma prawo do wykupu Obligaci w dowalnym terminie preypadajaoym po uphywie &
miesiecy od Dnia Emisji [ Preedterminowy Wykup”).

1E.2. Przeduerminowy Wykup, o ktdrym mowa w niniejszym punkcie nastapl poprze: zaplate przez
Emitenta na rzec: katdego Obligatariusza kwoty stanowigoej iloczyn wartoscl nominalnej
jednej Obligacii oraz Bczby danege Oblgatariusia, wraz 1 naleinymi, a niewyptaconymi
Odsetkami naliczormymi zgodnie z pkt. 3 do dnia Prredterminowego Wykupu, okreslonego
zgodnie z pkt. 18.3.

18.3. Majpdinie] na miesigc przed dniem Proedterminowego Wykupu Emitent ustali | oghesi
srcregolowe warunki Przedtermirowego Wykupu. W warunkach opbanych w zdaniu
poprzedzajgcym  Emitent  musi ckredlic  dried  Prredterminowego  Wykupu, Prawo
Przedterminowego Wykupu na igdanie Emitenta mode by wykonywane przez Emitenta
wiobec wizystkich lub czgici Obligacii,

18.4, Osobami wprawnionymi do otrzymania éwiadczed z tytwhs wykupu Obligacii bedg
Obligatariusae, ktdroy bgdy posiadali Obligacje na konlec dnla przypadajgoego na 6 [spdsty)
Dziert Roboczy przed dnierm Preedterminowego Wykupu na Zgdanie Emitenta.

18.5. Transakcja Przedterminowego Wykupu zostanie przeprowadzona poprze: prielew frodkdw
pieniginych na rachunak papierdw wartodciowych Obligatariusza za podrednictwarn KDPW i
Podmictdw Prowadzgcych Rachunki, na ktorgch beds zaplsane Obligacje, godnie 2
Regulaciami KDPW,

19. Sposdb wyptaty Swiadczed plenlginych z Obligac)i
19.1. Swiadezenia pienigine 2 Obligacii spelniana badg w zbatych,

19,2, Wszelkie platnoici z tytwhu Obligac)! bedy dokonywane ber potrgeed @ tytulu roszczen
wizajemnych [chyba ie takde potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedy
dokonywang z wwzglgdnienien przepisdw prawa obowlgzulacego w dniu dokonania
platnodci. W sicregdinodci wysokoscd Odsetek moie byé ogrankczona przez prrepisy
okredlajpee wysokob! odsetek maksymalnych wynikajgoych z czynnoscl prawnych,

13.3. Patnodci z tytufy Obligac)i dokonywane bedy za posrednictwern KDPW | wiatciwego
Podmioty Prowadzgcego Rachunek zgodnie z Repulacjarnl KDPW j regulacjami danego
Podmiotu Prowadzgcego Rachunelk,

0. Obowigzki Emitenta

20.1, Emitent zobowigzany jest wdostepniaé Obligatariuszom ai do Dnia Wykupu roczne
sprawordania finansowe wraz z opinlami bleghych rewldentdw oraz inne informacje
Wy MAZANE proer proepisy prawa.

202, Emitent zobowigzany jest prowadzid deistalmed! rgodnie 2 preepisami prawa i najwyiszg
starannodciy wymagang przy zawodowym prowadzeniu driatalmodes, objetej przedmioterm
dziztalnogci Emitanta.

20.3. Emitent zobowigzany bedzie opublikowad na stronie internetowe], nie podniej nii w terminie
5 dni roboczych od dnia opublikowania Sprawozdania Finansowego, oSwiadczenie | i2 za
okres objety sprawordaniemn finandowym nie rachodzy okolicznodci, ktére uzasadniakyby
ozenle fadania Przedterminowego Wykupy, okredlone w pit 17.4,2 Warunkdw Emisji.

21. Pozostate warunki

& investors



Vantage Development 5.4, | Propozycja nabycia

211

21.2,

21.3.

Z zastrzedeniem odmiennych postanowied preewidzianych w Prapozye]i Nabyeia Obligacii lub
Warunkach Emisji, wszelkie rawiadomienia do Obligatariuszy bedg wysylane listem
poleconym lub kurierem na ich adresy podane w formularzu zapisu na Dbligacje lub bedg
doreczane m osobigcie. Jeteli Obligatariusz zmieni adres nie powiadamiajac o tym,
rawiadomienie dokonane listerm poleconym bedzie umnane za dorgczone 2 dniem
faktyeznego dorgczenia pod astatni znany Stronom adres, lub w preypadiu braku dorgezenia
- 2 uphywem termindw preewidzianych w kodeksie postgpowania cywllnego na odbidr
przesylki pozostawicne] w urzedzie pocrtowym.

Emitent do  daty cafkowitego wykupy Obligac)l zobowigzany jest udostgpniad
Obligatariuszom swoje roczne sprawoidania finansowe wraz 7 opinig bieglege rewidenta.
sprawordania finansowe dostepne bygdy w siedzible Emitemta oraz na stronie internetowe)
Ernitesta [Mtpe/fwww vantage-sa,pl) lub kaldej innej, ktdra j3 zastapd,

wizelkie zawiadomienia skierowane do Emitenta bedy wakne, o lke zostang podpisang w
imileniu Obligatariusza preez osoby uprawnione do reprezentacii Obligatariusza oraz
przekazane listern peleconym lub kurierem na adres Emitenta wiskazany w Propozycji
Nabycia.

14
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Vantage Development S.A. | Propozycja nabycia

Dane kontaktowe

Dzial Obstugi Klienta Instytucjonalnego:
Sebastian Siejko
Tel. +48 22 378 91 96
Fax. +48 22 3789191
E-mail:sebastian.siejko@investors.pl

Manager Projektu:
Marcin Dobraszkiewicz
Tel. +48 22 378 92 07
Fax.+48 223789191
E-mail: marcin.dobraszkiewicz@investors.pl

Nota prawna

Niniejsze opracowanie zawkera informacje peulne dotyczace Domu Inwestycyjnego Investors SA. (O Investors) oraz Vantage
Development SA. | przeznaczone jest wylacanie do ulytky 0s6b, ktdrym zostansa przekazane perez DI Investors lub
upowakniony przez niego podmiol. Preekazywanes i wykorzystywanie w innym charakterze informacii 2awartych w niniejszym
materiaia jeit dozwolone wylqcanie po weyskaniv pisemne agody DI lnvestars,

Podmiotem, ktdry w imienlu Vantage Development S.A. prowadzl proces emisji i plasowania Obligacji jest Dam Inwestycyjmy
Irvestors S.A.

Niniejsze opracowanie zostalo sporzgdzone w celach Informacypych. Nee stanowl reldamy anl oferty publiczne) w rozumieniu
ustawy o ofercle publiczne) | warunkach wprowadzania mstrumentow finansowych 6o organizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publcznych. Opracowanie 105134 praygotowane na podstawie wymogow Ustawy 0 obligacjach 2 dnia 29 crerwea
1995 roku przez Dom Inwestycyiny investars na podstawie danych i informacji przekazanych przez Vantage Development S.A
Zrodfa nfoemacyl nie zostalty poddane audytowl | nie ma gwarandi, 2e s3 wytzerpujace | w pedni odrwierciedlajy stan
faktycany.

Opracowanie moke rawierad stwierdzenta dotycegee preysdodo, ktore stanawiy ryayko inwestycyne lub rdddo niepewnoscl |
mMogq stotnie rdnic sie od faktycanych rezultatow. DI lvastars S, nie ponoszy edpowiedzialnodcr za efekty decyz)i, ktore
rostaly podjgte na podstawie niniejszago opracowania.

L tnvestors
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Zatgczniki

Zatacznik nr 1 Formularz zapisu

FORMULARZ ZAPISU — OFERTA ORBIECIA OBLIGACH SERI H [osoba prawna)

emitowanych na podstawie Ustawy o obligacjach 1 dnia 29 ceerwca 1995 r., Warunkow Emisji i
uchwaly Zarzgdu Vantage Development 5A 1 siedziby we Wrodtawiu 2 dnia 27 marca 2015 r. w
sprawie emisji obligacji serii H

_, dnia raku

LMaEwa (FIPma): e
1. Siedziba:

K@l mmmmmmrssimmssvenssmsesssssnsssssisies B0 POCZEOWYS ...
Ulica, nr dumu nr Ink.alu' .
3. Nazwa organu ewidencyjnego/sadu oraz nrzEWldEntlu'rtJHtru :.achwegn

4, Mr 5'|'.'IFI' id:rt instytuc)l finansowych):
5. MIF:.
LB L L
7. Status dewizowy Rezydent / Mierezydent
&. Dana osbb reprezentujgcych:
Reprezentant |
Roadzaj | TOrma UMOCOWANIR v e e e sttt imssssss oo et e b i s
Imile | nazwisko ...
Obywatelstwa......
Adres zamigszkania:
KB cceremsnerms rmmsrarseec KO POCTEOW cccocernnrrrararmsasescers - MITBPSDOWOEL . csiinssn s e
Wica, nr ql-un*n.:,nrlnkalu it me e s
Telefan: .. o FER
Dokument tozsamodcl (osoby h:w::nel'
Dokument tosamodci:
Rodra] doRUmMEntU! ..o K08 kr2ju {w proypadie paszpartu)., .o
SErTE | TVET OKUIITIEITELIT 1orsraimrm o rm e e et im s mmtem b eS8 B Sy g b sm R S b
[l o P — Mr MIP:
Reprezentant 1l
Rodzaj i forma urmocowania..
[ T T SO —
Obywatel st .
Adras zamiestkania:
[ T
Ulica, nr domu, nr Il:lk.alu
LT —— Fam:
Dokurnent todsamodcl (osoby firyczne):
Dobkument todsamaici:
Rodza] dokumeantu: .,
Seria | numer dokumentu: ...
[T 3 R — Mr MNIP:,..

e SR £ B 1LY P 18 08 e e w8k b 6486 R I DT ISR e e s s 4

. Kod kraju (wproypadky pasZROMU). .. i

f‘}? Investors
! ) IHWES
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4, Adres do korespondencji {je2eli inny adres sledziby):
[ NN ¢+ | <= § e 1"\, RN Y | .| .1 v 11 1 1
Wica, nr dormiu, mr oEaI ..o e e s
10, Cena emisyjna jednej Obligac)i - 1.000 [tysigc) zhotych.
11, Liczba Obligacii objgtych tapisem:z., . o Stownies.. ..
12, Kwota wptaty na OblRERCIE: .o B IOMTIIED ooty on s s s s 1 s st s

13, Spesdb raplaty — w cile dokonania zaplaty Ceny Emisyjnej naleiy zapewnlé odpowlednle Srodkl na
rachunku plenigingm, ktdry zostanie wykorzystany do rozliczenia transakejl nabycia Obligacii proez
KDFW, przy coym srodlkd na tym rachunku pleniednym powinny znajdowad sie w Dniu Emisji, mie pdinie
nii 0 godz. 11.00,

14, Instrukcja rozliczeniowa

W celu dokonania zaplaty | otrzymania Obligaci za pofrednictwem systemu rozliczenlowego KDPW
robowigzuje sig: (i) zhodyd instrukeje rezliczeniowy w instytuc]i prowadzgce] dla mnie rachunek papierdw
wartoéclowych na [...] Dnl Roboczyoh przed Dniern Emisji oraz (il) zapewnid w Dniv Emisji, nie pdiniaj nii
o godz, 11,00, odpowiednie srodki na rachunku paplendw warmodciowych, ktdry zostanie wykorzystany
da rozlicienia transakeji nabycia Obligacii praez KDPW,

15. Rachunek papseraw wartcdciowych
Wocele rarejestrowania Obfigacii preydiielonych Inwestorowi proez Emitenta w depozycie paplendw
wartoiciowych prowadzonym przez KDPW | odpowiednio na rachunku papierdw wartodciowych, podaje

ponide] nieibedne dane:
nazwa podmiotu prowadzgcego rachunek papierdw wartosclowych: [...],
kod podmictu prowadegcegs rachunek papierdw wartoSciowych: [...],
murmer rachunku papierdw wartosciowych: [
ID kanta podmiotowego: [...].

Ninigjszy dokument jest skierowany do spalki Dom Inwestyoyjmy Investors Spéitka Akcyjna | stanowi
oferty objscia Obligacji na okaziciela niezabezpieczomych, emitowanych przez Vantage Development SA
z siedziby we Wrockawiu, 0 wartosci nominalne] 1.000 {tysigc) ztotych kaida, na podstawie uchwaly
zarzqdu Emitenta z dnia 27 marca 2015 ¢, w sprawie emisii obligacyi serii H, za cene | na warunkach
przedstawionych w Warunkach Ermisjl, w liczbie wskazane] powyie]. Odwiadczarmyy, ie przed zlodeniam
ninkejszaj oferty objecia Obligacji zapoznalemyliérmy sie @ Warunkami Emisji i Propazycia Mabycia,
Oéwiadczam/y, te akceptujefjemy Warunki Ermnisji | postanowienia rawarte w Propooveii Nabycia,
Nabywoy znany jest fakt | ograniczenia wynikajgce z niepublicenege charakieru emisji Obligacji. Niniejsza
oferta Jest nleadwolalna | wygasa jedeli nie zostanie przyjeta w petnl lub w czedcl nie pdfnie] nid w Dniu
Emisji z zastrzeieniem jednakia modlwodcl przesunigcia przez Emitenta tanminu Dnia Emisji zgodnie 2
zasadami wskazanymi w Warunkach Emisji Obligacjl, przy czym w kazdym przypadku ofera wygasa 2
dniem 21 maja 2015 roku.

Odwladczamyy, 2e:

1. zobowlgzule/jery sie informowad Ermitenta | Dom Inwestyoyjny Investors 5.0, o wizelkich
tmianach danych, ktora sg niezbedne do dokomywania Swiadczer ¢ tytube Dbligacii,

2. wyrazam/y tgode na przetwarzanie molch/naszych danych osobowych zawartych w ninkajszym
formularzu dla potrieb niezbednych do realizacji emisji obligac)| na rzecz Dom Imvestycyiny
Imvestors 5.4, spofek makeigoych do te] samej co Dom Inwestyoyjry Investors S.A. grupy
kapitalowej oraz Emitenta — Spdlki Vantage Development 5.A. (zgodnie z Ustawg z dn.
£9.08.97, o0 Ochronie Danych Osobowych, Dz, U, z 2002 r. Nr 101, poz. 926 2 pdin, zrn.), oraz
na prrekazywanie mifnam wszelkich informacii na temat drlafalnoscl wskazamych wylal
podmigtdw, a takie wykonywania przez nich abowigzkéw wynikajgoych z przeplséw prawa |
infyeh wiztciwych regulachi, Poinformowano mnke, e administratorem danych osobowych
Jjest Dom Inwestycyjny Irvestocs 5.4 2 siedziby w Warsrawie oraz e przysiuguje mi prawo do
welgdy w  przetwarzane dene osobowe, ich modyfikac)i orae Fgdania  zaproestania
przetwarzania danych csobowych, na wanunkach wikazanych w Ustawie o ochronie danych

Investors
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osobawych.

3, jestem/ nie jestem beneficjentern rrecoywistym transakeji w rotumieniu wiadclwych przepisdw
{w praypadke zaznacrenia pola nie jestermn beneficientern rrecrywistyrn®, naledy wypetnic
oéwiadczenie o beneficjencie rzeczywlstym)

4,  prowadze/ nie prowadze dziatalnodci gospodarcze)

Migjsce, dota | podpis skladajgoego 2apls

Prowidiowodd danych stwierdzilds oraz ropis prayigl’ preyieta

;U.I'Ej.!i.'e, dote, podpis | plecred przyimujgoego ropis

ﬁ\} Investors




FORMULARE ZAPISU - OFERTA OBJECIA OBLIGACH SERII H (osoba fixycna)

emitowanych na podstawie Ustawy o obligacjach 2 dnia 29 ceerwca 1995 r., Warunkow Emisfi i
uchwaty Zarzgdu Vantage Development 54 2 sledzibg we Wroctawiu 2 dnia 27 marca 2015 r.w
sprawie emisji obligacji seril H

dnia raku

1. Mazwiska, imig, FIPmMa - e e
2. Dbrywatelstwo
3. Status dewlzowy: Rerydent [ NMierezydent
4, Adres zamebdowania

Kt K00 POCTROWY . Milgjscownic:

Ulica, nr o, B IRBIL oo e s
5. PESEL:

7. Dokument todsamedci;

Aodzej dolumentul ..o Ko kraju {w praypadky paszporiu b e
Seria i memer dokumentu .-
Puliefece UrodBendd . . e ——_—
B. Adras do kerespondencii (jedeli inmy mik wybag):
K mmismie e KO POCTEOMWY e MBSO s s
LITRE, OF EDOTILL, U BRI rs im0 2 4 5584 mimt sm mmt mmrem e
9. Porsstale dane do korespondenci:
Telefon: ...... Fam: E-rmail:
10, Ceana emisyjna jednej Obligaci = 1,000 (tysige) zbotych.
11, Licrba Obdigacii objatych ZaRisemi . s SOWTIEL s s e s s s bssssasasmtessa asms
12, Kwota wplaty na OBBgaCc/es... i =t shownie: ..

13, Sposdb zaplaty —w celu dokonania zaplaty Ceny Emisyine] naleiy zapewnié odpowiednie srodki na
rachunku pleniginym, kbry zostanle wykorzystamy do rozliczenia transakeji nabycia Obligacji przes
KDPW, proy crymm Sradki na tym rachunku pienieinym powinny znajdowss sie w Onku Emisfi, nie pafniej
nil o godz. 11.00.

14, Instrukeja rozhiczeniowa

W celu dokonania zaplaty | otrzymania Obligacii za podrednictwem systemu rozliczeniowego KDPW
zobowigzuje sie; (1) zhodyd Instrukcje rozliczeniows w instytuc)i prowadzace] dla mnie rachunek paplerdw
wartcéciowych na [...] Dni Roboczych prred Dniem Emisji oraz (il zap=tambt w Dniu Erisji, nie pdéniej ni
o godz. 11.00, edpowiednie drodki na rachunky papierdw wartosciowych, ktdry zostanie wykorzystamy
div rozliczenda transake)l mabycla Obligac)i przez KDPW.

15. Rachunek papsendw wartodciowych
W celu zarsjestrowanla Obligac)l preydzizlomych Inwestorow! preez Emitenta w depozycie papierdw
wartodciowych prowadzonym proez KDFW | odpowiednio na rachunku paplerdw wartodciowych, podaje
ponidej niezbedne dane:

nafwi podmiate prowadzgcegs rachunek papierdw wartosciowych: [...],

kod podmioty prowadegcego rachunek papierdw wartosciowych: [...],

numer rachunky papierdw wartodciowych: [...],

10 kanta podmictowego: [.].

Miniejszy dokument jest skierowany do spétki Dom Inwestycyiny Investors Spotka Akcyjna | stanowi
ofertg objecia Obligac|i na okaziciela nlezabezpleczomych, emitowanych przez Vantage Development 54
z sledziby we Wroclawiu, o wartoscd nominalne] 1.000 {tysigc) zlobych kedda, na podstawie wchwaly
zarzgdu Emitenta @ dnia 27 marca 2005 ro w sprawie emisji obligac)i serll H, za cene | na warunkach

¥ Investors
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preedstawionych w Warunkach Emisjl, w liczbie wekazaneg] powylej. Odwiadczamyty, 18 pried zhodeniem
ninigjsrei oferty ohjeca Obligac)i zapoznalern/lismy sig @ Warunkaml Emisji | Propozycyg Mabycia.
Ciwiadczam/ly, de akceptuje/jemy Warunki Emisji | postanowienia zawarte w Propozycji Nabycia.
Nabywey zany jest fakt | ograniczenia wynikajjce z niepublicznego charakteru emisji Obligacji. Niniejsza
oferta jest nizadwolalng | wygasa jeieli nie zostanie preyjgta w petnd b w czgécl nie poiniej niz w Dniu
Ernigji 2 zastrzedeniam |ednakie moiliwotci praesunigcia przez Emitenta terminu Dnia Emisji zgodnie 2
rasadami wskazanymi w Warunkach Emisji Obligac)i, przy czym w kazdym praypacku oferta wygasa 2
driem 31 maja 2015 roku.

Ciwiadcramyy, 1a:

1

3

robowigzujefjemy sie informowad Emitenta | Dom Inwestycyjny Imestors 5.4, o wirelkich
rrmianach danych ktdre s niezbgdne do dokomywania Swiadczen 2 tytulu Obligac)i,

wyratamy'y 2gode na prietwarzanie moich/naszych danych osobowych zawartych w ninbkejszym
formularzu dla potrzeb niezbedoyeh do realizacii emis)l obligacii na rzece Dom Inwestycyjry
Investors 5.4, spolek naleigcych do tej same| co Dom Inwestyoyjny Investers 5.4 grupy
kapitatows] oraz Emitenta — Spolki Vantage Development S.A. (godnie 2 Ustawg 2z dn.
29.0%.97. o Ochronie Danych Osobowych, Dz, U, z 2002 r. Nr 101, poz, 926 @ péin. zm.), oraz
na preekarywanie mifnam wseelkich informacji na temat driafainodci wskazamych wyie)
podmiotéw, a takbe wykonywania przez nich obowigzkdw wymikajgoych 2 priepisdw prawa |
inmych whasciwyeh regulacii. Poinformowane mnie, #¢ administratorem danych osobowych
jast Do Inwestycyiny Investors S.A. 7 siedzibg w Warszawie oraz fe preystugule mi praws do
wglpduy w przetwarzane dane osobows, ich modyfikacii oraz igdania zaprzestania
prietwarzania danych osobowych, na warunkach wikazanych w Ustawle o ochronie damych
asabawych.

jestemy’ ne jestamn benaficjentem roeciywistyrn transakojl w rozumieniu wiasciwych proepisdw
w preypadiu zarnaczenia pola nie jestem benefientem reeczywistym®, naledy wypebnid
oiwladczenke o beneficiencie  rrecxywistym)  prowsdzg/ nie  prowadig driatalnodci
gospadarcaef,

Informacje o asobie upowadnlone] do Zloienia Zapisu™

I | narwisko:

PESEL:

Dokument todsamosci:

Adres rarmieszkania:

Dane kontaktowe:

* ety wpeinid wiyljranie w proypadiy fepissw skindasseh prees pet crrikirw | repe

Miafsce, doto | podpis skfodajgoego zapis

Frawidiowast damych stwierdzil/o orer zopis przyigl/preyielo

Miejsce, dato, podpls | pleczed prayimugrego 2opis

@ Investors
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Zatgcznik nr 2 Zaudytowane skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Emitenta za rok 2014 wraz z opinia z badania
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Grupa Kapitalowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej)

WYBRANE DANE FINANSOWE

Podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania
z przeptywow pienieznych z prezentowanego sprawozdania finansowego oraz danych poréwnywalnych przeliczone na EUR

w tys. zt w tys. EUR

Wyszczegdlnienie 01.01.2014 -  01.01.2013-  01.01.2014 -  01.01.2013 -

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
I. Przychody ze sprzedazy 61 785 44 768 14 748 10 631
Il.  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 14 027 7 205 3348 1711
Ill.  Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11 321 3681 2702 874
IV. Zysk (strata) brutto 6 209 (413) 1482 (98)
V. Zysk (strata) netto 9 960 4651 2377 1104
T L e e 9 960 4651 2377 1104
L onattiery podmiots dominicego (v 1 EUR) 016 008 004 002

Stan na Stan na Stan na Stan na

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
VIII. Kapitat witasny 323 425 315 958 75 880 76 185
IX. Zobowigzania dtugoterminowe 180 726 95 842 42 401 23110
X. Zobowigzania krétkoterminowe 45 073 60 875 10 575 14 679
XI.  Aktywa trwate 390 982 330 404 91 730 79 669
XIl.  Aktywa obrotowe 158 242 142 271 37 126 34 305
Xlll. Suma aktywow 549 224 472 675 128 856 113 974
XIV. Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zt/ EUR) 5,18 5,06 1,22 1,22

Wybrane dane finansowe w przeliczeniu na EUR

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR w okresach objetych sprawozdaniem finansowym ustalane sg
przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR
w okresach objetych danymi finansowymi ksztattowaty sie nastepujaco:

Rok obrotowy Sredni kyrs Minimalny I_(urs Maksymalny kurs Kurs na ostatni dzie n
w okresie* w okresie w okresie okresu
2014 4,1893 4,0998 4,3138 4,2623
2013 4,2110 4,0671 4,3432 4,1472

* Srednia kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.

Poszczegdine pozycje aktywow, kapitatow whasnych i zobowigzan sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug
kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla EUR obowigzujgcych na ostatni dzien okresu. Poszczegodlne pozycje
sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywéw $rodkéw pienieznych przeliczono wedtug kurséw
stanowigcych $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla EUR obowigzujgcych
na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej)

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDN A AKCJE 31.12.2014 31.12.2013
Wartos¢ ksiegowa 323 425 315958
Liczba akcji 62 440 227 62 440 227
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 5,18 5,06

* W 2013 roku nastapita zmiana liczby akcji (szczegéty dotyczace transakcji opisane punkcie 5.2.2 Informacji dodatkowej).

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2014 -

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW N ota 31.12.2014
A. Przychody ze sprzeda zy (suma I-llI) 28 61 785
1. Przychody z nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych 8 206
Il. Przychody ze sprzedazy lokali 50 733
Ill. Pozostate przychody 2 846
B. Koszt wiasny sprzeda zy (suma I-l11) 29 (47 758)
I. Koszty utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych (2 719)
Il. Koszty wytworzenia sprzedanych lokali (42 350)
lll. Pozostate koszty (2 689)
C. Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy (A+B) 14 027
|. Koszty sprzedazy (5 024)
Il. Koszty ogdlnego zarzadu (5 055)
D. Zysk (strata) ze sprzeda zy (C+I+ll) 3948

Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych
" pracujgcych do wartosci godziwej e 9y
Zysk (strata) ze sprzeda zy po uwzgl ednieniu przeszacowania nieruchomo $ci

= inwestycyjnych pracuj acych (D+l) nUs,
I. Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (199)
Il. Pozostate przychody operacyjne 31 4542
1. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych 1680
2. Inne przychody operacyjne 2 862
1ll. Pozostate koszty operacyjne 32 (3 296)

1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych -
2. Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych (736)
3. Odpisy aktualizujgce aktywa (696)
4. Inne koszty opercyjne (1 864)
F. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (E+I+II+Il) 11 321
I. Przychody finansowe 33 555
1. Odsetki 555

2. Inne -
Il. Koszty finansowe 34 (5 536)
1. Odsetki (3 494)
2. Aktualizacja wartosci inwestycji (6)
3. Inne (2 036)
11l. Udziat w zysku / stracie jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci (131)
G. Zysk (strata) brutto (F+I+1I+111) 6 209
|. Podatek dochodowy (suma 1-2) 35 3751
1. Czes¢ biezgca 77)
2. Czesc¢ odroczona 3928
H. Zysk (strata) netto (G+l) 9 960
Inne catkowite dochody (2 493)
Catkowite dochody ogétem 7 467

Zysk (strata) netto
- przypadajgcy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego 9 960
- przypadajacy na udzialowcow niekontrolujgcych -
Catkowite dochody ogétem
- przypadajgce na akcjonariuszy podmiotu dominujgcego 7 467
- przypadajace na udziatowcow niekontrolujgcych -

Srednia wazona liczba akcji w okresie 62 440 227
Zysk (strata) netto przypadaj acy na akcjonariuszy podmiotu dominuj  gcego 39

Podstawowy zysk (strata) na jedna akcje (w zf) 0,16
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje (w zt) 0,16

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitatowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. zlotych, o ile nie podano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELA SNYM

*  Na niepodzielony wynik finansowy na dzien 01.01.2014 roku w kwocie 96 565 tys. zt sktada sie zysk netto roku 2013 w kwocie 4 651 tys. zt oraz niepodzielony wynik finansowy na dzien 31.12.2013
roku w kwocie 91 914 tys. zt.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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*  Na niepodzielony wynik finansowy na dzien 01.01.2013 roku w kwocie 102 174 tys. zt sktada sie strata netto roku 2012 w kwocie 4 519 tys. zt oraz niepodzielony wynik finansowy na dzien 31.12.2012
roku w kwocie 106 693 tys. zt.
**  Opisano w pkt 5.2.2 Informacji dodatkowej

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

A. Przeplywy srodkéw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
I. Zysk (strata) netto
1. Korekty razem
1. Amortyzacja
. (2Zyski) straty z tytutu r6znic kursowych
. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
. (2ysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej
. Zmiana stanu rezerw
. Zmiana stanu zapasow
. Zmiana stanu naleznosci
. Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych
10. Inne korekty
IIl. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej (I+I1)
B. Przeptywy srodkéw pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej
I. Wptywy

© 0 N O o~ WDN

1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
3. Z aktywow finansowych
a) w jednostkach powigzanych
- sptata udzielonych pozyczek
- odsetki
- inne wplywy z aktywoéw finansowych
b) w pozostatych jednostkach
- odsetki
1l. Wydatki
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
3. Na aktywa finansowe
a) w jednostkach powigzanych
- nabycie aktywow finansowych
- udzielone pozyczki
IIl. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno s$ci inwestycyjnej (I+11)
C. Przeplywy s$rodkoéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej
I. Wplywy
Whplywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych instrumentéw
" kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Zaciggniecie kredytow i pozyczek
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4. Zaciagniecie zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
1I. Wydatki
1. Sptaty kredytéw i pozyczek
2. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych
3. Pfatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
4. Odsetki
5. Inne wydatki finansowe
IIl. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno sci finansowej (I+I1)
Przeplywy pieni ezne netto, razem (A.111+B.11I+C.111)
Bilansowa zmiana stanu  srodkéw pieni eznych, w tym:
Srodki pieni ezne na pocz atek okresu
Srodki pieni ezne na koniec okresu (F+D), w tym:
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

ommo

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
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INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDAN |A FINANSOWEGO

1. Informacje ogélne dotycz gce Emitenta i jego Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Grupa Kapitalowa Vantage Development (zwana dalej: ,Grupg Kapitalowg”) sktadata sie
z jednostki dominujgcej i 24 jednostek zaleznych konsolidowanych metodg petng. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmowato réwniez 4 jednostki wspéizalezne wyceniane metodg praw wilasnosci. Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej
jest Vantage Development S.A. (zwana dalej: ,Jednostka dominujacg”, ,Spotka” lub ,,Emitentem”).

Jednostki Grupy Kapitatowej Vantage Development nie tworzg podatkowej grupy kapitatowej w rozumieniu przepiséw ustawy
z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych.

1.1 Historia Spotki

Spétka Zaklady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Wroctaw” S.A. zostata utworzona na mocy aktu przeksztatcenia
przedsiebiorstwa panstwowego pod firmg Zaklady Naprawcze Taboru Kolejowego we Wroctawiu, w jednoosobowg spétke
Skarbu Panstwa, z zamiarem wigczenia jej do programu Narodowych Funduszy Inwestycyjnych; w/w akt przeksztatcenia
sporzgdzony zostat w dniu 27 grudnia 1995 roku. Spétka Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Wroctaw” S.A., uzywajgca
skrétu: ZNTK ,Wroctaw” S.A., zostata z dniem 30 stycznia 1996 roku wpisana w Rejestrze Handlowym Dziat B pod nr 60784
w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia — Fabryczna VI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy. W dniu 4 czerwca 1996 roku Minister
Przeksztalcen Wiasnosciowych w imieniu Skarbu Panstwa wnidst akcje ZNTK ,Wroctaw” S.A. do Drugiego Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego. Spoétka dziatata w oparciu o Kodeks Handlowy, ustawe z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji oraz w oparciu o Statut Spotki.

Akcjonariusze, ktérzy nabyli wszystkie akcje przystugujgce Skarbowi Panstwa, uchwatg nr 7 z dnia 30 marca 2001 roku zmienili
firme Spotki na: ASSET Invest in Poland Spétka Akcyjna. Zmiana ta zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym
24 lipca 2001 roku.

Uchwatg z dnia 26 wrzes$nia 2001 roku akcjonariusze zdecydowali o rozwigzaniu Spotki i postawieniu jej w stan likwidacji
z dniem 1 pazdziernika 2001 roku. Likwidatorami zostali cztonkowie Zarzadu.

W dniu 30 sierpnia 2006 roku uchylona zostata likwidacja Spoétki, dziatalno$¢ Spéitki zostata wznowiona pod firmg ASSET Invest
in Poland Spotka Akcyjna.

W dniu 20 grudnia 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate o zmianie nazwy Spétki z ASSET
Invest in Poland S.A. na Vantage Development S.A. Zmiana zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu
7 lutego 2008 roku.

1.2 Przedmiot dziatalno $ci Grupy

Spéika jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej,
VI Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000030117.

Spétce nadano numer statystyczny REGON 930778024. Siedziba Spoétki miesci sie we Wroctawiu.
Czas trwania Jednostki dominujgcej oraz pozostatych podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy jest nieograniczony.

Przedmiotem dziatalnosci Grupy jest $wiadczenie kompleksowych ustug zarzgdzania i obrotu nieruchomosciami
oraz wykonywanie rob6t budowlanych. Wedtug statutéw spoétek Grupy Kapitatowej podstawowymi ustugami $wiadczonymi
przez Grupe sg w szczegolnosci:
1. zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,
obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek oraz na zlecenie,
kupno i sprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek,
zarzgdzanie nieruchomosciami,
doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,
dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,
dziatalnos$¢ w zakresie architektury i inzynierii,

© © N o ok~ wDd

badania i analizy techniczne,

=
©

zagospodarowanie terenéw zieleni,

-
=

rozbiérka i burzenie obiektéw budowlanych, roboty ziemne,

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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12. wznoszenie kompletnych budynkéw i budowli lub ich czesci; inzynieria Ilgdowa i wodna,
13. wykonywanie instalacji budowlanych oraz robét wykonczeniowych,
14. wynajem sprzetu budowlanego i burzgcego z obstuga operatorska.

W skitad jednostek Grupy Kapitatowej Vantage Development nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajgce
samodzielne sprawozdania finansowe.

Opis roli Emitenta w Grupie Kapitalowej Vantage Deve  lopment

Emitent jest spétkg o charakterze holdingowym, dominujgcg wobec catej Grupy Kapitatowej. Do zadan Emitenta nalezy
w szczegoélnosci podejmowanie decyzji strategicznych dotyczacych rozwoju Grupy Kapitatowej, decyzji inwestycyjnych, w tym
decyzji dotyczacych zaangazowania kapitatowego w nowe przedsiewziecia, nabywanie lub zbywanie akcji lub udziatéw
w spétkach. Emitent decyduje o rozwigzaniach w zakresie polityki rachunkowosci i controllingu, koordynuje dziatania
marketingowe jednostek zaleznych, jest réwniez odpowiedzialny za koordynowanie polityki finansowej oraz organizacje
finansowania dziatalnosci jednostek Grupy Kapitatowe;.

Informacje dotycz gce sktadu osobowego Zarz adu i Rady Nadzorczej Spotki

Zarzad

Sklad Zarzadu Vantage Development S.A. na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
przedstawia sie nastepujgco:

Funkcja w Zarz adzie Skiad

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

W prezentowanym okresie nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza

Skitad Rady Nadzorczej Vantage Development S.A. nadzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieh publikacji niniejszego
sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Skiad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Czlonkowie Rady Nadzorczej Piotr Nowjalis

Mirostaw Greber

Jerzy Dobrowolski

Od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
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Grupa Kapitatowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

Struktura Grupy Kapitatowej Vantage Development

Sktad Grupy na dzien 31 grudnia 2014 roku przedstawia tabela ponizej:

Lp.

10.

11.

12.

13.

14.

il5.

16.

17.

18.

19.

Nazwa jednostki ze
wskazaniem formy prawnej

Vantage Development S.A.

IPD Centrum Sp. z 0.0.

IPD Potudnie Sp. z 0.0.

IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A.

VD Sp. z 0.0.

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

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

Promenady Epsilon VD
Sp. z0.0. S.K.A.

VD spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia -Invest -
Sp. k. 1)

PRW Sp. z o0.0.

Promenady VD spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k. 2)

Finanse VD Sp. z o.0.

VD RETAIL Sp. z 0.0.
Promenady ZITA Sp. z 0.0.
Promenady Il VD Sp. z o.0.

VD ER Sp. z 0.0.

VD Retail Il Sp. z o.0.

Promenady Epsilon Sp. z o.0.

Promenady Il VD Sp. z o.0.
SKA.3)

VD Retail Il Sp. z 0.0. 4)

Siedziba

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Charakter
powi gzania
z Vantage
Development

Akcjonariusze/Udziatowcy

Jednostki zale zne

jednostka
dominujgca

jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
posrednio
jednostka
zalezna
posrednio
jednostka
zalezna
posrednio
jednostka
zalezna
posrednio
jednostka
zalezna
posrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio
jednostka
zalezna
bezposrednio

47,26% Grzegorz Dzik
24,96 Jozef Biegaj
9,09% ING OFE
5,35% Noble Funds Fundusz
13,34% pozostali akcjonariusze

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

37,13% Vantage
Development S.A.
62,87% PRW Sp. z 0.0.
komplementariusz VD sp. z 0.0.,
komandytariusz IPD Potudnie
Sp.zo.0

100% Promenady Wroctawskie
VD Sp. z 0.0. S.K.A.

komplementariusz VD sp. z 0.0.,
komandytariusz Promenady 1|
VD Sp. z 0.0. S.K.A

80% IPD Centrum Sp. z 0.0.
20% Vantage Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

100% Vantage
Development S.A.

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

Metoda
konsolidaciji/
wyceny

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Data
objecia
kontroli

11.04.2008

11.04.2008

11.04.2008

29.10.2007

14.12.2007

19.12.2008

03.03.2010

17.12.2010

28.11.2011

23.05.2012

21.06.2012

10.04.2013

05.06.2013

05.06.2013

05.06.2013

22.07.2013

25.10.2013

10.01.2014

14.01.2014
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Grupa Kapitalowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

jednostka 99,99% Vantage
20. VD Mieszkania VIl Sp. z 0.0. 5) Wroctaw zalezna Development S.A, petna 10.06.2014
bezposrednio 0,01% VD sp. z 0.0.
VD spotka z ograniczong jednostka Komplgmc;n(t)aélusz i)
21. odpowiedzialnoscig Mieszkania Wroctaw zalezna PZ9.9., petna 01.08.2014

komandytariusz Vantage

IX Sp. k. 6) bezposrednio Development S.A.
VD spétka z ograniczong jednostka komplgr;ezntoagusz Vb
22. gdpokv%edmalnosmq Mieszkania X Wroctaw bezzacl)zgc?nio komandytariusz Vantage petna 23.10.2014
P- P Development S.A.
jednostka
23. VD Il sp. z 0.0. 8) Wroctaw zalezna 100% Finanse VD sp. z 0.0. petna 02.10.2014
posrednio
Tadwil Invest | spotka z jednostka
24. ograniczong odpowiedzialnoscig Warszawa zalezna 100% Finanse VD sp. z o.0. petna 02.10.2014
SK.A.9) posrednio
Jednostki wspotzale zne
jednostka
. 2 B 50% Vantage Development S.A. praw
25. Centauris BIS Sp. z 0.0. Wroctaw  wspéizalezna = 3 .. 02.03.2010
bezposrednio 50% BNM-3 Sp. z o.0. wiasnosci
jednostka
2 B 50% Vantage Development S.A. praw
26. IPD Invest Sp. z o.0. Wroctaw  wspéizalezna = ~ .. 18.04.2008
bezposrednio 50% BNM-3 Sp. z 0.0. whasnosci
Centauris Il IPD Invest spotka z jednostka o
27. ograniczong odpowiedzialnoscia ~ Wroctaw  wspoizalezna 50A¥&9taég,\?MD_gv§IopZn;e2t S W,fgsr";\évé i 10.01.2014
SK.A 10) bezposrednio 0 p.zo0.0.
Centauris IPD Invest spotka z jednostka k(;m p;ecr)n;}ntlf (;#zanPgrlirsj\gst raw
28. ograniczong odpowiedzialnoscia ~ Wroctaw  wspotzalezna p.z0.0., vt Praw = 11.04.2008
A " Centauris Il IPD Invest Sp. z wiasnosci
Sp. k. 11) posrednio 0.0. SKA

1) W dniu 9 lipca 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoélnikéw podjeto uchwate o przeksztatceniu spétki zorganizowanej w
formie organizacyjno prawnej spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke komandytowg. Obecna nazwa spétki to VD
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig -Invest - Sp. k. Przeksztatcona spoétka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcéw
w dniu 31 lipca 2014 roku.

2) W dniu 16 stycznia 2014 roku 100% akcji spotki Promenady VD Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Promenady VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.) zostato wniesione do spétki Promenady Il VD Sp. z 0.0. S.K.A. — tym samym spétka stata sie jedynym
akcjonariuszem Promenady VD Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Promenady VD spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.).

3) W dniu 10 stycznia 2014 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zakupu 100% akcji w firmie Cinco Sp. zo0.0. IX—
S.K.A; spétka VD Sp. z 0.0. nabyta og6t praw i obowigzkéw komplementariusza. W dniu 24 lutego 2014 roku, postanowieniem
Sadu dokonano rejestracji zmiany nazwy spéiki funkcjonujgcej pod nazwg Promenady Ill VD Sp. z 0.0. S.K.A.

4) W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikébw podjeto uchwale o przeksztatceniu spotki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke komandytowg. Przeksztatcona
spotka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcéw po dniu bilansowym, tj. w dniu 27 stycznia 2015 roku.

5) Spétka zawigzana w dniu 10 czerwca 2014 roku. W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto
uchwate o przeksztatceniu spotki zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spotke komandytowg. Przeksztalcona spoétka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow po dniu bilansowym, tj. w dniu 27
stycznia 2015 roku.

6) W dniu 18 sierpnia 2014 roku zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow KRS zostata spétka VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Mieszkania IX Sp. k.

7) W dniu 23 paZdziernika 2014 roku zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow KRS zostata spétka VD spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Mieszkania X Sp. k.

8) W dniu 2 paZdziernika 2014 roku spétka Finanse VD Sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw sp6tki Tadwil Invest | sp. z 0.0. Od dnia 5
listopada 2014 roku spétka dziata pod firmg VD Il sp. z 0.0.

9) W dniu 2 pazdziernika 2014 roku spétka Finanse VD Sp. z 0.0. nabyta 100% akcji spétki Tadwil Invest | spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. W dniu 22 grudnia 2014 roku spotka zmienita nazwe FINANSE VD Il spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. Zmiana zostata zarejestrowana w rejestrze w dniu 16 lutego 2015 roku. Aktualna struktura akcjonariatu
spolki przedstawia sie nastepujgco: 50,75% Vantage Development S.A, 45,61% Finanse VD sp. z 0.0., 3,64% IRE VD Sp. z o.0.
S.KA.

10) W dniu 10 stycznia 2014 roku spotka Vantage Development S.A. dokonata zakupu 50% akcji w firmie Cinco Sp. z 0.0. VIII —=S.K.A,
a spotka IPD Invest Sp. z 0.0. nabyta ogét praw i obowigzkéw komplementariusza. W dniu 30 kwietnia 2014 roku postanowieniem
Sgdu dokonano rejestracji zmiany nazwy spdtkki na Centauris Il IPD Invest Sp. z o0.0. S.KA
Ponadto w dniu 16 stycznia 2014 roku do spétki zostato wniesione 100% akcji spotki Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. —tym
samym spoétka stata sie jedynym akcjonariuszem Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Centauris IPD Invest spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.).

11) W dniu 16 stycznia 2014 roku 100% akcji spétki Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Centauris IPD Invest spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.) zostato wniesione do spétki Centauris Il IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. — tym samym spoétka
stata sie jedynym akcjonariuszem Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A.(obecnie: Centauris IPD Invest spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k.).

Na 31 grudnia 2014 roku w strukturze Grupy Kapitatowej Vantage Development nie byto spotek wytgczonych z konsolidacji.

W okresie objetym sprawozdaniem ulegta zmianie struktura akcjonariatu Vantage Development S.A., co zostalo opisane
w Nocie 16 oraz w pkt 5.2.1.9. Informacji dodatkowe;.
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Grupa Kapitalowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

Oswiadczenie Zarz adu

Na podstawie rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych, Zarzad Spotki dominujgcej oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej
wiedzy, niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujgcymi Grupe zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkows i finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska
oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259). Sprawozdanie
to obejmuje okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Zarzad Jednostki dominujacej o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten i biegli
rewidenci, dokonujacy tego badania, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie
z wtasciwymi przepisami prawa krajowego. Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad zasadami tadu korporacyjnego, bieglty rewident
zostat wybrany przez Rade Nadzorczg uchwatg nr 13/2013 z dnia 17 kwietnia 2013 roku w sprawie wyboru biegtego rewidenta.
Rada Nadzorcza dokonata powyzszego wyboru, majgc na uwadze zagwarantowanie petnej niezaleznosci i obiektywizmu
samego wyboru, jak i realizacji zadan przez biegtego rewidenta.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Jednostki dominujacej
w dniu 6 marca 2015 roku.
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Grupa Kapitalowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

2. Format oraz ogdlne zasady sporz adzenia sprawozdania finansowego Emitenta oraz jego G rupy
Kapitatowej

Podstawa sporz gdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z:

- Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w Kksztalcie 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 pOzniejszymi zmianami), w zakresie
nieuregulowanym Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j

Format skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sklada sie z:

- skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,

- skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw,

- skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wkasnym,
- skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych,

- wybranych danych objasniajacych.

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

Okres obj ety sprawozdaniem i danymi poréwnywalnymi dla skonso lidowanego sprawozdania
finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy tj. od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014
roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz skonsolidowanych pozycjach
pozabilansowych zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2013 roku.

Dla danych prezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, sprawozdaniu ze zmian w kapitale
wtasnym oraz w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe za okres
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.

Zalozenie kontynuacji dziatalno $ci Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej

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

3. Przyjete zasady (polityka) rachunkowo $ci i metody obliczeniowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF), w ksztalcie zatwierdzonym przez Unig Europejska (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.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierws  zy

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa przyjeta wszystkie nowe i zaktualizowane standardy
oraz interpretacje, wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komitet ds. Interpretacji
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz zatwierdzone do stosowania w Unii Europejskiej (UE), majace
zastosowanie do prowadzonej przez nig dziatalnosci i obowigzujace w rocznych okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2014
roku.
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Grupa Kapitalowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

a) MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” , zatwierdzony przez Komisje Europejskg (KE) w dniu 11 grudnia
2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
b) MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne ", zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku

Whptyw zastosowania MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” zostat opisany ponizej w punkcie ,Zmiany zasad rachunkowosci
i prezentacji w biezgcym okresie sprawozdawczym”

¢) MSSF 12 ,Ujawnienie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach” , zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia
2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

d) MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe spr  awozdania finansowe” , zatwierdzony przez KE w dniu 11
grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

e) MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w je dnostkach stowarzyszonych i wspdinych
przedsi ewzieciach” , zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

f)  Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacj a” — kompensowanie aktywow finansowych i zobowigzan
finansowych, zatwierdzone przez KE w dniu 13 grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

g) Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania fina  nsowe”, MSSF 12 , Ujawnianie informacji na temat
udziatow w innych jednostkach” i MSR 27 , Jednost kowe sprawozdania finansowe” — jednostki inwestycyjne,
zatwierdzone przez KE w dniu 20 listopada 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

h) Zmiany do MSR 36 ,Utrata warto $ci aktywow” - ujawnianie warto$ci odzyskiwalnej w odniesieniu do aktywéw
niefinansowych, zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

i)  Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” — nowacja instrumentdw pochodnych oraz
kontynuacja rachunkowosci zabezpieczen, zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
i)  KIMSF 21 ,Optaty publiczne” - zatwierdzone przez KE w dniu 13 czerwca 2014 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Standardy i interpretacje opublikowane i zatwierdzo ne do stosowania w UE, ale niemaj 3ce jeszcze zastosowania.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Grupa nie zastosowala nastepujgcych standardéw, zmian
standardéw i interpretaciji, ktére zostaty opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale nie weszly jeszcze w zycie:

a) Poprawki do MSSF (2011-2013) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku

b) Poprawki do MSSF (2010-2012) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku

c) Zmiany do MSR 19 ,Programy okre $lonych $wiadcze n: skladki pracownicze” — obowigzujagce w odniesieniu do
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku,
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Whptyw nowych standarddw i interpretacji na sprawozd anie finansowe Grupy

Standardy i interpretacje przyjete przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, ktére wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2014 roku nie zostaty zatwierdzone przez KE do stosowania i w zwigzku z tym nie zostaly zastosowane
W niniejszym sprawozdaniu:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” — obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie,

Poprawki do MSSF (2012-2014) — zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
planowane obowigzywanie w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2016 roku lub po tej
dacie,

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 - Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywdw pomiedzy inwestorem a jego jednostkg
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem, obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

MSSF 14 ,Dziatalno $¢ objeta regulacj g cen; salda pozycji odroczonych”  — obowigzujgcy w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,
MSSF 15 ,Przychody z uméw z kontrahentami” - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych

rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku,

Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 41 +Rolnictwo”;  Rosliny produkcyjne - obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 38 +Warto §ci niematerialne” - wyjasnienia odnos$nie
dozwolonych do stosowania metod amortyzacji - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

Zmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” - ujmowanie udziatbw we wspdéinych dziataniach - obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

Zmiany do MSR 1 ,Inicjatywa w zakresie ujawniania i  nformacji” - obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

Zmiany do MSSF 10,MSSF 12 i MSR 28 ,Jednostki Inwes tycyjne: Zastosowanie wyj atku od konsolidacji” -
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku

Zmiany do MSR 27 ,Metoda praw wlasno $ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym” - obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku
Zmiany do MSR 27 ,Metoda praw wilasno $ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym” - obowigzujgce

w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie zakonczyt jeszcze
prac nad oceng wplywu wprowadzenia powyzszych standardéw oraz interpretacji na stosowane przez Grupe zasady (polityke)
rachunkowosci w odniesieniu do dziatalnosci Grupy lub jej wynikéw finansowych.

Zmiany zasad rachunkowo $ci i prezentacji w bie zacym okresie sprawozdawczym:

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia skréconych sprawozdan finansowych sg spéjne z tymi,
ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego Grupy i Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2013
roku, z nastepujacymi wyjatkami:

w biezgcym okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa Vantage Development zastosowata MSSF 11 ,Wspodlne
przedsiewzigcia”. Zastosowanie standardu skutkuje zmiang metody konsolidacji spotek Centauris IPD Invest Sp. z o.0.
Sp.k., Centauris BIS Sp. z 0.0. oraz IPD Invest Sp. z 0.0. z metody proporcjonalnej na metode praw witasnosci.
Zastosowanie standardu nie miato wptywu na wynik finansowy netto. Dane poréwnywalne zostaty przeksztatcone:
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa razem

Kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Kapitaly wtasne i zobowi gzania razem

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

A. Przychody ze sprzedazy

. Koszt wtasny sprzedazy

C. Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy
Koszty sprzedazy
Koszty ogoélnego zarzadu

D. Zysk (strata) ze sprzeda zy

Zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci
inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwej

o

E. Zysk (strata) ze sprzeda zy po uwzgl ednieniu przeszacowania
nieruchomo $ci inwestycyjnych pracuj acych

I. Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

1. Pozostate przychody operacyjne

Il. Pozostate koszty operacyjne

F. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej

I. Przychody finansowe

1. Koszty finansowe

I1l. Udziat w zysku / stracie jednostki wycenianej metodg praw
witasnosci

G. Zysk (strata) brutto
|. Podatek dochodowy
H. Zysk (strata) netto

31.12.2013 dane
poréwnywalne
po przeksztatceniu
330 404
142 271
472 675
315 958

95 842
60 875

472 675

31.12.2013 dane
poréwnywalne
po przeksztatceniu

44768
(37 563)
7 205
(2 132)
(4 818)
255

4482

4737

728
(1784)
3681

754
(4 683)

(165)

(413)
5 064
4 651

Korekta

17 438
(23 078)
(5 640)
(474)

(5 166)
(5 640)

Korekta

(11 938)
10 759
(1179)

397
157
(625)

(625)

38

(586)
9)
16

(165)

(744)
744

31.12.2013 dane

zaprezentowane

w sprawozdaniu
za 2013 rok

312 966
165 349
478 315
315 958

96 316

66 041
478 315

31.12.2013 dane
zaprezentowane
w sprawozdaniu
za 2013 rok
56 706

(48 322)
8 384
(2 529)
(4 975)
880

4 482

5 362

727
(1822)
4267

763
(4 699)

331
4 320
4 651

- w biezacym okresie sprawozdawczym Grupa zmienita zasady prezentacji warto$ci gruntéw dotyczacych aktywnych

projektéw inwestycyjnych. Do konca 2013 roku grunty,

na ktérych realizowano przedsiewziecie deweloperskie,

prezentowane byly w pozycji towary do czasu sprzedazy wybudowanych na nich lokali. Poczgwszy od 1 stycznia 2014 roku
przyjeto polityke rachunkowosci, zgodnie z ktérag w dniu rozpoczecia przedsiewziecia deweloperskiego wynikajgca z ksiag
rachunkowych warto$¢ gruntu (lub warto$¢ prawa wieczystego uzytkowania gruntu), na ktérym przedsiewziecie to bedzie
realizowane, odnosi sie w ciezar kosztéw produkcji w toku projektu. W zwigzku z powyzszym na 1 stycznia 2014 roku
Grupa dokonata przeklasyfikowania kosztéw z pozycji towary do pozycji produkcja w toku dla wszystkich aktywnych
projektéw deweloperskich. Dla zachowania poréwnywalnosci, dokonano réwniez odpowiedniego przeksztatcenia danych na

31 grudnia 2013 roku, ktére zostato zaprezentowane ponizej:

31.12.2013 dane
poréwnywalne
po przeksztatceniu

ZAPASY

a) materiaty -

b) poétprodukty i produkcja w toku 38 306
c) produkty gotowe 28 099
d) towary -

Zapasy, razem 66 405

Wplyw
zastosowania
MSSF 11

(3 800)
(7 501)
(12 937)
(24 238)

Zmiana prezentacji
gruntow

27724
6 465
(34 189)

31.12.2013 dane

zaprezentowane

w sprawozdaniu
za 2013 rok

14 382
29 135
47 126
90 643
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3.1 Jednolity opis istotnych zasad rachunkowo  $ci

3.1.1 Zasady sporz gdzania sprawozdania finansowego

Inwestycje w jednostki zale zne

Za jednostki zalezne w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym uznaje sie te jednostki w odniesieniu do ktorych Grupa
Kapitatowa Vantage Development posiada zdolnos¢é do kierowania ich politykg finansowg i operacyjng w celu uzyskiwania
korzysci ekonomicznych. Przy dokonywaniu oceny, czy Grupa kontroluje dang jednostke uwzglednia sie istnienie oraz wplyw
potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowa¢ lub zamienié. Warto$¢ bilansowa inwestycji w danej
jednostce zaleznej podlega wytgczeniu w korespondenciji z kapitatem wtasnym danej jednostki gospodarcze;.

Jako wartos¢ firmy ujmuje sie nadwyzke sumy przekazanej zaptaty za przejecie, kwoty wszelkich niekontrolujgcych udziatéw
w jednostce przejmowanej oraz warto$ci godziwej na dzien przejecia udziatlu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego do
jednostki przejmujgcej przed uzyskaniem kontroli nad kwotg netto ustalonej na dzien przejecia wartosci mozliwych do
zidentyfikowania nabytych aktywoéw i przejetych zobowigzan przejetej jednostki zaleznej. Nadwyzke udziatu Grupy w wartosci
godziwej aktywow netto nad ceng przejecia, stanowigcg zysk z okazyjnego przejecia, ujmuje sie bezposrednio w zysku lub
stracie.

Zaptate za przejecie wycenia sie w wartosci godziwej stanowigcej sume wartosci godziwych przekazanych aktywoéw,
zaciggnietych zobowigzan, wyemitowanych udziatéw na dzien przejecia. Koszty zwigzane z przejeciem ujmuje sie jako koszty
okresu w ktérym zostaly poniesione. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa, zobowigzania wycenia sie na dzien przejecia wedtug
wartosci godziwej.

Rozrachunki, przychody, koszty oraz niezrealizowane zyski ujete w aktywach, a powstate na transakcjach pomiedzy spotkami
z Grupy podlegajg wytgczeniu. Wylaczeniu podlegaja rowniez straty, jesli transakcja taka nie daje dowodéw na utrate wartosci
danego aktywa.

W transakcjach z udzialowcami niesprawujgcymi kontroli, udziatowcy Ci traktowani sg jako udziatlowcy zewnetrzni, wszelkie
nabycia wplywajg na kapitat skonsolidowany, a zbycia odnoszone sg w wynik.

Inwestycje w jednostki wspotkontrolowane

Wspditkontrola jest umownie ustalonym podzialem kontroli w ramach ustalenia umownego wystepujgcym, gdy decyzje

dotyczace istotnych dziatan wymagajg jednogtosnej zgody dzielgcych kontrole. Wspdlne ustalenia umowne dzieli sie na:

- wspodlne dziatanie — wspdlne ustalenie umowne, w ktérym strony sprawujgce wspotkontrole nad wspolnym ustaleniem
umownym majg prawo do aktywow i obowigzki dotyczace zobowigzan powigzanym z ustaleniem umownym.

- wspodlne przedsiewziecie — wspoélne ustalenie umowne, w ktorym strony sprawujgce wspotkontrole nad wspéinym
ustaleniem umownym majg prawo do aktywOw netto wynikajacych z ustalenia umownego

Wspdlne przedsiewziecie

Inwestycje we wspolnych przedsigwzieciach ujmuje sie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodg praw wtasnosci.
Na dzien nabycia inwestycje te ujmuje sie wedlug ceny nabycia. Ujeta w wartosci aktywéw netto, warto$¢ inwestycji
we wspolnych przedsiewzigciach obejmuje réwniez okreslong na dzien przejecia wartos¢ firmy oraz zidentyfikowane, a nieujete
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wspoélnego przedsiewziecia aktywa i zobowigzania wycenione w wartosciach godziwych.
Udziat Grupy w zysku lub stracie danej wspélnych przedsiewzie¢ ujmuje sie w odpowiedniej pozycji w sprawozdaniu
z catkowitych dochodoéw. Wartos¢ bilansowa inwestycji we wspolnym przedsiewzieciu koryguje sie o zmiany w kapitale wtasnym
poczawszy od dnia nabycia. Gdy udziat Grupy w stratach wspodlnego przedsiewzigcia staje sie rowny lub wiekszy od udziatu
Grupy w tej jednostce, obejmujgcego ewentualne inne niezabezpieczone naleznosci, Grupa przestaje ujmowac dalsze straty
chyba, ze wzieta na siebie obowigzki lub dokonata ptatnosci w imieniu wspolnego przedsiewziecia. Niezrealizowane zyski
na transakcjach pomiedzy Grupg, a wspolnym przedsiewzieciami eliminuje sie proporcjonalnie do udzialu Grupy w tych
jednostkach. Eliminowane sa réwniez niezrealizowane straty, chyba ze transakcja dostarcza dowod6w na wystgpienie utraty
wartosci przekazywanego sktadnika aktywéw. Tam, gdzie byto to konieczne, zasady rachunkowosci stosowane przez wspélne
przedsiewzigcia zostaty zmienione dla zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe.

Zyski i straty we wspolnych przedsigwzieciach z tytutu rozwodnienia ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Zasady sporz gdzania sprawozdania jednostkowego

Jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek powigzanych objetych konsolidacjg zostaly sporzadzone zgodnie z Ustawg
o rachunkowosci, a nastepnie na potrzebe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeksztatcone
i doprowadzone do zasad rachunkowosci, jakie stosuje Jednostka dominujgca. Ponadto w przypadku spoétek, ktérych rok
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obrotowy jest inny niz rok obrotowy Grupy, sporzgdzono odrebne dane finansowe za okres zgodny z rokiem obrotowym
jednostki dominujgcej. Zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe zostaty opisane ponize;j.

3.1.2 Wartosc¢ firmy

Warto$¢ firmy stanowi nadwyzka sumy przekazanej zaptaty za przejecie, kwoty wszelkich niekontrolujgcych udziatow
w jednostce przejmowanej oraz warto$ci godziwej na dzien przejecia udzialu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego
do jednostki przejmujgcej przed uzyskaniem kontroli nad kwotg netto ustalonej na dzien przejecia wartosci mozliwych
do zidentyfikowania aktywow i zobowigzan.

Wartos¢ firmy z przejecia jednostki zaleznej ujmuje sie w pozycji wartos¢ firmy. Wartos¢ firmy powstatg na nabyciu inwestyciji
w jednostkach stowarzyszonych ujmuje sie w wartosci bilansowej tej inwestycji. Warto$¢ firmy podlega corocznie testowi na
utrate wartosci i jest wykazywana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedlug wartosci poczatkowej pomniejszonej o
skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Test na utrate warto$ci przeprowadza sie i ujmuje sie ewentualne odpisy z tytutu
utraty wartosci. Warto$¢ bilansowa wartosci firmy dotyczacg zbywanej jednostki ujmuje sie w zysku lub stracie ze zbycia
jednostki zaleznej, wspotzaleznej lub stowarzyszonej.

3.1.3 Warto $ci niematerialne

Wartosci niematerialne sg ujmowane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci spowodujg one wptyw do jednostek Grupy
korzysci ekonomicznych, ktére mogg by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie wartosci
niematerialnych nastepuje wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym wartosci niematerialne
sg wyceniane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Wartosci niematerialne sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej
uzytecznosci.

Warto$¢ amortyzacji wartosci niematerialnych odnosi sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw do pozycji ,Amortyzacja”.

Grupy wartosci niematerialnych wystepujace w Grupie Kapitatowej Vantage Development oraz stawki amortyzacji:

Koncesje, patenty, licencje i znaki towarowe 20% — 34%
Oprogramowanie 20% — 25%
Inne wartosci niematerialne 50%

3.1.4  Srodki trwate

Srodki trwale sg wyceniane w cenie zakupu powiekszonej o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem
i przystosowaniem skfadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, koszcie wytworzenia lub wartosci przeszacowanej
pomniejszonych o umorzenie oraz o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Koszty poniesione po wprowadzeniu $rodka trwalego do uzytkowania, takie jak koszty napraw, przegladoéw, optaty
eksploatacyjne, wplywajg na wynik finansowy okresu sprawozdawczego, w ktdrym zostaly poniesione. Jezeli jest jednak
mozliwe wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwigkszenie oczekiwanych przyszlych korzysci ekonomicznych z tytutu
posiadania danego s$rodka trwatego ponad korzysci przyjmowane pierwotnie, w takim przypadku zwigkszajg one warto$c
poczatkowa tego srodka trwatego (tzw. ulepszenia).

W momencie likwidacji lub sprzedazy srodkéw trwatych, warto$¢ poczatkowa tych $rodkéw oraz dotychczasowe umorzenie
sg wyksiegowywane, a wynik likwidacji lub sprzedazy jest ujmowany w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Srodki trwale, z wyjgtkiem gruntéw, sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi
ich ekonomicznej uzytecznosci.

Przyktadowe stawki amortyzacyjne sg nastepujgce:

Budynki i budowle 2,5%
Obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 2,5% — 4,0%
Urzadzenia techniczne i maszyny 10,0% — 25,0%
Srodki transportu 20,0%

Szacunki dotyczace okresu uzytkowania oraz metoda amortyzacji sg przedmiotem przeglagdu na koniec kazdego roku
obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres amortyzacji jest zgodny z przewidywanym rozktadem
czasowym korzysci ekonomicznych przynoszonych przez ten srodek trwaty.
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3.1.5  Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie sg wyceniane w wysokosci ogétu kosztéw pozostajgcych w bezposrednim zwigzku z ich nabyciem
lub wytworzeniem, w tym kosztéw finansowych (z wyjatkiem réznic kursowych nie bedacych korektg ptaconych odsetek),
pomniejszonych o odpisy z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie nie sg amortyzowane do momentu zakofczenia ich
budowy i oddania do uzytkowania.

3.1.6 Inwestycje
Nieruchomo $ci inwestycyjne

Do inwestycji w nieruchomosci obejmujgcych inwestycje w grunty oraz budynki i budowle zalicza sie takie nieruchomosci,
ktérych Grupa nie uzytkuje na wlasne potrzeby, ale ktére zostaty nabyte lub wytworzone w celu przynoszenia korzys$ci w postaci
przyrostu wartosci oraz przychodow w formie odsetek lub z wynajmu.

W ramach nieruchomosci inwestycyjnych wyr6znia sie:

- nieruchomosci inwestycyjne pracujgce — sg to nieruchomosci, ktore zostaty nabyte lub wytworzone w toku prowadzonych
przez Grupe projektow inwestycyjnych, z ktérych Grupa pobiera pozytki w postaci przychodéw z wynajmu,

- nieruchomosci inwestycyjne niepracujgce — sg to nieruchomosci nabyte przez Grupe z przeznaczeniem pod przyszie
projekty inwestycyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne poczatkowo wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Po poczatkowym ujeciu
nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg w wartosci godziwej stanowigcej cene, za jakg nieruchomosé mogtaby zostac
wymieniona na warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami.

Zysk lub strata wynikajgca ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej wptywa na zysk lub strate netto w okresie,
w ktérym nastgpita zmiana. Zyski lub straty wynikajgce z wycofania z uzytkowania lub zbycia nieruchomosci inwestycyjnej
ustala sie jako roznice miedzy przychodami netto ze zbycia a wartoscig bilansowg danego skladnika aktywow oraz ujmuje
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, ktérym dokonano likwidacji lub sprzedazy.

Zakwalifikowanie nieruchomosci do nieruchomosci pracujgcych lub niepracujgcych decyduje o sposobie prezentacji skutkdw
ich wyceny do wartosci godziwej w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw:

- skutki zmiany wartosci nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych prezentowane sg w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddéw w pozycji ,Zyski (straty) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych do wartosci
godziwej”,

- zyski lub straty z tytulu zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych prezentowane
sg w pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych w pozycji ,Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
niepracujgcych”.

W przypadku, gdy nieruchomos$é w czesci stuzy pozyskiwaniu przychodéw z czynszéw lub jest utrzymywana ze wzgledu na
wzrost jej wartosci a w pozostalej czesci jest wykorzystywana dla celdéw biezacej dziatalnosci (tj. do Swiadczenia ustug i dla
celéw obstugi administracyjnej). Grupa traktuje te czesci rozdzielnie, jezeli mozna je oddzielnie sprzeda¢ (lub odda¢ w leasing
finansowy). Jezeli czesci te nie moglyby by¢ oddzielnie sprzedane, nieruchomo$¢ mozna traktowaé jako nieruchomos¢
inwestycyjng, pod warunkiem, ze jedynie nieznaczna jej czes¢ jest wykorzystywana na wtasne potrzeby Grupy, w tym przy
Swiadczeniu ustug lub czynnosciach administracyjnych. Zgodnie z przyjetg przez Grupe polityka, czes¢ nieruchomosci
wykorzystywang na wtasne potrzeby uznaje sie za znaczng, gdy wynosi co najmniej 25% powierzchni catkowitej nieruchomosci.
W tym wypadku Grupa dokonuje przeklasyfikowania tej czgsci nieruchomosci do pozycji ,$rodki trwate”.

Nieruchomo $ci inwestycyjne w budowie

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie sg to nieruchomosci objete aktywnym projektem inwestycyjnym, ktérych Grupa
nie bedzie uzytkowata na wilasne potrzeby, ale ktére sg wytwarzane w celu przynoszenia korzysci w postaci przychodow
z wynajmu. Grupa prezentuje nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy jako nieruchomosci inwestycyjne pracujgce.
Nieruchomosci te w czasie trwania budowy wyceniane sg wedlug wartosci godziwej, z wyjgtkiem przypadkéw, gdy jednostka
nie moze wiarygodnie regularnie ustala¢ wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych. W tym przypadku warto$¢
nieruchomosci inwestycyjnej w trakcie budowy ustala sie¢ wedlug kosztu do czasu, kiedy warto$¢ godziwg bedzie mozna
wiarygodnie ustali¢ lub do czasu zakonczenia budowy (w zaleznosci od tego, co nastgpi wczesniej).

Koszty finansowania zewnetrznego, ktére moga by¢ przyporzadkowane nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych w budowie
aktywuje sie jako czes¢ kosztu wytworzenia.
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Skutki zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych w budowie prezentowane sg w sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw zgodnie z zasadami opisanymi powyzej dla nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych.

3.1.7  Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sg wyceniane wedlug kosztu (ceny nabycia),
stanowigcego warto$¢ godziwg uiszczonej zaptaty, z wyjatkiem aktywéw finansowych wykazywanych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Nastepnie instrumenty finansowe sg zaliczane do jednej z nastepujacych kategorii i ujmowane w nastepujgcy sposoéb:

- Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy: kategoria ta obejmuje dwie podkategorie:
aktywa przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe przeznaczone w momencie ich poczatkowego ujecia do wyceny
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy. Sktadnik aktywéw zalicza sie do tej kategorii jezeli zostat nabyty przede
wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub jezeli zostat zaliczony do tej kategorii przez Zarzad. Instrumenty
pochodne réwniez zalicza sie do ,przeznaczonych do obrotu”, o ile nie zostaly przeznaczone na zabezpieczenia. Aktywa
z tej kategorii zalicza sie do aktywéw obrotowych, jezeli sg przeznaczone do obrotu lub ich realizacji oczekuje sie w ciggu
12 miesiecy od dnia bilansowego. Niezrealizowane zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sg ujmowane w sprawozdaniu
z calkowitych dochodéw.

- Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci: sg wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia
(zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

- Pozyczki i naleznosci krotko- i diugoterminowe: pozyczki oraz naleznosci dlugoterminowe sa wyceniane wedtug
skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
naleznosci krétkoterminowe sg wykazywane w warto$ci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujgce. Z uwagi na krétkie terminy ptatnosci naleznosci krétkoterminowych w ich przypadku efekt dyskonta bytby
nieistotny.

Oszacowanie odpisébw na naleznosci watpliwe nastepuje na podstawie analizy danych historycznych dotyczgcych
Sciggalnosci naleznosci badz na podstawie struktur wiekowych sald naleznosci, a takze na podstawie informacji z dziatu
prawnego o naleznosciach skierowanych na droge sgdowg (upadtosci, likwidacje, uktady i skierowane do sadu w celu
uzyskania nakazu zaptaty).

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do kosztow
finansowych — zaleznie od rodzaju naleznosci, ktérej dotyczy odpis aktualizujgcy. Do pozycji kosztéw finansowych zalicza
sie odpisy aktualizujgce wczesniej zarachowane odsetki.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartosc.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktorych nie dokonano odpiséw aktualizujgcych ich wartosci
lub dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztéw
finansowych. Do pozycji kosztéw finansowych zalicza sie odpisy aktualizujgce wczes$niej zarachowane odsetki.

- Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy: sg wyceniane wedtug wartosci nabycia, a niezrealizowane zyski/straty z tytutu
aktualizacji wyceny sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

- Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych: podkategoria ta obejmuje $rodki pieniezne w kasie, na rachunkach
bankowych oraz wszystkie depozyty i krétkoterminowe papiery warto$ciowe z terminem zapadalnosci do trzech miesiecy.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych wyceniane sg wedtug wartosci nominalne;j.

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym rynku ustalana jest w odniesieniu
do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy. W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny rynkowej, warto$¢ godziwa
jest szacowana na podstawie notowanej ceny rynkowej podobnego instrumentu, badz na podstawie przewidywanych
przeptywow pienieznych. Dla wszystkich aktywow finansowych przeprowadza sie test na utrate wartosci na dzien bilansowy,
z wyjatkiem aktywoéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

- Zobowigzania finansowe: w momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe i pozyczki sg ujmowane wedtug kosztu
stanowigcego warto$¢ otrzymanych $rodkow pienigznych i obejmujgcego koszty uzyskania kredytu/pozyczki. Nastepnie,
wszystkie kredyty bankowe i pozyczki, z wyjgtkiem zobowigzan przeznaczonych do obrotu, sg wyceniane wedtug
skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania
przeznaczone do obrotu sg wyceniane wedtug wartosci godziwej. Zysk lub strata z tytutu przeszacowania do wartosci
godziwej sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw okresu.
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3.1.8 Leasing

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenoszg zasadniczo cate potencjalne korzysci
oraz ryzyko wynikajgce z bycia wtascicielem na leasingobiorce. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu sg traktowane jako
leasing operacyjny.

Grupa jako leasingobiorca

Jednostki Grupy Kapitatlowej sg stronami uméw leasingowych, na podstawie ktérych przyjmujg do odptatnego uzywania
lub pobierania pozytkéw obce $rodki trwate lub wartosci niematerialne przez uzgodniony okres.

W przypadku umoéw leasingu finansowego, na mocy ktérych nastepuje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i pozytkéw
wynikajgcych z tytutu posiadania aktywow bedacych przedmiotem umowy, przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach jako
srodek trwaty wedtug nizszej kwoty z wartosci godziwej i wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych ustalonej na dzien
rozpoczecia leasingu. Opfaty leasingowe sag dzielone miedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposo6b
umozliwiajgcy uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostalego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane
bezposrednio w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Srodki trwale uzywane na podstawie uméw leasingu sg amortyzowane w ciggu przewidywanego okresu ich uzytkowania.

Optaty leasingowe z tytutu umoéw, ktére nie spetniajg warunkéw umowy leasingu finansowego, ujmowane sg jako koszty
w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw metodg liniowg przez okres trwania leasingu.

3.1.9 Zapasy

Dla dziatalnosci, ktérej przedmiotem jest sprzedaz wyrobéw gotowych (uznawanie przychodéw wg MSR 18), poniesione koszty
dotyczace ustug budowlanych ujmowane sa w zapasach (produkcja w toku) do czasu faktycznej sprzedazy nieruchomosci
(czesci nieruchomosci) odbiorey, tj. do chwili odbioru protokolarnego lokalu przez kupujgcego. W momencie rozpoznania
przychodu, koszty poniesione w zwigzku z tym przychodem sg ujmowane w odpowiednich pozycjach sprawozdania
z catkowitych dochodéw.

Zapasy sa wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia lub kosztu wytworzenia i ceny sprzedazy netto.

Koszty poniesione w celu doprowadzenia skftadnikéw wymienionych nizej pozycji do ich aktualnego miejsca i stanu
Sg ujmowane w nastepujacy sposob:

- materialy i towary — wedtug ceny nabycia ustalonej metoda “pierwsze przyszto - pierwsze wyszto” (FIFO),

- produkty gotowe i produkty w toku — wedtug kosztéw bezposrednich materiatow i robocizny oraz uzasadnionej czesci
posrednich kosztow produkcji, ustalonej przy normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych.

Cena sprzedazy netto jest to mozliwa do uzyskania na dzien bilansowy cena sprzedazy bez podatku od towaréw i ustug
i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty i tym podobne oraz koszty zwigzane z przystosowaniem skladnika
do sprzedazy i dokonaniem tej sprzedazy.

Wyceny bilansowej poszczegdinych rodzajow zapaséw dokonuje sie wg cen nabycia, nie wyzszych jednak niz ceny sprzedazy
netto mozliwe do osiggniecia na dzien bilansowy.

Szacunki wartosci netto mozliwej do uzyskania opierajg sie na najbardziej wiarygodnych dowodach, dostepnych w czasie
sporzgdzania szacunkéw, co do przewidywanej kwoty mozliwej do zrealizowania z tytutu sprzedazy zapasOw. Szacunki te
uwzgledniajg wahania cen oraz kosztow, odnoszace sie bezposrednio do zdarzen majgcych miejsce po zakonczeniu okresu
w stopniu, w jakim zdarzenia te potwierdzajg warunki istniejgce na koniec okresu.

Wartosci materiatow i innych surowcéw przeznaczonych do wykorzystania w procesie produkcji zapas6w nie odpisuje sie
do kwoty nizszej od ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, jezeli oczekuje sie, ze wyroby gotowe, do produkcji ktérych bedg
wykorzystane, zostang sprzedane w wysokosci ceny nabycia lub kosztu wytworzenia lub powyzej ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia. Jezeli jednak spadek cen materiatéw wskazuje na to, ze cena nabycia lub koszt wytworzenia wyrobéw gotowych
bedg wyzsze od wartosci netto mozliwej do uzyskania, warto$¢ materiatéw odpisuje sie do poziomu wartosci netto mozliwej
do uzyskania.

Odpiséw z tytutu utraty wartosci dokonuje sie nie rzadziej niz na dzien bilansowy w podziale na rodzaje zapasow.

Koszty finansowania zewnetrznego, ktére moga byé przyporzadkowane produkcji w toku aktywuje sie jako czes¢ kosztu
wytworzenia.

Aktywny projekt inwestycyjny jest to projekt dla ktérego Grupa jest wtascicielem/uzytkownikiem wieczystym gruntu lub posiada
tytut do dysponowania gruntem na cele budowlane oraz kt6ry spetnia co najmniej jedno z nastepujgcych kryteriéw:

- trwajg prace zwigzane z opracowaniem koncepcji architektonicznej i przygotowaniem dokumentacji do pozwolenia
na budowe,

- trwajg prace budowlane zwigzane z przygotowaniem terenu pod budowe ,

- trwajg prace budowlane zwigzane z budowg budynku/budynkéw/infrastruktury,
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- prowadzone s3g dziatania marketingowe promujgce inwestycje oraz trwa aktywne poszukiwanie nabywcéw lub najemcéw
lokali.

Pozostale koszty finansowania zewnetrznego ujmuije sie jako koszty w okresie, w ktérym je poniesiono.

3.1.10 Rozliczenia mi edzyokresowe

Jednostki Grupy dokonujg czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw, w celu zachowania zasady wspoétmiernosci kosztow
i przychodéw. Czynne rozliczenia miedzyokresowe wyceniane sg w wartosci nabycia na moment poczatkowej wyceny,
za$ na dzien bilansowy wartos¢ nabycia korygowana jest o cze$¢ odpisanego kosztu lub przychodu przypadajgcego na miniony
okres.

Koszty pozyskania najemcoéw nieruchomo  $ci inwestycyjnych b edgcych w posiadaniu Grupy

Grupa ponosi koszty zwigzane w pozyskaniem najemcéw powierzchni w nieruchomosciach inwestycyjnych bedacych
w posiadaniu Grupy. W zwigzku z tym, ze koszty zwigzane z pozyskaniem najemcOw sg ponoszone jednorazowo, podczas gdy
przychdd bedzie uzyskiwany przez okres trwania umowy najmu, Grupa rozlicza koszty zwigzane z pozyskaniem najemcéw
w okresie trwania umowy najmu.

3.1.11 Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w statucie Emitenta i wpisanej w Krajowym Rejestrze Sgdowym.
Instrumentem kapitatowym jest kazdy kontrakt, ktéry po$wiadcza udziat w aktywach podmiotu po odjeciu wszystkich jego
zobowigzan. Instrumenty kapitalowe wyemitowane przez jednostke ujmuje sie w kwocie otrzymanych wplywéw po odjeciu
bezposrednich kosztéw emisji. Wynik finansowy netto zgodnie ze statutem Emitenta moze by¢ przekazany na:

- kapitat zapasowy,

- kapitat rezerwowy,

- pokrycie strat z lat ubiegtych.

3.1.12 Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg wéwczas, gdy na jednostkach Grupy Kapitatowej cigzy obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wynikajgcy
ze zdarzen przeszlych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢
wyptywu $rodkéw tozsamych ze stratami ekonomicznymi, oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania.

3.1.13 Koszty finansowania zewn etrznego

Koszty finansowania zewnetrznego dotyczace budowy, przystosowania, montazu lub ulepszenia srodkéw trwatych, wartosci
niematerialnych lub innych dostosowywanych sktadnikéw aktywéw, przez okres budowy, przystosowania i montazu
Sg ujmowane w wartosci tych aktywow.

Roéwniez koszty finansowania zewnetrznego zwigzane z aktywnymi projektami inwestycyjnymi sg ujmowane w wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych w budowie oraz zapaséw zgodnie z opisami w pkt 3.1.6. oraz pkt 3.1.9.

3.1.14 Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczen ia

Instrumenty pochodne to instrumenty, z ktérych korzysta Grupa w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze
zmianami stop procentowych i kurséw wymiany walut. Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sg wyceniane do wartosci
godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje sie jako aktywa, gdy ich wartos¢ jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich wartosé
jest ujemna.

Zyski i straty z tytulu zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie speiniajg zasad rachunkowosci
zabezpieczen sg bezposrednio odnoszone w wynik finansowy netto roku obrotowego.

Warto$¢ godziwa walutowych kontraktéw forward jest ustalana poprzez odniesienie do biezacych kurséw terminowych (forward)
wystepujgcych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnosci. Warto$¢ godziwa kontraktéw na zamiane stop
procentowych jest ustalana poprzez odniesienie do wartosci rynkowej podobnych instrumentéw.

W rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sg jako:

- zabezpieczenie wartosci godziwej, zabezpieczajgce przed ryzykiem zmian wartosci godziwej ujetego sktadnika aktywow
lub zobowigzania, lub
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- zabezpieczenie przeplywéw $rodkéw pienieznych, zabezpieczajgce przed zmianami przeptywéw $rodkéw pienieznych,
ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywéw, zobowigzaniem
lub prognozowana transakcja, lub

- zabezpieczenie udziatdéw w aktywach netto w podmiocie zagranicznym.

Zabezpieczenie ryzyka walutowego uprawdopodobnionego przysziego zobowigzania jest rozliczane jako zabezpieczenie
przeptywow pienieznych.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie zabezpieczajace, jak réwniez
cel zarzadzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera identyfikacje instrumentu
zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposéb oceny
efektywnosci instrumentu zabezpieczajagcego w kompensowaniu zagrozenia zmianami wartosci godziwej zabezpieczanej
pozycji lub przeptywéw pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie wysoce
skuteczne w kompensowaniu zmian wartosci godziwej lub przeptywéw pienieznych wynikajgcych z zabezpieczanego ryzyka.
Efektywnos¢ zabezpieczenia jest oceniania na biezgco w celu sprawdzenia, czy jest wysoce efektywne we wszystkich okresach
sprawozdawczych, na ktére zostato ustanowione.

Zabezpieczenie przeptywow pieni  eznych

Jesli pochodny instrument finansowy jest wyznaczony jako zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienieznych dotyczgcych
okreslonego ryzyka zwigzanego z ujetym skladnikiem aktywow, z ujetym zobowigzaniem lub z wysoce prawdopodobng
planowang transakcjg, ktéra mogtaby wplyng¢ na zysk lub strate biezgcego okresu, czesé zyskow lub strat zwigzanych
z instrumentem zabezpieczajgcym, ktéra stanowi efektywne zabezpieczenie, ujmuje sie w innych catkowitych dochodach
i prezentuje, jako osobng pozycje z tytutu zabezpieczenia, w kapitale wtasnym. Nieefektywng czes¢ zmian wartosci godziwej
instrumentu pochodnego ujmuje sie w zysku lub stracie biezacego okresu.

W sytuacji, gdy pozycja zabezpieczana jest sktadnikiem aktywéw niefinansowych, skumulowana w kapitatach kwota jest
wliczana do wartosci bilansowej sktadnika aktywéw, w momencie, gdy sktadnik aktywow zostaje ujety. W innych przypadkach
skumulowana w kapitatach kwota jest przenoszona do zysku lub straty tego samego okresu, w ktérym pozycja zabezpieczana
wptywa na zysk lub strate. Jesli instrument zabezpieczajacy przestaje spetniac kryteria rachunkowosci zabezpieczen, wygasa,
zostaje sprzedany, rozwigzany, wykonany lub zmianie ulega jego przeznaczenie, wtedy Spétka zaprzestaje stosowania zasad
rachunkowosci zabezpieczen. Jesli nie przewiduje sie wystgpienia planowanej transakcji, zyski lub straty ujete w kapitatach
przenoszone s3 do zysku lub straty biezgcego okresu.

3.1.15 Odroczony podatek dochodowy

Rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona metodg zobowigzan bilansowych w stosunku do wszystkich dodatnich réznic
przejsciowych wystepujgcych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowg aktywow i pasywoéw, a ich wartoscig bilansowg
wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest ujmowany w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych, jak rowniez niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej
jest prawdopodobne, Zze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ wyzej wymienione straty.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega
stosownemu obnizeniu w czesci, w jakiej przestalo by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania
wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku oraz rezerwy na podatek odroczony sg wyceniane z zastosowaniem stawek
podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedg obowigzywaé w okresie, gdy skladnik aktywow zostanie zrealizowany
lub zobowigzanie spetnione, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujgce i uchwalone
na dzien bilansowy.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku oraz rezerwa na podatek odroczony zostaly skompensowane tylko na poziomie
sprawozdan jednostkowych dla celéw prezentacji w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Grupa nie tworzy odroczonego podatku
dochodowego z tytutu odpiséw na udzialy i akcje w jednostkach zaleznych.

Podatek odroczony ujmuje sie od réznic przejsciowych powstalych na inwestycjach w jednostki zalezne, wspoéizalezne
i stowarzyszone, w przypadku, gdy Grupa kontroluje odwracanie sie tych réznic i jest prawdopodobne, ze réznice te odwrécg
sie w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci.
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3.1.16 Uznawanie przychodoéw

Przychody uznawane sa w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne, ktére mozna

wiarygodnie wycenic.

Przychody z transakcji ujmuje sie, jezeli wynik transakcji dotyczacej sprzedazy ustug mozna oceni¢ w wiarygodny sposéb,

tzn. woéwczas gdy zostang spetnione wszystkie nastgpujgce warunki:

- kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb,

- istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka gospodarcza uzyska korzy$ci ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej
transakciji,

- koszty poniesione w zwigzku z transakcjg oraz koszty zakonczenia transakcji moga by¢ wycenione w wiarygodny sposéb.

Jezeli wyniku transakcji dotyczacej sprzedazy ustug nie mozna oszacowa¢ w wiarygodny sposéb, przychody z transakcji ujmuje
sie tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktore jednostka gospodarcza spodziewa sie odzyskac.

Umowy zawierane z odbiorcami jednostek prowadzgcych dziatalno$é deweloperska, ze wzgledu na warunki w nich zawarte,
mogg nosi¢ znamiona umoéw o ustuge budowlang w rozumieniu MSR 11. Umowa o ustuge budowlang jest umowa,
ktorej przedmiotem jest budowa sktadnika aktywoéw lub zespotu aktywéw, ktére sg ze sobg $cisle powigzane lub wzajemnie
zalezne. Warunkami umownymi wskazujgcymi na $wiadczenie ustugi budowlanej sa:

- realizacja ustugi wedtug specyfikacji odbiorcy,

- sukcesywne przenoszenie na odbiorce korzysci i ryzyk wynikajacych z umowy o ustuge budowlang.

Przychody i koszty zwigzane z umowg o budowe ujmuje sie jako przychody i koszty okresu odpowiednio do stanu
zaawansowania realizacji umowy na dzien bilansowy, pod warunkiem ze wynik umowy o ustuge budowlang mozna wiarygodnie
oszacowac. Przewidywang strate wynikajgca z umowy ujmuje sie niezwtocznie jako koszt.

Wynik umowy mozna wiarygodnie oszacowac, jezeli:

- mozna wyceni¢ w sposéb wiarygodny taczng warto$¢ przychodéw z umowy,

- istnieje prawdopodobienstwo uzyskania korzysci ekonomicznych,

- koszty poniesione oraz stan zaawansowania umowy mozna wiarygodnie ustalic,

- koszty dotyczace umowy mozna wiarygodnie wycenic.

Jezeli wyniku umowy nie mozna w sposéb wiarygodny oszacowac¢ to przychody ujmuje sie do wysokosci poniesionych kosztéw
umowy, dla ktérych istnieje prawdopodobienstwo ich odzyskania, natomiast koszty umowy ujmuje sie jako koszty tego okresu,
w ktérym zostaty poniesione.

Grupa okres$la stan zaawansowania realizacji umowy poprzez ustalenie proporcji kosztéw poniesionych do dnia bilansowego
w stosunku do tgcznych kosztéw umowy.

W kosztach poniesionych na dzien bilansowy zaliczonych do kosztow okresu uwzglednia sie tylko te koszty umowy,
ktore odzwierciedlajg stan wykonania prac. Przykladem kosztéw, ktérych nie nalezy uwzglednia¢ przy szacowaniu stopnia
zaawansowania realizacji ustugi sg:

- koszty umowy dotyczace przysztej dziatalnosci zwigzanej z umowa, na przyktad koszty materiatbw dostarczonych
na miejsce budowy Ilub przygotowanych do wykorzystania, ktére nie zostaly jeszcze zainstalowane, zuzyte
lub zastosowane podczas rob6t zwigzanych z umowg — za wyjgtkiem materiatow wytworzonych specjalnie dla celéw
umowy,

- ptatnosci dla podwykonawcow, bedace zaliczkami z tytutu prac Swiadczonych w ramach umowy.

Do chwili ujecia kosztéw w rachunku zyskéw i strat poniesione naktady wynikajgce z realizacji umowy ujmuje sie w bilansie jako

zapasy lub naleznosci.

Nadwyzki kwot wptaconych zaliczek przez kupujgcych nad kwotami przychoddéw ujetych w rachunku zyskéw i strat ujmowane
sg w pasywach sprawozdania z sytuacji finansowej jako Przychody przysztych okreséw.

Nadwyzki kwot przychodéw ujetych w rachunku zyskéw i strat nad kwotami wptaconych zaliczek przez kupujacych
sg ujmowane w aktywach sprawozdania z sytuacji finansowej jako Rozliczenia migdzyokresowe.

Spétka rozpoznaje przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatdbw woéwczas, gdy spetnione sa nastepujgce warunki:
- jednostka gospodarcza przekazata nabywcy znaczace ryzyko i korzysci wynikajgce z prawa wtasnosci do towaru,

- jednostka gospodarcza przestaje by¢ trwale zaangazowana w zarzgdzanie sprzedanymi towarami w stopniu w jakim
zazwyczaj funkcje taka realizuje sie wobec towaréw, do ktérych ma sie prawo whasnosci, ani tez nie sprawuje nad nimi
efektywnej kontroli,

- kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposaéb,
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- istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka gospodarcza uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu transakcji,

- koszty poniesione, oraz te ktére zostang poniesione przez jednostke gospodarczg w zwigzku z transakcjg, mozna wycenié¢
w wiarygodny sposob.

Przychody ujmowane sg w wartosci godziwej naleznej zaptaty.

Moment rozpoznania przychodu ze sprzedazy towar6éw zwigzany z przeniesieniem wiekszosci ryzyk i korzysci wynikajacych
ze sprzedazy nieruchomosci nastepuje w momencie protokolarnego odbioru lokalu przez kupujgcego i po wykonaniu
przez sprzedajacego wszystkich wynikajgcych z umowy $wiadczen w oddanym obiekcie, do ktérych deweloper byt zobowigzany
umownie w ramach sprzedazy (nie dotyczy to robét gwarancyjnych).

Zgodnie z MSR 18 przychody ze sprzedazy wybudowanych lokali Grupa rozpoznaje w momencie przeniesienia wigkszosci
ryzyk i korzysci wynikajacych ze sprzedazy nieruchomosci, co nastepuje z momencie:

- uzyskania pozwolenia na uzytkowanie obiektu,

- uzyskania wptat od klienta w wysokosci co najmniej 80% wartosci sprzedanego lokalu,

- przekazania lokalu do uzytkowania nabywcy.

Do chwili ujecia przychodéw w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw kwoty wptaconych zaliczek przez kupujacych ujmowane
sg w sprawozdania z sytuacji finansowej jako zobowigzania.

Odsetki

Odsetki sg ujmowane sukcesywnie w miare uptywu czasu z uwzglednieniem efektywnej rentownosci osiaganej z tytutu
uzytkowania aktywow.

Dywidendy

Nalezne dywidendy zalicza sie do Pozostalych przychodéw operacyjnych na dzien powziecia przez whasciwy organ jednostki
powigzanej nie podlegajacej konsolidacji uchwaly o podziale zysku oraz zaliczkowej wyptacie dywidendy, chyba ze w uchwale
okreslono inny dzien prawa do dywidendy.

3.1.17 Koszty $wiadcze n pracowniczych

Pracownicy majg prawo do odpraw emerytalnych lub rentowych w momencie przechodzenia na emeryture lub rente. Odprawy
te przystuguja pracownikowi spetniajgcemu warunki uprawniajgce do renty z tytutu niezdolnosci do pracy lub emerytury, ktérego
stosunek pracy ustat w zwigzku z przejsciem na rente lub emeryture, w wysokosci jednomiesiecznego wynagrodzenia.

3.1.18 Aktywa (lub grupy do zbycia) przeznaczone do sprzeda zy

Aktywa trwate (lub grupy do zbycia) sa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartos¢ bilansowa zostanie
odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a sprzedaz uwazana jest za wysoce prawdopodobng. Wyceniane
sg one w nizszej z nastepujgcych dwoch kwot: ich wartosci bilansowej i wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia, jezeli
ich warto$¢ bilansowa ma zosta¢ odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez ich dalsze
wykorzystanie.

3.1.19 Zobowi gzania i nale znos$ci warunkowe

Przez zobowigzania warunkowe rozumie sie obowigzek wykonania $wiadczenia, ktérego powstanie jest uzaleznione
od zaistnienia okreslonych zdarzen. Zobowigzania warunkowe, ktérych prawdopodobiefstwo nie jest wyzsze niz 50%,
nie sg wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jednakze ujawnia sie informacje o zobowigzaniu warunkowym,
chyba, ze prawdopodobienstwo wyplywu $rodkéw uosabiajgcych straty ekonomiczne jest znikome. W przypadku oceny
prawdopodobienstwa na powyzej 50% zobowigzanie zostaje ujete w pasywach sprawozdania z sytuacji finansowe;.

Naleznosci warunkowe nie sg wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jednakze ujawnia sie informacje o naleznosci
warunkowej, jezeli wptyw srodkéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne jest prawdopodobny.

3.1.20 Segmenty bran zowe

Dziatalno$¢ Grupy analizowana jest przez Zarzad Jednostki dominujgcej w podziale na nastepujace segmenty sprawozdawcze:
- dzialalno$¢ komercyjna obejmujgca wynajem powierzchni w obiektach wybudowanych w tym celu,
— dzialalno$¢ deweloperska, polegajgca na budowaniu i sprzedazy lokali mieszkaniowych i ustugowych,

-  pozostata dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem przedsigwzigciami deweloperskimi oraz inng dziatalnoscig prowadzong
w oparciu o nieruchomosci na ktérych nie rozpoczeto procesu inwestycyjnego.
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Segmenty operacyjne za okres od 1.01.2013 do 31.12. 2013
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Aktywa Grupy w podziale na segmenty operacyjne wedt  ug stanu na 31 grudnia 2014 roku

Aktywa Grupy w podziale na segmenty operacyjne wedt  ug stanu na 31 grudnia 2013 roku
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4. |Istotne warto $ci oparte na profesjonalnym os adzie i szacunkach

Szacunki Zarz adu

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga dokonania przez Zarzad Spotki pewnych szacunkéw i zatozen,
ktére znajdujg odzwierciedlenie w tym sprawozdaniu oraz w dodatkowych informacjach i objasnieniach do tego sprawozdania.
Wiekszo$¢ szacunkéw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki
opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezgcych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg sie réznic¢
od przewidywanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych jest ujeta
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezgcym i przyszlych, jezeli dokonana zmiana szacunku
dotyczy zaréwno okresu biezacego, jak i okreséw przysziych.

Szacunki te dotycza, miedzy innymi, utworzonych rezerw i odpis6w aktualizujgcych, rozliczen miedzyokresowych
oraz przyjetych stawek amortyzacyjnych.

Grupa weryfikuje przewidywane okresy uzytkowania ekonomicznego sktadnikéw pozycji rzeczowych aktywéw trwatych
oraz wartosci niematerialnych na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego. W biezacym roku obrotowym Zarzad
stwierdzit, ze przyjete przez Grupe stawki amortyzacji odpowiadajg okresom uzytkowania sktadnikéw aktywéw.

Odpiséw aktualizujgcych aktywa obrotowe (zapasy i naleznosci), dokonuje sie w oparciu o ustalenie réznicy miedzy wartoscig
netto mozliwg do uzyskania a ceng nabycia lub kosztem wytworzenia. Natomiast szacowanie odpisu naleznosci to réznica
miedzy warto$cig bilansowg danego sktadnika aktywéw a wartoscig biezgcg szacowanych przyszlych przeptywéw pienieznych
zdyskontowanych wedtug efektywnej stopy procentowej. Szacowaniu podlega stopa dyskontowa, a takze spodziewany czas
otrzymania przeptywdw pienieznych.

Szacunki dotyczace $wiadczen pracowniczych oraz rezerw na odprawy emerytalne i podobne — aktualna wartos¢ swiadczen
oraz rezerw zalezy od wielu czynnikdw, ktore sg ustalane metodami aktuarialnymi. Zatozenia stosowane przy ustalaniu kosztu
netto (dochodu) dla emerytur obejmujg stope dyskontowg. Wszelkie zmiany tych zalozen beda mialy wplyw na warto$c
zobowigzan emerytalnych.

Szacunki rezerw na przewidywane zobowigzania z tytutu dziatalnosci gospodarczej — tworzy sie w wysokosci stanowigcej
najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obowigzku na dzien bilansowy.

5.  Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

5.1 Potgczenia jednostek gospodarczych

5.1.1 W roku 2014 mialy miejsce nast epujace transakcje

a. Nabycie spétki Cinco Sp. z 0.0. — IX - S.K.A.

W dniu 10 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. nabyt 1 000 akcji spoétki Cinco spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig — IX — S.K.A. z siedzibg we Wroctawiu o wartosci nominalnej 50 zt kazda, co stanowi 100% kapitatu
zaktadowego spétki. Cena zakupu udziatéw wyniosta 50 tys. zt i zostata optacona gotéwkg w dniu 7 lutego 2014 roku. W dniu
10 stycznia 2014 roku spétka VD sp. z 0.0. nabyla og6t praw i obowigzkéw komplementariusza spétki Cinco spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig — IX S.K.A. W dniu 24 lutego 2014 roku postanowieniem sadu dokonano rejestracji zmiany
nazwy spotki funkcjonujacej pod nazwag Promenady Ill VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Cena zakupu akcji
byta réwna wartosci godziwej aktywow netto spotki.

Promenady Ill VD Sp. z o.0. S.K.A. od dnia przejecia do dnia 31 grudnia 2014 roku wygenerowata nastepujacy wynik,
ktory zostat uwzgledniony w wyniku finansowym Grupy Vantage Development jako jej przynalezny:

Sprawozdanie z Sprawozdanie z Sprawozdanie z
catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za
okres od 01.01.2014 do okres od 02.10.2014 do okres od 01.01.2014 do
31.12.2014 31.12.2014 01.10.2014
Przychody - - -
Koszty (48) (48) -
Podatek dochodowy - - -
Wynik finansowy (48) (48) -
Wynik finansowy przypadajacy dla jednostki
dominujgcej (48) (48) -
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b. Nabycie spoétki Cinco Sp. z 0.0. — VIIl - S.K.A.

W dniu 10 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. nabyt 500 akcji spétki Cinco spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig
— VIl - S.K.A. z siedzibg we Wroctawiu o wartosci nominalnej 50 zt kazda, co stanowi 50% kapitatu zaktadowego spétki. Cena
zakupu udziatéw wyniosta 25 tys. zt i zostata optacona gotéwkg w dniu 7 lutego 2014 roku. W dniu 10 stycznia 2014 roku spotka
IPD Invest sp. z 0.0. nabyta og6t praw i obowigzkéw komplementariusza spétki Cinco spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
— VIl S.K.A. W dniu 30 kwietnia 2014 roku postanowieniem sgdu dokonano rejestracji zmiany nazwy sp6tki funkcjonujgcej pod
nazwg Centauris Il IPD Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Cena zakupu akcji byta réwna wartosci godziwej
aktywow netto spotki.

Centauris Il IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. od dnia przejecia do dnia 31 grudnia 2014 roku wygenerowata strate w wysokosci
347 tys. zt przypadajacg na Grupe Vantage (wycena metodg praw wiasnosci), ktéra zostata uwzgledniona w wyniku
finansowym Grupy Vantage Development jako jej przynalezna w pozycji ,Udziat w zysku / stracie jednostki wycenianej metodg
praw wtasnosci”.

c. Nabycie 100% akcji spotki Tadwil Invest | spétka  z ograniczon g odpowiedzialno $cig S.K.A.

W dniu 2 pazdziernika 2014 roku spétka Finanse VD Sp. z 0.0. nabyta 100% akcji spotki Tadwil Invest | spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A.

Na dzien objecia kontroli rozpoznano nastepujgce aktywa i zobowigzania spoétki Tadwil Invest | spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A.:

AKTYWA 02.10.2014

I. Aktywa trwate (dtugoterminowe): -

1l. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe): 50
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 50

Aktywa razem — suma I+l 50

PASYWA

|. Zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy -
Il. Zobowigzania krétkoterminowe -
Zobowi gzania razem —suma I+l -

Tadwil Invest | spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. od dnia przejecia do dnia 31 grudnia 2014 roku wygenerowata
nastepujacy wynik, ktéry zostat uwzgledniony w wyniku finansowym Grupy Vantage Development jako jej przynalezny:

Sprawozdanie z Sprawozdanie z Sprawozdanie z
catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za
okres od 01.01.2014 do okres od 02.10.2014 do okres od 01.01.2014 do
31.12.2014 31.12.2014 01.10.2014
Przychody - - -
Koszty (108) (108) -
Podatek dochodowy - - -
Wynik finansowy (108) (108) -
Wynik finansowy przypadajacy dla jednostki
dominujgcej (108) (108) =
a) Przekazana zaptata 168
b) Warto$¢ ksiegowa 100% aktywdw netto 50
c) Kapitat udzialowcow niesprawujgcych kontroli -
Wartosé firmy (a-b+c) 118

W wyniku nabycia zostata rozpoznana wartos$¢ firmy w wysokosci 118 tys. zt. Warto$¢ ta nie podlega odliczeniu dla celéw
podatkowych. Wyzej wymienione rozliczenie jest rozliczeniem ostatecznym.

W dniu 22 grudnia 2014 roku spétka zmienita nazwe na FINANSE VD |l spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w rejestrze w dniu 16 lutego 2015 roku.
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d. Nabycie 100% udziatéw spotki Tadwil Invest | Sp.  z o.0.

W dniu 2 pazdziernika 2014 roku spétka Finanse VD Sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw spétki Tadwil Invest | sp. z 0.0.

Na dzien objecia kontroli rozpoznano nastepujace aktywa i zobowigzania spo6tki Tadwil Invest | sp. z 0.0.:

AKTYWA 02.10.2014

I. Aktywa trwate (dtugoterminowe): -

1. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe): 5
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5

Aktywa razem — suma I+l 5

PASYWA

|. Zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy -
Il. Zobowigzania krétkoterminowe -
Zobowi gzania razem —suma I+l -

Tadwil Invest | sp. z 0.0. od dnia przejecia do dnia 31 grudnia 2014 roku wygenerowata nastepujacy wynik, ktory zostat
uwzgledniony w wyniku finansowym Grupy Vantage Development jako jej przynalezny:

Sprawozdanie z Sprawozdanie z Sprawozdanie z
catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za catkowitych dochodéw za
okres od 01.01.2014 do okres od 02.10.2014 do okres od 01.01.2014 do
31.12.2014 31.12.2014 01.10.2014
Przychody - - -
Koszty (8) (8) -
Podatek dochodowy (1) (1) -
Wynik finansowy 9) 9) -
Wynik finansowy przypadajacy dla jednostki
dominujgcej 9) 9) =
a) Przekazana zaptata 7
b) Wartos¢ ksiegowa 100% aktywow netto
c) Kapitat udziatowcow niesprawujacych kontroli -
Wartosé¢ firmy (a-b+c) 2

W wyniku nabycia zostata rozpoznana warto$¢ firmy w wysokosci 2 tys. zt. Warto$é ta nie podlega odliczeniu dla celéw
podatkowych. Wyzej wymienione rozliczenie jest rozliczeniem ostatecznym.

Od dnia 5 listopada 2014 roku spétka dziata pod firmg VD Il sp. z 0.0.

5.1.2 W roku 2013 mialy miejsce nast epujace transakcje

W 2013 roku nie miaty miejsca zadne transakcje potgczenia jednostek gospodarczych.

5.2 Pozostate zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

5.2.1  Zmiany w roku 2014

a. Zawigzanie sp6tki VD RETAIL Ill Sp. z o.0.

Zgodnie z aktem zalozycielskim podpisanym w dniu 14 stycznia 2014 roku zawigzana zostata spotka VD RETAIL Il Sp. z o.0.
o kapitale zakladowym 500 000 zt. 100% udziatéw w nowoutworzonej spotce zostato objetych przez Vantage Development S.A.
Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 11 lutego 2014 roku. W dniu 7 listopada 2014 roku spo6tka zostata przeksztatcona
i zmienita nazwe z VD Retail Ill Sp. z 0.0. na VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania XlII Sp. k. Zmiana
zostata wpisana do KRS w dniu 27 stycznia 2015 roku.
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b. Przeksztalcenie spotki Promenady VD sp. z 0.0. S .KA. w spotk ¢ Promenady VD spétka z ograniczon a
odpowiedzialno $cia sp. k.

W dniu 12 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw podjeto uchwatle o przeksztatceniu spotki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spétki komandytowo akcyjnej w sp6tke komandytows. Przeksztatcona spétka
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 28 lutego 2014 roku.

W dniu 16 stycznia 2014 roku 100% akcji spétki Promenady VD Sp. z o0.0. S.K.A. (obecnie: Promenady VD Sp. z o.o0.
Sp. k.) zostato wniesione do spétki Promenady 11l VD Sp. z 0.0. S.K.A. — tym samym spotka stata sie jedynym akcjonariuszem
Promenady VD Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Promenady VD Sp. z 0.0. Sp. k.)

C. Przeksztatcenie spoétki Centauris IPD Invest sp. z 0.0. S.K.A. w sp6tk e Centauris IPD Invest spétka z ograniczon a
odpowiedzialno $cia sp. k.

W dniu 27 stycznia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw podjeto uchwate o przeksztalceniu spoéiki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki komandytowo akcyjnej w spotke komandytows. Przeksztatcona spotka
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 5 lutego 2014 roku.

W dniu 16 stycznia 2014 roku 100% akcji spotki Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie: Centauris IPD Invest Sp. z 0.0.
Sp. k.) zostatlo wniesione do spéiki Centauris Il IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A. — tym samym spétka stata sie jedynym
akcjonariuszem Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. S.K.A.(obecnie: Centauris IPD Invest Sp. z 0.0. Sp. k.)

d.  Zawiazanie spotki VD Mieszkania VIII Sp. z 0.0.

Zgodnie z aktem zatozycielskim podpisanym w dniu 10 czerwca 2014 roku zawigzana zostata spétka VD Mieszkania VI
Sp. z 0.0. o kapitale zakladowym 500 000 zi. 100% udziatbw w nowoutworzonej spéice zostato objetych przez Vantage
Development S.A. Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 8 lipca 2014 roku.

e. Zawigzanie spoétki VD spétka z ograniczon g odpowiedzialno $cig VD Mieszkania IX Sp. k.

W dniu 1 sierpnia 2014 roku zawarta zostata umowa spo6tki komandytowej dziatajgcej pod firmag VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania IX sp. k. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 18 sierpnia 2014 roku.

f. Przeksztatcenie spotki VD Invest sp. z 0.0. w sp  6tke VD spétka z ograniczon 3 odpowiedzialno scig — INVEST —
Sp. k.

W dniu 9 lipca 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o przeksztatceniu spoétki zorganizowanej
w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spétke komandytowa. Przeksztalcona spétka
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 31 lipca 2014 roku.

g. Sprzeda z udziatéw spoétek VD Mieszkania VIII Sp. z 0.0., VD  Retail lll Sp. z 0.0. i VD Retail Il Sp. z 0.0.

W dniu 1 pazdziernika 2014 roku spéika Vantage Development S.A. dokonata zbycia po jednym udziale w spétkach
VD Mieszkania VIII sp. z 0.0., VD Retail Il sp. z 0.0. do spétki VD sp. z 0.0. Umowa sprzedazy jednego udziatu spétki VD Retalil
Il sp. z 0.0. do spoiki VD sp. z 0.0. nie zostata wykonana. Tym samym spétka VD Retail Il sp. z 0.0. jest sp6tkg jednoosobows,
w ktérej wszystkie udziaty posiada Emitent.

h.  Zawiazanie spotki VD spoétka z ograniczon g odpowiedzialno $cig VD Mieszkania X Sp. k.

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku zawarta zostata umowa spoétki komandytowej dziatajgcej pod firmg VD spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania X sp. k. Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 23 pazdziernika 2014 roku.

i Przeksztatcenie sp6tki VD Retail Ill sp. z 0.0. w spotk @ VD spétka z ograniczon 3 odpowiedzialno $cig Mieszkania
X1 sp.k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoélnikéw podjeto uchwate o przeksztatceniu spotki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spoétke komandytowa.
Przeksztalcona spétka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw po dniu bilansowym, tj. w dniu 27 stycznia 2015 roku.
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j- Przeksztalcenie spotki VD Mieszkania VIII sp. z  0.0. w spdtk @ VD spdtka z ograniczon g odpowiedzialno $cig
Mieszkania VIII sp. k.

W dniu 7 listopada 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o przeksztatceniu spotki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spétke komandytowa.
Przeksztalcona spétka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw po dniu bilansowym, tj. w dniu 27 stycznia 2015 roku.

k. Przeksztatcenie spétki IRE VD sp. z 0.0. S.K.A.  w spotk e IRE VD spoétka z ograniczon g odpowiedzialno $cig sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow podjeto uchwate o przeksztatceniu spotki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spétke komandytowa.
Przeksztalcona spétka zostata wpisana do rejestru pod dniu bilansowym, tj. w dniu 2 lutego 2015 roku.

l. Zawi gzanie spotki VD spotka z ograniczon g odpowiedzialno $cig Mieszkania XI Sp. k.

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowej dziatajgcej pod firmg VD spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Mieszkania XI sp. k. Spotka zostata zarejestrowana w KRS, po dniu bilansowym, tj. w dniu 16 stycznia 2015
roku.

m.  Przeksztatcenie spétki Promenady Wroctawskie VD sp. z 0.0. S.K.A. w sp6tk e Promenady Wroctawskie VD spétka
Z ograniczon g odpowiedzialno $cia sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikéw podjeto uchwate o przeksztatceniu spoétki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spoétke komandytowa.
Przeksztalcona spétka zostata wpisana do rejestru pod dniu bilansowym, tj. w dniu 9 lutego 2015 roku.

n.  Zakup udziatéw spotki Centauris BIS sp. z 0.0.

W dniu 23 stycznia 2015 roku spétka BNM — 3 sp. z 0.0. dokonata zbycia na rzecz spoétki Vantage Development S.A. wszystkich
posiadanych przez BNM — 3 sp. z 0.0. udziatéw spétki Centauris BIS sp. z 0.0. Tym samym od dnia 23 stycznia 2015 roku
spotka Centauris BIS sp. z 0.0. jest jednoosobowg spotka, ktérej jedynym wspolnikiem jest spétka Vantage Development S.A.

o. Przeksztatcenie spotki Promenady Il VD sp. z 0. o. S.K.A. w spétk ¢ Promenady |ll VD spoétka z ograniczon a
odpowiedzialno $cig sp. k.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikow podjeto uchwate o przeksztatceniu spoétki
zorganizowanej w formie organizacyjno prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spoétke komandytowa.
Przeksztalcona spétka zostata wpisana do rejestru pod dniu bilansowym, tj. w dniu 2 marca 2015 roku.

p. Whiesienie aportu do spotki Tadwil Invest | sp6t  ka z ograniczon g odpowiedzialno $cig S.K.A.

W dniu 22 grudnia 2014 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspo6lnikéw spétki Tadwil Invest | spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii B. Jednoczesnie
Zgromadzenie dokonato zmian w statucie spotki, w tym zmiany firmy pod, ktorg dziata spotka. Zmiany zostaly wpisane do
rejestru po dniu bilansowym, tj. w dniu 16 lutego 2015 roku. Od dnia rejestracji spotka dziata pod firmg Finanse VD Il spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Zmianie ulegta tez struktura akcjonariatu, ktéra obecnie ksztaltuje sie nastepujgco:
50,75% Vantage Development S.A, 45,61% Finanse VD sp. z 0.0., 3,64% IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A.

qg. Zmiany w zakresie struktury akcjonariatu Vantage Development S.A.
W 2014 roku nastapito kilkanascie zmian w strukturze akcjonariatu Emitenta:

- Akcjonariusz J6zef Biegaj w dniu 15 stycznia 2014 roku dokonat zbycia 600 000 akcji Emitenta. Po transakcji akcjonariusz
Jozef Biegaj posiadat 12 621 255 akcji Emitenta, co stanowito 20,21% udziatu w kapitale zaktadowym emitenta oraz taki
sam udziat gtoséw na WZA Emitenta.

- W dniu 21 stycznia 2014 roku Noble Funds Fundusz osiggnat 3 340 346 akcji Emitenta, co stanowi 5,35% udziatu
w kapitale zaktadowym Emitenta oraz taki sam udziat gloséw na WZA Emitenta.

- W dniu 30 kwietnia 2014 roku akcjonariusz Birmat Limited zbyt 672 590 akcji Emitenta (po transakcji akcjonariusz
posiadat 4 809 700 akcji Emitenta, co stanowito 7,70% udzialu w kapitale zakladowym Emitenta oraz taki sam udziat
gtoséw na WZA Emitenta). Kolejnych transakcji sprzedazy akcjonariusz dokonat 3 czerwca 2014 roku (sprzedaz 724 152
akcji, po transakcji akcjonariusz posiadat 4 085 548 akcji Emitenta, co stanowito 6,54% udzialu w kapitale zakladowym
Emitenta oraz taki sam udziat gloséw na WZA Emitenta), oraz 24 czerwca 2014 roku (sprzedaz 724 152 akcje, po
transakcji akcjonariusz posiadat 3 361 396 akcji Emitenta, co stanowito 5,38% udziatu w kapitale zakladowym Emitenta
oraz taki sam udziat gtoséw na WZA Emitenta). Wszystkie akcje zbywane przez Birmat Limited nabyt Pan Grzegorz Dzik
— Przewodniczacy Rady Nadzorczej. W zwigzku z tym Pan Grzegorz Dzik od dnia 30 kwietnia 2014 roku posiadat
bezposrednio 672 590 akcji Emitenta stanowigcych 1,07% udziatu w kapitale zakladowym Emitenta, od dnia 3 czerwca
2014 roku posiadat bezposrednio 1 396 742 akcje Emitenta stanowigce 2,23% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta, a
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od dnia 24 czerwca 2014 roku posiadat 2 120 894 akcje emitenta stanowigcych 3,39% udzialu w kapitale zaktadowym
Emitenta. Dodatkowo w okresie od 1 stycznia 2014 do 24 wrzesnia 2014 roku Pan Grzegorz Dzik posiadat posrednio
przez spoétke PrajJa Limited 26 298 369 akcji Emitenta stanowigcych 42,12% udziatu w kapitale zakladowym Emitenta.

- W dniu 24 lipca 2014 roku akcjonariusz Jozef Biegaj oraz inny nie znaczacy akcjonariusz, wniesli wszystkie posiadane
akcje Emitenta do spotki Birmat Limited. Tym samym akcjonariusz J6zef Biegaj nie posiadat bezposrednio akcji Emitenta,
a udziat spotki Birmat Limited wzrést do 17 106 868 akcji Emitenta stanowigcych 27,40% udziatu w kapitale zaktadowym
Emitenta oraz taka samg liczbe glos6w na WZA Emitenta.

- W dniu 24 wrzesnia 2014 roku spétka Birmat Limited dokonata zbycia na rzecz spétki PrajJa Limited 1 088 460 akciji
Emitenta. Tym samym udziat PrajJa Limited w kapitale zakltadowym Emitenta zwigkszyt sie do 43,86%, a udziat spotki
Birmat Limited zmniejszyt sie do 25,66%.

- W dniu 30 grudnia 2014 roku w wyniku ,Uméw przeniesienia wtasnosci akcji i wierzytelnosci” zawartych pomiedzy Prajda
Limited a jej Wspdlnikami, z rachunku papieréw warto$ciowych PrajJa Limited wykreslonych zostato 27.386.829 akc;ji
Emitenta. Tym samym udziat spéiki PrajJa Limited w kapitale zaktadowym Emitenta ulegt zmieszeniu z 43,86% do 0%.
W zwigzku z ,Umowg przeniesienia wiasnosci akcji i wierzytelnosci” zawartych pomiedzy PrajJa Limited a jej
Wspélnikami, na rachunku Pana Grzegorza Dzika — Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Emitenta zapisanych zostato
29.507.723 akcje Emitenta, ktére stanowig 47,26% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajg do 29.507.423
gtoséw na WZ Spéiki | 47,26% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na jej WZ. Akcje posiadane przez Pana Grzegorza Dzika
stanowig sume akcji uprzednio posiadanych bezposrednio oraz nabytych w wyniku zawarcia ,Uméw przeniesienia
whasnosci akcji i wierzytelnosci”.

- W dniu 29 grudnia 2014 w wyniku ,Uméw przeniesienia wtasnosci akcji i wierzytelnosci” zawartych pomiedzy Birmat
Limited a jej Wsp6lnikami, z rachunku papieréw wartosciowych Birmat Limited wykreslonych zostatlo 16 018 408 akc;ji
Emitenta. Tym samym udziat spétki Birmat Limited w kapitale zakltadowym Emitenta ulegt zmieszeniu z 25,65% do 0%.
W zwigzku z ,Umowg przeniesienia wlasnosci akcji i wierzytelnosci” zawartych pomiedzy Birmat Limited a jej
Wspélnikami, na rachunku Pana J6zefa Biegaja — Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta zapisanych zostato 15.582.707
akcji Emitenta, ktére stanowig 24,96% w kapitale zaktadowym Spotki i uprawniajg do 15.582.707 gtoséw i 24,96% udziatu
w 0g0lnej liczbie gloséw na WZ Spéiki.

- Po dniu bilansowym, tj. 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%.

5.2.2  Zmiany w roku 2013

a) Podwy zszenie kapitatu Vantage Development S.A.

Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 22 maja 2013 roku na podstawie uchwaly nr 15 dokonato podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta do kwoty nie wigkszej niz 38.712.940,74 zi, to jest o kwote nie wiekszg niz 3.519.357,46 zt. Subskrypcja
akcji przeprowadzona byta w ramach oferty prywatnej i nastepowata poprzez ztozenie oferty przez Emitenta i jej przyjecia przez
oznaczonych inwestoréw, zgodnie z przepisem art. 431 §2 pkt 1 KSH, tym samym Emitent nie dokonywat otwarcia i zamkniecia
subskrypcji, w rozumieniu art. 438 KSH. Umowy w ramach oferty prywatnej byly zawierane w dniu 31 pazdziernika 2013
z inwestorami  wybranymi na podstawie zbudowanej ksiegi popytu. Zgodnie z warunkami subskrypcji oferta prywatna
dochodzita do skutku w chwili postanowienia sadu rejestrowego o rejestracji podwyzszenia kapitalu zaktadowego Emitenta,
ktére to nastgpito w dniu 4 grudnia 2013 roku. W zwigzku z charakterem subskrypcji w ramach oferty prywatnej inwestorzy nie
dokonywali zapisu na akcje w rozumieniu przepisu art. 437 KSH, a Emitent nie dokonywat przydziatu akcji w rozumieniu
przepisu art. 439 KSH. W ofercie prywatnej oferowanych byto 5.676.383 nowych akcji serii F, o wartosci nominalnej 0,62 zt
kazda, przy czym wszystkie akcje nowej emisji zostaty objete poprzez zawarcie uméw z szescioma inwestorami. Akcje nie byly
oferowane w transzach, w zwigzku z tym nie okreslano stopy redukcji. Spétka nie zwierata umowy z subemitentami. Spétka nie
dokonywata wydania akcji w ramach przepisu art. 328 8 5 w zw. z art. 431 § 7 KSH. Wydanie akcji inwestorom nastgpito
w formie zapiséw na rachunkach papieréw wartosciowych. Cena emisyjna jednej akcji wynosita 2,90 ztotych, w zwigzku z tym
wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji w ramach oferty prywatnej wyniosta 16.461.510,70 ztotych.

b)  Zawiazanie spotki VD RETAIL Sp. z o.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 10 kwietnia 2013 roku zawigzana zostata spétka VD RETAIL Sp. z o.0.
o kapitale zaktadowym 500.000 zt. 100% udziatéw nowoutworzonej spotki zostato objete przez IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A.
W szczegolnosci spotka powotana zostata w celu realizacji projektu handlowo — biurowego Grona Park w Zielonej Gérze.

W dniu 31 grudnia 2013 roku wszystkie udziaty posiadane przez IRE VD sp. z 0.0. S.K.A. w kapitale zaktadowym spéiki VD
RETAIL sp. z 0.0. zostaly sprzedane spoétce Vantage Development S.A.
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c) Zawi gzanie sp6tki Promenady ZITA Sp. z 0.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata sp6tka Promenady ZITA Sp. z o.0.
o kapitale zaktadowym 500.000 zt. 100% udziatéw nowoutworzonej spotki zostato objete przez Vantage Development S.A.
W szczegolnosci spotka powotana zostata w celu realizacji projektu biurowego Promenady ZITA.

d)  Zawiazanie spotki Promenady Il VD Sp. z 0.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata spotka Promenady Il VD Sp. z o.0.
o kapitale zaktadowym 500.000 zt. 100% udziatébw nowoutworzonej spotki zostato objete przez Vantage Development S.A.
W szczegolnosci spotka powotana zostata w celu realizacji projektu deweloperskiego Promenady Wroctawskie Etap Il i Etap IlI.

e)  Zawigzanie spotki VD ER Sp. z o0.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata spétka VD ER Sp. z 0.0. o kapitale
zaktadowym 1.000.000 zt. 100% udziatdw nowoutworzonej spotki zostato objete przez Vantage Development S.A.

f) Zawi gzanie spotki VD Retail Il Sp. z 0.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 22 lipca 2013 roku zawigzana zostata spétka VD Retail Il Sp. z 0.0. o kapitale
zakladowym 500.000 zt. 100% udziatbw nowoutworzonej spotki zostalo objete przez Vantage Development S.A.
W szczegolnosci spotka powotana zostata w celu realizacji projektu handlowego Galaktyka Park we Wroctawiu.

g) Zawiazanie spotki Promenady Epsilon Sp. z o.0.

Zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 25 pazdziernika 2013 roku zawigzana zostata sp6tka Promenady Epsilon
Sp. z 0.0. kapitale zakladowym 500.000 zt. 100% udziatéw nowoutworzonej spétki zostato objete przez Vantage Development
S.A. W szczegdlnosci spétka powotana zostata w celu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej polegajacej na wynajmie
powierzchni biurowych.

h) Inne transakcje

W dniu 31 grudnia 2013 roku spétka IRE VD sp. z 0.0. S.K.A dokonata sprzedazy 100% udziatéw posiadanych w spétce IPD
Potudnie Sp. z 0.0. na rzecz Vantage Development S.A.

W dniu 31 grudnia 2013 roku spétka IRE VD sp. z 0.0. dokonata sprzedazy 2 500 akcji serii A oraz 95 000 akcji serii B
posiadanych w spétce Office VD sp. z 0.0. na rzecz Vantage Development S.A.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINA NSOWEJ

NOTA1

NOTA 2
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Stan na 31.12.2013
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Stan na 31.12.2014
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NOTA 4
ZMIANA STANU NIERUCHOMO SCI INWESTYCYJNYCH PRACUJ ACYCH
(WEDLUG GRUP RODZAJOWYCH) A 81.12.2014 31.12.2013
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE PRACUJACE
a) stan na pocz atek okresu 77 910 51 300
b) zwigkszenia 41 798 26 667
- aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycych pracujgcych* 7 952 4 539
- transfer 33 846 =
- naktady inwestycyjne - 67
- transfer z nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych w budowie - 22 061
C) zmniejszenia (2 100) (57)
- aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycych pracujgcych (1 100) (57)
d) stan na koniec okresu 118 608 77 910
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE PRACUJACE W BUDOWIE
a) stan na pocz gtek okresu 44 021 30 750
b) zwi ekszenia 52 680 35 332
- nabycie - 6 000
- transfer z nieruchomosci inwestycyjnych niepracujacych - 13 637
- naktady inwestycyjne 52 680 15 695
C) zmniejszenia (34 468) (22 061)
- sprzedaz (622) -
- transfer do nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych (33 846) (22 061)
d) stan na koniec okresu 62 233 44 021
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE PRACUJACE RAZEM - stan na pocz atek okresu 121 931 82 050
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE PRACUJACE RAZEM - stan na koniec okresu 180 841 121 931

* - pozycja obejmuje réwniez aktualizacje zwigzang z transakcjg leasingu zwrotnego.

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku jednostka zalezna od Emitenta spdtka Promenady Epsilon spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig (,Korzystajacy”) zawarta ze spotka mlLeasing spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Warszawie (,Finansujgcy”) umowe leasingu, a w dniu 2 pazdziernika 2014, w wykonaniu zawartej umowy leasingu, umowe
sprzedazy budynku biurowego Promenady Epsilon.

Przedmiotem leasingu i sprzedazy byto prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci wraz z prawem wiasnosci stanowigcych

odrebng wlasnos¢ budynkéw i budowli wniesionych na nieruchomosci. Umowa leasingu zostata zawarta na 60 miesiecy. Na
podstawie umowy leasingu Finansujgcy zobowigzat sie:

— naby¢ od Korzystajgcego nieruchomos¢ na warunkach uzgodnionych z Korzystajacym,

— oddac¢ nieruchomosc¢ zwrotnie Korzystajagcemu do uzywania i pobierania pozytkdw w okresie leasingu,
a Korzystajacy zobowigzat sie:

— zaptaci¢ na rzecz Finansujgcego naleznosci,

— wykonac¢ inne zobowigzania Korzystajgcego wynikajgce z umowy leasingu.

Stopa procentowa dla leasingu okreslana jest jako suma marzy oraz stopy procentowej EUROWIBOR 1M. W wykonaniu
umowy leasingu Korzystajacy zbyt nieruchomos$é objetg umowg leasingu za kwote 12.216.683 powigkszong o nalezny podatek,
stanowigca na dzien zdarzenia rownowarto$¢ w PLN — 50.915.285,49 PLN (przy kursie EUR/PLN 4,1631). Istotne warunki
zawartej umowy leasingu oraz umowy sprzedazy nieruchomosci, w tym warunki finansowe, nie odbiegajg od powszechnie
stosowanych w tego typu umowach. Umowy nie zawiera postanowien dotyczacych kar umownych oraz zastrzezonych
warunkéw lub terminu. Zbywane na podstawie umowy aktywa uzywane byly do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
polegajacej na wynajmie powierzchni komercyjnych, jednakze w wyniku zawartych uméw Korzystajgcy nadal bedzie prowadzit
dotychczasowa dziatalno$c¢ i pobierat z tego tytutu pozytki zgodnie z zawarta umowa.
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Stan na 31.12.2014

Wyceny nieruchomosci zostaly wykonane przez niezaleznych rzeczoznawcéw majatkowych oraz Zarzad Jednostki dominujacej
na poziomie 3 szczegbtowosci MSSF 13 przy zastosowaniu metody dochodowej oraz metody inwestycyjnej technikg
kapitalizacji prostej. Danymi wejsciowymi uwzglednionymi w wycenie byly m.in. plany inwestycyjne, informacje zwigzane
z planowanym zagospodarowaniem zawierajgce plany, opisy i budzety oraz ankiety $rodowiskowe. Wycena zostala ujeta
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycjach zysk (strata) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych
pracujgcych do wartosci godziwej oraz aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych (ujeta w pozostatych
przychodach operacyjnych oraz pozostatych kosztach operacyjnych).

W trakcie roku obrotowego nie wystagpily przeniesienia pomiedzy poziomami szczegétowosci.
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NOTAS

NOTA 6
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NOTA7

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Grupa nie wykazywata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa wykazywata nastepujgce salda pozyczek dtugoterminowych udzielonych

NOTA S8

R

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.



Grupa Kapitatowa Vantage Development
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
(Kwoty w tabelach wyrazone sg w tys. ztotych, o ile nie podano inaczej)

NOTA9

Sprawozdanie z sytuacji

AKTYWA Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO finansowej na

SPOWODOWANE UJEMNYMI ROZNICAMI PRZEJSCIOWYMI Z TYTULU:

31.12.2014 31.12.2013

- Z tytutu wycen nieruchomosci do wartosci godziwej 3613 3271
- rezerw na koszty wynagrodzen i pochodne (w tym: premie, nagrody jubileuszowe,

wynagrodzenia bezosobowe) 298 172
- odpiséw aktualizujgcych naleznosci 40 3
- odsetek od pozyczek 7 063 5916
- réznicy_ miedzy podatkowg a bilansowg wartoscig srodkow trwatych i wartosci : 14
niematerialnych

- strat podatkowych 3744 2297
- utworzonych rezerw 348 226
- odsetek od wyemitowanych obligacji 89 66
- pozostatych tytutéw 620 97
Razem 15815 12 062
Dokonana kompensata aktywa z rezerwg z tytutu odroczonego podatku dochodowego (7 =) Bz
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7988 6 614

Warto$¢ aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od os6b prawnych zostata w prezentowanych powyzej okresach
sprawozdawczych w poszczeg6lnych jednostkach Grupy Kapitatowej skompensowana z rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

NOTA 10

ZAPASY 31.12.2014 31.12.2013

a) materiaty - -
b) potprodukty i produkcja w toku 64 437 38 306
c) produkty gotowe 36 570 28 099
d) towary - -
Zapasy, razem 101 007 66 405

Zgodnie z informacjg zawartg w punkcie 3 ,Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci i metody obliczeniowe” w biezgcym
okresie Grupa dokonata zmiany prezentacji gruntéw zwigzanych z aktywnymi projektami inwestycjami z pozycji towary do
pozycji produkty gotowe oraz pétprodukty i produkcja w toku. Zmiana nie miata wptywu na wynik Grupy. Dla zachowania
poréwnywalnosci dokonano odpowiedniego przeksztalcenia danych na 31 grudnia 2013 roku. Szczegély dotyczace
przeksztalcenia zostaly zaprezentowane w punkcie 3 ,Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci i metody obliczeniowe”.

W pozycji pétprodukty i produkty w toku prezentowane sg poniesione nakfady inwestycyjne na aktywne projekty inwestycyjne
(w tym warto$¢ gruntéw oraz aktywowane odsetki).
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Aktywne projekty inwestycyjne prowadzone przez spotki z Grupy Vantage Development.

NOTA 11

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Grupa nie wykazywata udzielonych pozyczek krétkoterminowych.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa wykazywata nastepujace salda pozyczek krétkoterminowych udzielonych:
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NOTA 12

W pozycji aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy prezentowane sg akcje spétek gietdowych
wycenionych do wartosci godziwej w oparciu o aktualny na dzien bilansowy kurs gietdowy.

NOTA 13

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2014 31.12.2013
naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11 448 5 867
naleznosci publiczno-prawne, w tym: 10 192 15111
z tytutu biezgcego podatku dochodowego 258 =
naleznosci pozostate (w tym zaliczki na srodki trwate, zapasy, dostawy) 240 736
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 21 880 21714
Odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci (336) (176)
Naleznos$ci krétkoterminowe netto, razem 21544 21 538

Kwota naleznosci przeterminowanych i zalegtych nie objetych odpisem aktualizujgcym naleznosci w Grupie Vantage
Development S.A. na 31 grudnia 2014 roku wyniosty 689 tys. zt.

NOTA 14
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 31.12.2014 31.12.2013
1. srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 35171 51 364

2. inne srodki pieniezne = o
3. inne aktywa pienigzne - -
Srodki pieni gzne i inne aktywa pieni ezne , razem 35171 51 364

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedlug zmiennych stép procentowych, ktérych wysoko$é zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sg dokonywane na r6zne okresy, od jednego dnia
do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne i sg oprocentowane wediug
ustalonych dla nich stép procentowych.

NOTA 15

KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MI EDZYOKRESOWE 31.12.2014 31.12.2013
- polisy ubezpieczeniowe 92 155
- ustuga posrednictwa w pozyskaniu najemcow nieruchomosci inwestycyjnych 307 128
- inne 99 202

Krétkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe, razem 498 485
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NOTA 16

Kapitat zakltadowy Vantage Development S.A. na 31 grudnia 2014 roku wynosit 38 712 940,74 zt i dzieli sie na 62 440 227 akcji
o warto$ci nominalnej 0,62 zt kazda.

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki znaczgcymi akcjonariuszami na dzien 31 grudnia 2014 roku byli:
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Gtéwng pozycje innych skumulowanych dochodéw stanowig zmiany wartosci godziwej stosowanych instrumentow
zabezpieczajgcych w modelu zabezpieczenia przeptywdw pienieznych.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Grupa stosowata rachunkowo$¢ zabezpieczen w zakresie:
- zabezpieczenia ptatnosci odsetek od kredytu (transakcje IRS),

- zabezpieczenia przyszitych wplywéw walutowych z wynajmu powierzchni biurowych kredytem w walucie,

- zabezpieczenia ryzyka walutowego zwigzanego z uruchomieniem kolejnych rat walutowego kredytu inwestycyjnego.

Charakterystyke stosowanych w 2014 roku instrumentow zabezpieczajgcych zawiera ponizsza tabela:

* przeliczony po kursie $rednim NBP na 31 grudnia 2014 r.
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Charakterystyke stosowanych w 2013 roku instrumentow zabezpieczajgcych zawiera ponizsza tabela:

* przeliczony po kursie $rednim NBP na 31 grudnia 2013 r.
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Wartos$é rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego od 0séb prawnych zostata w prezentowanych powyzej okresach
sprawozdawczych w poszczegélnych jednostkach Grupy Kapitatowej skompensowana z aktywem z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Bilansowa zmiana stanu aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wyniosta 4 509 tys. zt. Zmiany aktywow
i rezerw na odroczony podatek dochodowy zwigkszyty wynik finansowy Grupy za 2014 roku o kwote 3 928 tys. zt. Kwota nie
majaca wptywu na wynik finansowy wynosi 581 tys. zt wynika z wyceny kontraktéw terminowych do warto$ci godziwej.
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NOTA20 DLUGOTERMINOWE | KROTKOTERMINOWE ZOBOWI! AZANIA Z TYTULU PO ZYCZEK | KREDYTOW BANKOWYCH WEDLUG STANU NA 31.12.20 14 1 31.12.2013 ROKU
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NOTA 21

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO
(dla leasingobiorcy)

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, ptatne w okresie:

Do jednego roku:

do 1 miesigca

od 1 do 3 miesiecy

od 3 do 6 miesiecy

od 6 do 12 miesiecy
Od jednego roku do pieciu lat wigcznie
Powyzej pieciu lat
Razem
Minus: koszty do poniesienia w kolejnych okresach
Warto $¢ bie zgca minimalnych rat leasingowych
Diugoterminowe naleznosci z tytutu leasingu finansowego
(ptatne w okresie powyzej 12 m-cy)
Krétkoterminowe naleznosci z tytutu leasingu finansowego
(ptatne w okresie powyzej 12 m-cy)

NOTA 22

Minimalne raty leasingowe

31.12.2014 31.12.2013

3034 -
253 -
506 -
758 -

1517 -

44 954 -

47 988 -

(5 676) -

42312 -

N/D N/D

N/D N/D

Wartos¢ biezaca minimalnych
rat leasingowych

31.12.2014

1751
142
296
434
879

40 561

42 312
N/D
N/D

40 561

1751

31.12.2013

N/D
N/D

Wartos¢ rezerw utworzonych na 31 grudnia 2014 roku oraz na 31 grudnia 2013 roku obejmuje w catosci rezerwy utworzone

w zwigzku z podniesieniem optat z tytutu wieczystego uzytkowania gruntu. Grupa odwotata sie od tych decyzji, tworzac

jednoczesnie rezerwe na wartos¢ podwyzszonych optat.

NOTA 23

Zobowi gzania z tytutu obligaciji

Data emisji Rodzaj
18.05.2012 r. Sl
okaziciela serii A
09.08.2013 r. ClloEgS Ik
okaziciela serii D
16.06.2014 r. Ol Ik
okaziciela serii E
16.06.2014 . Sl

okaziciela serii F
Zobowi gzania z tytutu obligacji RAZEM, w tym
zobowigzania diugoterminowe
zobowigzania krotkoterminowe

Harmonogram sptaty

Zadtuzenie na
31.12.2014 do 1 roku
(z odsetkami)

9 945 9 945
19 795 212
13 068 38
23187 62
65 995 10 257
55738
10 257

powyzej 1
roku do 2 lat

powyzej 2 lat

19583
13 030

23125
55738

W dniu 10 czerwca 2014 roku Grupa wyemitowata 16.500 niezabezpieczonych obligacji na okaziciela serii oznaczonej literg E,

niemajgcych formy dokumentu, o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazda itgcznej wartosci nhominalnej do 16 500 000,00 zi,

oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 48 miesiecy liczac

od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej obligacji rbwnej warto$ci nominalnej jednej obligacji. W dniu

16 czerwca 2014 Spotka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 13 260 000,00 zt.

W dniu 10 czerwca 2014 roku Grupa wyemitowata 23.500 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii oznaczonej literg F,
niemajgcych formy dokumentu, o wartosci nominalnej 1 000,00 ztotych kazda i tgcznej warto$ci nominalnej do 23 500 000,00 zi,

oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36 miesiecy liczgc od

dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej obligacji réwnej wartosci nominalnej jednej Obligaciji. W dniu

16 czerwca 2014 Spotka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 23 500 000,00 zt.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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W dniu 13 czerwca 2014 roku Grupa dokonata przedterminowego wykupu obligacji serii C, poprzez zaptate na rzecz kazdego
obligatariusza kwoty w wysokosci réwnej iloczynowi liczby obligacji posiadanych przez danego obligatariusza oraz 101%
warto$ci nominalnej obligacji, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami naliczonymi od dnia przedterminowego wykupu.
Wykup dotyczyt wszystkich obligacji serii C.

W dniu 24 lipca 2014 roku Grupa dokonata przedterminowego wykupu obligacji serii B, poprzez zaptate na rzecz kazdego
obligatariusza kwoty w wysokosci réwnej iloczynowi liczby obligacji posiadanych przez danego obligatariusza oraz 101%
wartosci nominalnej obligacji, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami naliczonymi od dnia przedterminowego wykupu.
Wykup dotyczyt wszystkich obligaciji serii B.

Z wyjatkiem wyzej opisanej transakcji, w prezentowanym okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca inne transakcje: emisji,
wykupu oraz sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw warto$ciowych.
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NOTY OBJA SNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHOD OW

NOTA 28

STAN ZATRUDNIENIA WEDLUG KRYTERIUM FORMY PRAWNEJ ZA TRUDNIENIA

Ze wzgledu na przyjety model biznesowy prowadzonej dziatalnosci, spotki z Grupy Vantage polegaja w swojej dziatalnosci na
wykonawcach i podwykonawcach. Z tego powodu nie zatrudniajg pracownikéw operacyjnych ani fizycznych, a jedynie
administracyjnych i koordynujacych prace wykonawcéw i podwykonawcow.

NOTA 30
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NOTA 34

NOTA 35

Czes$c¢ biezgca podatku dochodowego ustalona zostata wedtug stawki rownej 19% (2013: 19%) dla podstawy opodatkowania
podatkiem dochodowym.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTA 36
PODZIAL ZYSKU NETTO (POKRYCIE STRATY) JEDNOSTKI DOM INUJACEJ ZA ROK OBROTOWY

Zarzad Vantage Development S.A. proponuje nie dokonywac¢ podziatu zysku netto Jednostki dominujgcej za 2014 rok.

NOTA 37

WYPLATA DYWIDENDY
W prezentowanych okresach sprawozdawczych nie wystapity zadne wyptaty dywidend.
NOTA 38

DZIALALNO $C ZANIECHANA

Dziatalno$¢ zaniechana w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku nie wystgpita.

NOTA 39

01.01.2014 - 01.01.2013 -
WYLICZENIE ZYSKU (STRATY) NA JEDN A AKCJE 31.12.2014 31.12.2013
Zysk (strata) netto przypadajgcy na zwyklych akcjonariuszy spétki (tys. zt) 9 960 4 651
Srednia wazona liczba akcji zwyklych* 62 440 227 57 183 741
Zysk (strata) na jedn g akcje (w PLN) 0,16 0,08

* W 2013 roku nastgpita zmiana liczby akcji (szczegéty dotyczace transakcji opisane punkcie 5.2.2 Informacji dodatkowej)

Zysk na jedng akcje zwykla (w zf) zostat obliczony poprzez podzielenie wyniku netto za dany okres sprawozdawczy
przez $rednig wazong liczbe akcji zwyktych w roku obrotowym. Zysk na jedng akcje jest réwny rozwodnionemu zyskowi
na jedng akcje.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

NOTA 40

NOTA 41

NOTA 42

NOTA 43

NOTA 44
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DODATKOWE NOTY OBJA SNIAJACE

NOTA 45 Zobowi gzania warunkowe, aktywa warunkowe, zobowi  gzania zabezpieczone wekslem i na maj atku Grupy

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania warunkowe nie wystgpity.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku aktywa warunkowe nie wystapity.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa Kapitalowa posiadata nastepujace rodzaje
zabezpieczen ustanowionych na jej majatku:

Warto$¢ zabezpieczen hipotecznych zostata ustalona w wartosci zobowigzania zabezpieczonego. Warto$¢ pozostatych
zabezpieczen zostata ustalona w wartosci bilansowej przedmiotu zabezpieczenia na dzien 31 grudnia 2014 roku i na dzien
31 grudnia 2013 roku.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku jednostki Grupy podlegajace konsolidacji wykazywaly nastepujgce zobowigzania zabezpieczone
wekslami lub na majatku Grupy:
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Na dzien 31 grudnia 2013 roku jednostki Grupy podlegajace konsolidacji wykazywaly nastepujgce zobowigzania zabezpieczone
wekslami lub na majatku Grupy:

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Ponadto Grupa na 31 grudnia 2013 roku byta w trakcie procesu wykreslania zabezpieczen w zwigzku z catkowitg sptatg
zobowigzan zabezpieczonych — dane zaprezentowane w tabeli ponizej:
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NOTA 46 Zarzadzanie ryzykiem

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

Zarzgdzanie kapitatem

Gléwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikéw
kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjna grupy i zwiekszaty wartos$¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa utrzymuje okreslony poziom kapitatow wlasnych w stosunku do zadtuzenia oraz posiadanych aktywéw trwatych co jest
zwigzane z wymogami umow kredytowych oraz warunkami wyemitowanych obligaciji.

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Spétka moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapitat
akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku nie
wprowadzono zadnych zmian do celéw, zasad i proceséw obowigzujacych w tym obszarze.

Ryzyko stopy procentowe;j

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

W okresie sprawozdawczym w celu zabezpieczenia ptatnosci odsetek z tytutu kredytow spoétki Grupy stosowaty miedzy innymi
instrumenty pochodne (IRS). Szczeg6ty dotyczace zawieranych transakcji zamieszczono w nocie 18 Informacji dodatkowej.

Wzrost stopy procentowej o 1% spowodowata by zmiane przychodéw odsetkowych oraz kosztéw odsetkowych Grupy
odpowiednio o kwoty wykazane w ponizszej tabeli:
Whplyw na wynik finansowy

31 grudnia 2014 roku

Aktywa zmiennoprocentowe 357
Pasywa zmiennoprocentowe (1 406)
31 grudnia 2013 roku

Aktywa zmiennoprocentowe 390
Pasywa zmiennoprocentowe (920)

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzgdza sie na szczeblu catej Grupy. Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku $rodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw oraz depozytdw w bankach i instytucjach finansowych, a takze zaangazowan kredytowych w odniesieniu
do klientéw — co obejmuje réwniez nierozliczone naleznosci i zobowigzania do zawarcia transakcji.

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

Ryzyko walutowe

Grupa korzysta z kredytéw inwestycyjnych w EUR oraz uzyskuje przychody z wynajmu nieruchomosci komercyjnych w oparciu
o stawki w EUR. Spéika stosuje zabezpieczenie w postaci walutowych transakcji terminowych, jak réwniez zabezpiecza
przyszte wplywy walutowe kredytem w walucie. Szczegodtly dotyczace posiadanych instrumentéw pochodnych zamieszczono w
nocie 18 Informacji dodatkowe;j.
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Ryzyko zwi gzane z ptynno $cig

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 aktywéw finansowych
oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy
ciggloscia a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie ze zrédet finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne,
pozyczki, obligacje, leasing. Na dzien 31 grudnia 2014 roku faktycznego zaangazowania kredytowego Grupy rozdzielone jest
pomiedzy:

- Alior Bank SA — 45%,

- mBank Hipoteczny SA — 40%,

- PKO BP SA — 14%,

- mBank SA — 1%.

W umowach kredytéw i pozyczek wystepujg klauzule moéwigce o wczesniejszej sptacie w przypadku pogorszenia sytuacji
finansowej spotek. Wskazniki finansowe okreslajace zdolno$¢ do sptaty zobowigzan dla Grupy sg na bezpiecznym poziomie.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w terminie do 1 roku do sptaty przypada 1,0 % warto$ci nominalnej zaciggnietych przez Grupe
kredytow.

Ryzyka finansowe w podziale na kategorie aktywéw fi ~ nansowych i zobowi gzan finansowych

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

Naleznosci sg wykazywane w wartos$ci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy aktualizujgce. Zobowigzania
pozostate sg wykazywane w wartosci kwot pierwotnie zafakturowanych. Z uwagi na krotkie terminy ptatnosci naleznosci
i zobowigzan, w ich przypadku efekt dyskonta bytby nieistotny. W zwigzku z powyzszym naleznosci i zobowigzania pozostate
nie sg narazone na ryzyko stopy procentowej. Pozyczki i naleznos$ci narazone sg na ryzyko kredytowe.
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NOTA 47 Instrumenty finansowe

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw finansowych
Grupy, w podziale na poszczeg6lne klasy i kategorie aktywéw i zobowigzan:

NOTA 48 Opis programu $wiadcze n emerytalnych

Grupa Kapitatowa Vantage Development nie oferuje programu $wiadczen emerytalnych.

(o]
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NOTA 49 Transakcje z podmiotami powi gzanymi

Transakcje z podmiotami powi gzanymi w podziale na grupy podmiotow

* Pozycja obejmuje cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta i spétek Grupy Kapitatowej, ich matzonkéw, rodzenstwo,
wstepnych, zstepnych oraz inne bliskie im osoby.
** Pozycja obejmuje jednostki powigzane poprzez kluczowe kierownictwo.

* Pozycja obejmuje cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta i spotek Grupy Kapitatowej, ich matzonkéw, rodzenstwo,
wstepnych, zstepnych oraz inne bliskie im osoby.
** Pozycja obejmuje jednostki powigzane poprzez kluczowe kierownictwo.
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Warunki transakcji z podmiotami powi  gzanymi

Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane sa 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 os6b prawnych. Zalegte zobowigzania/naleznosci na koniec

okresu sg nieoprocentowane i rozliczane gotéwkowo lub bezgotéwkowo.

Wynagrodzenia kluczowego kierownictwa Grupy

. " 01.01.2014 - 01.01.2013 -
WYNAGRODZENIA CZt ONKOW ZARZ ADU | ORGANOW NADZORU 31.12.2014 31.12.2013
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze 1873 1476
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - =
Inne swiadczenia diugoterminowe - -
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy - -
Razem 1873 1476
WYNAGRODZENIA OSOB ZARZ ADZAJACYCH | NADZORUJACYCH VANTAGE 01.01.2014 - 01.01.2013 -
DEVELOPMENT 31.12.2014 31.12.2013
Wynagrodzenia 0séb zarzadzajacych Vantage Development S.A. i bedgcych cztonkami
Zarzadu Spotki 7 Bk
Wynagrodzenia c_>sc’)b nadzorujgcych Vantage Development S.A. i bedacych cztonkami 62 67
Rady Nadzorczej
Wynagrodzenie osé_b zarzqdzajac,:yc_h pozostatych spétek z Grupy Vantage Development i 22 16
bedacych cztonkami Zarzadu Spotki
Razem 1873 1476

NOTA 50 Istotne sprawy sporne

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania spotka dominujgca Vantage
Development S.A. oraz sp6tki Grupy Vantage Development nie sg strong istotnych sporéw sgdowych.

NOTA 51 Zdarzenia po dacie bilansowej

Po dniu bilansowym nie nastgpity istotne zdarzenia majgce wptyw na sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2014 roku,
ktére nie zostaly ujete w sprawozdaniu finansowym. Jednakze po dniu bilansowym nastgpity inne istotne zdarzenia:

a) W dniu 5 lutego 2015 roku jednostka zalezna od Emitenta Spétka Centauris Il IPD Invest spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. realizujgca inwestycje dewelopersko — mieszkaniowg Centauris 1l — V we Wroctawiu,
przekazata spétce KARMAR S.A. z siedzibg w Warszawie nakaz rozpoczecia robét dla IV i V etapu inwestycji. Tym
samym nastgpito rozpoczecie rob6t budowlanych IV i V etapu inwestycji oraz nie ziscit sie warunek rozwigzujacy do
umowy o roboty budowlane i generalne wykonawstwo, z dnia 4 sierpnia 2014 roku, o ktérej to umowie Emitent informowat
w raporcie biezgcym nr 30/2014 z dnia 6 sierpnia 2014 roku.

b)  jednostka zalezna od Emitenta Spétka VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Mieszkania I1X sp6tka 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 o0 zaprojektowanie oraz roboty budowlane i
generalne wykonawstwo inwestycji deweloperskiej, ktérej warto$¢ wynosi 59.500.000,00 ztotych netto.

c) jednostka zalezna od Emitenta - spétka Centauris Il IPD Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. 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. £gczna warto$¢ umoéw zawartych przez Spétke z Bankiem w okresie ostatnich 12 miesiecy
wynosi 64 069 tys. ziotych.

d) Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej, ktére nastgpity po dniu bilansowym zostaly opisane w innej czes$ci sprawozdania.
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PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

PODPISY OSOB, KTORYM POWIERZONO PROWADZENIE KSI AG RACHUNKOWYCH
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Grupa Kapitalowa VANTAGE DEVELOPMENT
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgey sig 31 grudnia 2014 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dia Walnego Zgromadzenia VANTAGE DEVELOPMENT S.A.

Przeprowadzilis$my badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Vantage
Development S.A. z siedzibg we Wroclawiu, ul. Dabrowskiego 44 (,jednostka dominujaca™), na ktére
skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r.,
skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wlasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy
koficzgey sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowodci oraz inne
informacje objasniajace.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego zgodnie 2z Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejsks, jak réwniez
wymogami odnoszacymi sie do emitentow papieréw wartosciowych dopuszezonych do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gieldowych i innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole
wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od
nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dziatan lub blgddw.

Zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. Nr 330
z pozniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad jednostki dominujacej oraz cztonkowie
Rady Nadzorcze] sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym oraz o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci grupy kapitatowe] tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajows Radg
Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji
finansowej, przy ustalaniu szczegétowej metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania
finansowego i w razie watpliwosci - Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te
nakladaja na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskad racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i
ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledow. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka
bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzana ze sporzadzeniem oraz rzetelna prezentacja
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoéci dzialania kontroli wewnetrznej
w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowodci,
zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz oceng¢ ogolnej prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitalowa VANTAGE DEVELOPMENT
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcey sie 31 grudnia 2014 r.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Vantage
Development S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitalowej na
dzien 31 grudnia 2014 r., wynik finansowy oraz przeptywy pienigzne za rok obrotowy kofczacy sig tego
dnia, zostalo sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Rachunkowoséci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére
zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w
formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach —
stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych, jak rowniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentéw papierow wartosciowych
dopuszezonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz jest zgodne z wplywajgcymi na
tre§¢  skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe
Kapitatowa.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, Ze sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49
ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedgcego
panistwem czionkowskim (Dz. U, z 2009 r., nr 33, poz. 259) i s3 one zgodne z informacjami zawartymi w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ifo anta Sekowska
gly rewident nr 12749

Biegly rewident grupy przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Consult Sp. z 0.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachdd

Wroctaw, 06 marca 2015 1.
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Grupa Kapitatowa VANTAGE DEVELOPMENT
Raport uzupetniajgey opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqey sie 31 grudnia 2014 1.
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Cze$¢ ogdlna raportu

Dane identyfikujace Grupe Kapitalowa
Nazwa Grupy Kapitalowej
Grupa Kapitalowa Vantage Development
Siedziba jednostki dominujacej
50-457 Wroctaw, ul. Dabrowskiego 44

Rejestracja jednostki dominujgcej w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroclawia Fabrycznej, VI Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Data: 24.07.2001

Numer rejestru: KRS 0000030117

REGON: 930778024

NIP: 896-000-07-01

Struktura wlasnoéci jednostki dominujgcej

Na dzien 31.12.2014 r. struktura wiasnosci kapitalu zakladowego jednostki dominujacej
w wysokosci 38.712.940,74 zi przedstawia sig nastgpujaco:

Udzial
Hos¢ Wartos¢ w kapitale
Iloéé akeji glosow nominalna akeji ~ zakladowym
Nazwa akecjonariusza (w szt.) (w %) (wzh) (w %)
Grzegorz Dzik 29 507 723 47,26% 18 294 788,26 47.26%
Jozef Biegaj 15 582 707 24,96% 9661 278,34 24,96%
ING sty founiie 5675 405 9,09% 351875110 9,09%
Emerytalny
Noble Funds Fundusz F 5
Iwestycyjny Otwarty 3340 346 5,35% 2071 014,52 5,35%
Pozostali 8334 046 13,35% 5167 108,52 13,35%
Razem 62 440227  100,00% 38 712 940,74 100,00%

Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej
1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedlug stanu na dzief 31 grudnia 2014 r. nastgpujace jednostki wechodzace w sktad Grupy Kapitatowej
zostaly objete konsolidacja:

Jednostka dominujgca:

e Vantage Development S.A

Jednostki zalezne objete konsolidacja metoda peina:
e IPD Centrum Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

e IPD Poludnie Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

e IRE VD Sp. z 0.0. SK.A. we Wroctawiu,

e VD Sp.zo.0. we Wroclawiu,
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1.1.5.2. Jednostki nieobjete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. nie wystgpowaly jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy

Office VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroclawiu,

Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroclawiu,

VD spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia -Invest - Sp. k. we Wroctawiu,
PRW Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

Promenady Wroctawskie VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroctawiu,
Promenady VD Sp. z 0.0. Sp.k. we Wroclawiu,

Finanse VD Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

VD Retail Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

Promenady ZITA Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

Promenady I1 VD Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

VD ER Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

VD Retail 1I Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

Promenady Epsilon Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

Promenady I1L VD Sp. z 0.0. S.K.A. we Wroclawiu,

VD Retail 11l Sp. z 0. 0.

VD Mieszkania VIII Sp. z 0.0. we Wroctawiu,

VD spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Mieszkania IX Sp. k. we Wroclawiu,

VD spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia Mieszkania X Sp. k we Wroctawiu,

VD I sp. z 0.0. we Wroctawiu,

Tadwil Invest I Sp. z 0.0. S.IK.A.

Kapitatowej nie objete konsolidacja.

1.1.5.3. Jednostki wspélzalezne wyceniane metodsg praw wlasnosci

Jednostki wspolzalezne wycenione metodg praw wlasnosci:

Centauris IPD Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. we Wroclawiu,

Centauris 11 IPD Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. we Wroclawiu,

IPD Invest Sp. z 0.0. we Wroclawiu,

Centauris BIS Sp. z 0.0. we Wroclawiu.
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1.1.6.

1.2.

1.2.1.

Kierownik jednostki dominujgcej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujace;.

W sklad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzief 31 grudnia 2014 r. wechodzili:

e Edward Michal Laufer — Prezes Zarzadu,
e Roman Maciej Meysner — Czlonek Zarzadu,
e Dariusz Pawlukowicz — Czlonek Zarzadu.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta:

Imie i nazwisko: Jolanta Sgkowska
Numer w rejestrze: 12749

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania:

L.3.

Firma: PKT Consult Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Orzycka 6, lok. |B, 02-695 Warszawa

Adres Oddziatu Al. Armii Krajowej 12/5; 50-541 Wroctaw

Numer rejestru: KRS 0000034774

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Kapital zaktadowy: 257.040,00 zt

Numer NIP: 521-05-27-710

PKF Consult Sp. z 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 477.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnic z umowg
z dnia 28 sierpnia 2013 r, zawarta na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 17 kwietnia 2013 1.
odnognie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w okresie od
09.02.2015 r do 06.03.2015 1.

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Consult Sp. z o.0. spelniaja wymog niezaleznosci od badanej
Grupy Kapitatlowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2013 r. i za okres konczacy
sie tego dnia zostalo zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 14 maja 2014 r. przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w  dniu
27 maja 2014 r.
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1.4.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A.
z siedzibg przy ul. Dgbrowskiego 44, 50-457 Wroctaw i dotyczy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, na ktore skiada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 r., skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdow
pienieznych za rok obrotowy koficzacy sig tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach
rachunkowogci oraz inne informacje objasniajace.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, na
podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia z dnia 19.08.2011 roku.

Badanie  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego  przeprowadzilismy  stosownie
do postanowieri rozdzialu 7 ustawy o rachunkowodci, krajowych standardéw rewizji finansowe;j
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w
krajowych standardach rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegélowej metodyki planowania i
przeprowadzania badania sprawozdania finansowego i w razie watpliwosci - Migdzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansows;.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie irzetelng prezentacje
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego zgodnie 2z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska, jak réwniez
wymogami odnoszagcymi si¢ do emitentow papieréw warto§ciowych dopuszczonych do obrotu na
rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz z innymi obowiazujacymi przepisami oraz za sporzadzenie
sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitalowe;j.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie raportu
uzupetniajgcego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad jednostki dominujgcej zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu os$wiadczenie o rzetelnodei i
jasnosei skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzen wplywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad jednostki dominujacej zlozyl wszystkie zadane
przez nas oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie dokumenty i informacje
niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w Zaden sposéb ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej, znajdujgcej si¢ w
siedzibie PKF Consult Sp. z 0.0.
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1.5.  Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdai finansowych jednostek
objetych konsolidacja

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej skiadaja sig sprawozdania
jednostkowe jednostki dominujgcej oraz Spélek podporzadkowanych, sporzadzone na dzien 31 grudnia

2014 r., ktére zostaly zbadane i uzyskaty opinig:

Rodzaj opinii

; tki : ;

Nazwa jednostki Podmiot upra\.vmony do bieglego Mitoda konsolidacii

badania ;
rewidenta
Vasitage Develuptrisnt 8.4 PKF Consult Sp. z 0.0. Bez zastrzezen Pelna
Centauris IPD Invest PKF Consult Sp. z 0.0. Be7_, » Wycena mcto'dg praw
Sp. zo.0. Sp.k. zastrzezen wlasnosci
. . . Bez !

Promenady VD Sp. z 0.0. Sp.k. PKF Consult Sp. z 0.0. sastizereh* Pelna

(*) dane finansowe spélek zaleznych zostaly zbadane i potwierdzone na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Do dnia wydania opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie wydano do tych
sprawozdan opinii z badania. Audytor nie przewiduje zastrzezef w opinii do sprawozdan jednostkowych spélek

podporzgdkowanych.

Sprawozdania finansowe pozostatych spélek wehodzacych w skiad skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie podlegaty obligatoryjnemu badaniu. Dane finansowe zawarte w tych sprawozdaniach
byly weryfikowane wylacznie na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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2. Czes¢ analityczna raportu

2.1.  Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Zmiana
2013-12-31 % sumy 2014-12-31 % sum (BZ - BO)
Y
AKTYWA zl '000 bilansowej z1 '000 bilansowej BO
Aktywa trwale
Wartoé¢ firmy = - 120 0,1% -
Warto$ci niematerialne 294 0,1% 292 0,1% -0,7%
Rzeczowe aktywa trwale 232 0,1% 1 493 0,3% 543,5%
E}:éﬁjf’;‘c‘:msc‘ InwestyeyIne 121 931 25,8% 180 841 32,9% 483%
if;l‘};gl‘}gé‘f‘“'l BiestyRyine 182 849 38,7% 182010 33,1% -0,5%
Akcje i udzialy w jednostkach 17 027 3,6% 16 671 3,0% 2,1%
wycenianych metoda praw wlasnoéci
Pozyczki dlugoterminowe 128 0,1% - - -100,0%
Pozostate aktywa 1329 0,3% 1 567 0,3% 17,9%
Aktywa z tytutu odroczonego 6614 1,4% 7988 1,5% )
podatku dochodowego
330 404 69,9% 390 982 71,2% 18,3%
Aktywa obrotowe
Zapasy 66 405 14,0% 101 007 18,4% 52,1%
Pozyczki krétkoterminowe 2451 0,5% - - -
Aktywa finansowe wyceniane Ww
wartosci  godziwe] przez wynik 28 0,1% 22 0,1% 21,4%
finansowy
Naleznosci krotkoterminowe 21 538 4,6% 21 544 3,9% 0,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 51364 10,9% 35171 6,4% -31,5%
Rozliczenia migdzyokresowe 485 0,1% 498 0,1% 2,7%
142 271 30,1% 158 242 28,8% 11,2%
Altywa razem 472 675 100,0% 549 224 100,0% 16,2%
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Zmiana
KAPITALY WEASNE 1 2013-12-31 % sumy  2014-12-31 % sumy (BZ - BO)
ZOBOWIAZANIA z1'000  bilansowej z} '000 bilansowej BO
Kapital wlasny
Kapital wlasny jednostki dominujgcej: 315958 66,8% 323 425 58,9% 2,4%
Kapital podstawowy 38713 8,2% 38713 7,0% 0,0%
Zyski zatrzymane 272 600 57,7% 277 251 50,5% 1,7%
Inne skumulowane catkowite dochody -6 0,0% -2 499 -0,5% 41550,0%
Wynik finansowy za rok obrotowy 4 651 1,0% 9960 1,8% 114,1%
K‘apltaly p_rzypadamce u‘dzmlowcom 0 0,0% 0 0,0% }
niesprawujacym kontroli
315958 66,8% 323 425 58,9% 2,4%
Zobowigzania dlugoterminowe
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 3439 0.7% 304 0,1% 91.2%
dochodowego
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty 57 625 12.2% 30 140 14,6% 39.1%
bankowe
Zobpwmzama dlugoterminowe z tytutu ) ) 40 561 7.4% 100,0%
leasingu finansowego
Rezerwy dlugoterminowe 1 008 0,2% 36 0,1% -96,4%
Obligacje dlugoterminowe 32 976 7,0% 55738 10,1% 69,0%
Przedplaty na zakup lokali - - - - -
Farnsiple snhawigpamis 794 0,2% 3947 07%  397,1%
dlugoterminowe
95 842 20,3% 180 726 32,9% 88,6%
Zobowigzania krotkoterminowe
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty 2590 0,5% 3132 0.6% 20.8%
bankowe
Zob'OWIazama krotkoterminowe z tytutu ) ) 1751 0.3% 100,0%
leasingu finansowego
Rezerwy krétkoterminowe 844 0,2% 1498 0,3% 77,5%
Obligacje krotkoterminowe 8093 1,7% 10 257 1,9% 26,7%
Przedptaty na zakup lokali 14 463 3,1% 8380 1,5% -42,1%
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug 14 883 7.4% 20 055 3.7% 42.,5%
oraz pozostate
60 875 12,9% 45073 8.2% -26,0%
Pasywa razem 472 675 100,0% 549 224 100,0% 16,2%
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2.2.  Skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw
% %
SKONSOLIDOWANE przychodow przychodéw  Zmiana
SPRAWOZDANIE Z ] 2013 ze 2014 ze (BZ-BO)
CALKOWITYCH DOCHODOW z1'000 sprzedazy zl '000 sprzedazy BO
Przychody ze sprzedazy
Przychody zZ nieruchomosci
inwestycyjnych pracujacych 5993 13,4% 82006 13,3% 36,9%
Przychody ze sprzedazy lokali 35434 79,2% 50733 82,1% 43.2%
Pozostale przychody 3341 7,5% 2 846 4,6% -14,8%
44 768 100,0% 61 785 100,0% 38,0%
Koszt wlasny sprzedazy
Koszty  ufrzymania  nieruchomosci
inwestycyjnych pracujacych 2027 4,5% 2719 4,4% 34,1%
Koszty wytworzenia sprzedanych lokali 32236 72,0% 42 350 68,5% 31,4%
Pozostate koszty 3300 7,4% 2 689 4,4% -18,5%
37563 83,9% 47 758 77,3% 27,1%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 7 205 16,1% 14 027 22,7% 94,7%
Koszty sprzedazy 2132 4,8% 5024 8,1% 135,6%
Koszty ogdlnego zarzadu 4818 10,8% 5055 8,2% 4,9%
Zysk (strata) ze sprzedazy 255 0,57% 3948 6,4%  1448,2%
Zysk (strata) z tytutu przeszacowania
nieruchomosei inwestycyjnych
pracujgcych do wartoéci godziwej 4482 10,0% 6326 10,2% 41,1%
Zysk (strata) ze sprzedazy po
uwzglednieniu przeszacowania
nieruchomosei inwestyeyjnych
pracujacych 4737 10,6% 10274 16,6% 116,8%
Zysk (strata) ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych - - -199 -0,3% -100,0%
Pozostale przychody operacyjne 728 1,6% 4542 7,4% 523,9%
Pozostale koszty operacyjne 1784 4,0% 3296 5,3% 84,8%
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 3 681 3 681,00 8,2% 11 321,00 18,3%
Przychody finansowe 754 1,7% 555 0,9% -26,4%
Koszty finansowe 4 683 10,5% 5536 9,0% 18,2%
Udziat w zysku/stracie jednostek
wycenianych metodg praw wlasnosci -165 -0,4% -131 -0,2% -20,6%
Zysk (strata) brutto -413 -0,9% 6209 10,0% -1603,4%
Podatek dochodowy 5064 11,3% 3751 6,1% -25,9%
Zysk (strata) netto 4 651 10,4% 9 960 16,1% 114,1%
Inne catkowite dochody 689 1,5% -2 493 -4,0% -461,8%
Calkowite dochody ogélem 5 340 11,9% 7 467 12,1% 39,8%
10

PKI Consult Sp. z 0.0. 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6, lok. 1B
Podmiol wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdai finansowych pod numerem 477

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sgdowego Numer KRS 0000034774




Grupa Kapitalowa VANTAGE DEVELOPMENT
Raport uzupetniajgcy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2014 r.

2.3.  Wybrane wskazniki finansowe

Wyszczegolnienie jom. 2013 2014
1. Rent0?v11f1§c sprzedazy produktéow, towarow 1 v 0,57 6.4
materialéw
(wynik na sprzedazy / przychody ze
sprzedazy)*100%
2. Rentowno$¢ kapitalow wlasnych (ROE) %o 1,5 3,1
(wynik netto / stan kapitaléw wiasnych) *100%
3. Szybkos$¢ obrotu naleznosei z tyt. dostaw i uslug ilo$¢ dni 46 50
(przecietny stan nalezno$ci handlowych*365) /
przychody ze sprzedazy
4, Wskaznik ogdlnego zadluzenia Y% 33,2 41,1
(zobowigzania og6lem / aktywa ogélem) *100%
5. Wskaznik plynnosci I 2,3 3,5
(aktywa obrotowe /biezace zobowigzania)
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3.
3.1

3.2.

3.3.

3.4.

Czesé szezegolowa raportu

Zasady rachunkowosci, metoda konsolidacji, prawidlowo$é¢ dokumentacji
konsolidacyjnej

Zastosowane metody konsolidacji zostaly przedstawione w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Jednostka dominujaca posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad jednostki dominujgcej, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowodci.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja
konsolidacyjna sporzadzona w spos6b kompletny i poprawny na podstawie wymogow rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 25 wrzeénia 2009 r. w sprawie szczegélnych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki i zalklady ubezpieczef skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup
kapitalowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz. 1327).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska i
innymi obowigzujgcymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowoéci zostaly przedstawione w
informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w zakresie wymaganym
przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez
Unig¢ Europejska.

Ze wzgledu na fakt, iz jednostki wehodzace w skiad Grupy Kapitatowe]j poza jednostka dominujgca,
stosuja polskie standardy rachunkowosci, zgodne z zasadami stosowanymi przez jednostke dominujaca,
dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego dokonano odpowiednich
przeksztatceni sprawozdan finansowych tych jednostek, dostosowujac dane do zasad rachunkowosci
stosowanych w jednostce dominujgee;j.

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajacych opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te stanowia
integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowej uwzglgdnia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra
Finansoéw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebgdgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz.
133) i s one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Konsolidacja kapitalow wlasnych i ustalenie udzialéw niekontrolujacych

Kapitalem zaldadowym Grupy Kapitalowej jest kapital zakladowy jednostki dominujgee;j.

Wyliczenia pozostatych skladnikéw kapitatu wlasnego Grupy Kapitalowej dokonano poprzez dodanie
do poszczegélnych skiadnikéw kapitalu wilasnego jednostki dominujacej odpowiednich skiadnikow
kapitalu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
odpowiadajgcych procentowemu udzialowi jednostki dominujacej w kapitale wlasnym jednostek
zaleznych wedlug stanu na koniec okresu sprawozdawczego. Do kapitalu wlasnego Grupy Kapitalowe]
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3.5,

3.6.

wihaczono tylko te czgéci odpowiednich skladnikéw kapitalu wiasnego jednostek zaleznych, ktore
powstaly od dnia objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujaca.

Wyliczenia udziatow mniejszosci w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatu udzialéw niekontrolujacych w kapitale
wlasnym jednostek zaleznych wedlug stanu na koniec okresu sprawozdawczego.

Wylgezenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wiaczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych
rozrachunkow, wlaczen dotyczacych sprzedazy pomigdzy jednostkami Grupy Kapitalowej, pozostatych
wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztow operacyjnych oraz kosztéw iprzychodow finansowych,
wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w wartosci aktywow oraz z
tytulu dywidend, skutkow sprzedazy caloéci lub czeéci udziatéw (akeji) w jednostkach objetych
konsolidacja.

Dane, stanowigce podstawe do wiaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych Vantage Development S.A. i
uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej sporzadzonego na dziefi 31 grudnia 2014 r. i za okres koficzgcy sig tego dnia wydali$my
opinig bez zastrzezen.

Jolanta Sekowska
Bffg{y rewjdent nr 12749
7 I\

[ A\

{ \O //\.}
bi@éﬁy rewident grupy przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Consult Sp. z 0.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachod

Wroclaw, 06 marca 2015 1.
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Vantage Development S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Wybrane dane finansowe

WYBRANE DANE FINANSOWE

Podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z catkowitych dochodéw z prezentowanego
sprawozdania finansowego przeliczone na EUR zamieszczono w ponizszej tabeli:

w tys. zt w tys. EUR

Wyszczegolnienie 01.01.2014 -  01.01.2013-  01.01.2014-  01.01.2013 -

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
. Przychody ze sprzedazy 11 591 6 747 2767 1602
Il.  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3838 1253 916 298
Ill.  Zysk (strata) brutto z dziatalnosci operacyjnej (884) (2 857) (211) (678)
IV. Zysk (strata) brutto 2161 (5 850) 516 (1 389)
V. Zysk (strata) netto 4770 (699) 1139 (166)

Podstawowy zysk (strata) netto na akcj
VI ot EUFL’)VV B 1¢ 0,08 (0,01) 0,018 (0,003)
Stan na Stan na Stan na Stan na

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
VII. Kapitat wkasny 316 732 311 962 74 310 75 222
VIIl. Zobowigzania dtugoterminowe 55 836 35 452 13 100 8 549
IX. Zobowigzania krétkoterminowe 14 327 14 799 3361 3568
X. Aktywa trwate 375 876 326 545 88 186 78 739
XI.  Aktywa obrotowe 11 019 35 668 2585 8 601
XIl.  Suma aktywow 386 895 362 213 90 771 87 340
XIll. Wartos¢ ksiggowa na akcje (w zt/ EUR) 5,07 5,00 1,19 1,20

Wybrane dane finansowe w przeliczeniu na EUR

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR w okresach objetych sprawozdaniem finansowym ustalane sg
przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR
w okresach objetych danymi finansowymi ksztattowaty sie nastepujaco:

31.12.2014 31.12.2013

kurs sredni EUR ogtoszony przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien okresu 4,2623 4,1472

01.01.2014 -  01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013

$redni kurs EUR w okresie* 4,1893 4,2110

* Srednia kurséw obowigzujgcych na ostatni dzier kazdego miesigca w danym okresie.

Poszczegdlne pozycje aktywdw, kapitatdbw wtasnych i zobowigzan przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych przez Narodowy
Bank Polski dla EUR obowigzujgcych na ostatni dzien okresu. Poszczegélne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla
EUR obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajace stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tysigcach ziotych)

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (w tysigcach ztotych)

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.



Vantage Development S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym (w tysigcach ztotych)

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (w tysigcach ztotych)

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.




Vantage Development S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego (w tysigcach ztotych)

INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogélne dotycz gce Spotki
1.1. Przedmiot dziatalno s$ci Spotki

Vantage Development SA (,Spoétka”, ,Vantage Development”) jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000030117. Spétce nadano
numer statystyczny REGON 930778024. Siedziba Spoétki miesci sie we Wroctawiu przy ul. Dgbrowskiego 44.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest dziatalnos¢ holdingowa. Spétka jest podmiotem dominujgcym wobec
jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej Vantage Development (,Grupa Kapitalowa”). Do zadan Spétki nalezy
w szczegolnosci podejmowanie decyzji strategicznych dotyczacych rozwoju Grupy Kapitatowej, decyzji inwestycyjnych, w tym
decyzji dotyczacych zaangazowania kapitatowego w nowe przedsiewziecia, nabywanie lub zbywanie akcji lub udziatéw
w spotkach. Spétka decyduje o rozwigzaniach w zakresie polityki rachunkowosci i controllingu, koordynuje dziatania
marketingowe jednostek zaleznych, jest réwniez odpowiedzialna za koordynowanie polityki finansowej oraz organizacje

finansowania dziatalnosci jednostek Grupy Kapitatowe;.

Drugim istotnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest zarzadzanie projektami deweloperskimi realizowanymi przez spotki
nalezace do Grupy Kapitalowej oraz spoza niej. Spétka $wiadczy ustugi m.in. w zakresie obstugi i nadzoru procesu
budowlanego, prowadzenia dziatan sprzedazowych i marketingowy oraz posrednictwa w pozyskaniu finansowania na realizacje

projektéw deweloperskich. Spétka prowadzi réwniez dziatalno$¢ dodatkowg w zakresie najmu powierzchni.

W sktad Vantage Development nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzgdzajgce samodzielne sprawozdania

finansowe.

1.2. Historia Spoétki

Spoétka Zaklady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Wroctaw” S.A. zostala utworzona na mocy aktu przeksztatcenia
przedsigbiorstwa panstwowego prowadzonego pod firmg Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego we Wroctawiu
w jednoosobowg spotke Skarbu Panstwa z zamiarem wigczenia jej do programu Narodowych Funduszy Inwestycyjnych.
W/w akt przeksztalcenia sporzadzony zostat w dacie 27 grudnia 1995 roku. Spétka Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego
~Wroctaw” S.A. uzywajgca skrétu: ZNTK ,Wroctaw” S.A. zostata z dniem 30 stycznia 1996 roku wpisana w Rejestrze
Handlowym Dziat B pod nr 60784 w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia — Fabryczna VI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy.
W dniu 4 czerwca 1996 roku Minister Przeksztatcen Wiasnosciowych w imieniu Skarbu Panstwa wnioést akcje ZNTK ,Wroctaw”
S.A. do Drugiego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego. Spétka dziatata w oparciu o Kodeks Handlowy, ustawe z dnia

30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji oraz w oparciu o Statut Spofki.

Akcjonariusze, ktérzy nabyli wszystkie akcje przystugujgce Skarbowi Panstwa, uchwatg nr 7 z dnia 30 marca 2001 roku zmienili
firme Spotki na: ASSET Invest in Poland Spoétka Akcyjna. Zmiana ta zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym
24 lipca 2001 roku.

Uchwatg z dnia 26 wrzesnia 2001 roku Akcjonariusze zdecydowali o rozwigzaniu Spékki i postawieniu jej w stan likwidacji

z dniem 1 pazdziernika 2001 roku. Likwidatorami zostali cztonkowie Zarzadu.

W dniu 30 sierpnia 2006 roku uchylona zostata likwidacja Spotki, dziatalnos¢ Spétki zostata wznowiona pod firmg ASSET Invest
in Poland Spétka Akcyjna.

W dniu 20 grudnia 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate o zmianie nazwy Spoétki z ASSET
Invest in Poland S.A. na Vantage Development S.A. Zmiana zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu
7 lutego 2008 roku.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajace stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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1.3. Informacje dotycz ace sktadu osobowego Zarz adu i Rady Nadzorczej Spotki

Zarzad

Skitad Zarzadu Vantage Development S.A. na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
finansowego przedstawia sig nastepujaco:

Funkcja w Zarz adzie Skiad

Prezes Zarzadu Edward Laufer
Czlonek Zarzadu Roman M. Meysner
Czionek Zarzadu Dariusz Pawlukowicz

W prezentowanym okresie nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Vantage Development S.A. nadzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania finansowego przedstawia sie nastepujgco:

Funkcja w Radzie Nadzorczej Sktad

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Grzegorz Dzik
Jozef Biegaj
Bogdan Dzik

Czlonkowie Rady Nadzorczej Piotr Nowijalis
Mirostaw Greber

Jerzy Dobrowolski

W roku objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym oraz od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego sprawozdania
finansowego sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

2. Format oraz ogdlne zasady sporz adzenia sprawozdania finansowego
2.1. Podstawa sporz gdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z:

- Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztalcie 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 pOzniejszymi zmianami), w zakresie
nieuregulowanym Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjgtkiem nieruchomosci
inwestycyjnych oraz aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

2.2. Format sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe sktada sie z:

- sprawozdania z sytuacji finansowej,

- sprawozdania z catkowitych dochodéw,

- sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,
- sprawozdania z przeptywOw pienigznych,

- danych objasniajacych.
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Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego (w tysigcach ztotych)

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

2.3. Okres obj ety sprawozdaniem i danymi poréwnywalnymi dla sprawo zdania finansowego

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy, tj. od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dla danych prezentowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz pozycjach pozabilansowych zaprezentowano
poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2013 roku.

Dla danych prezentowanych w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, sprawozdaniu ze zmian w kapitale wlasnym oraz
w sprawozdaniu z przeplywOw pienigznych zaprezentowano poréwnywalne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku.

2.4. Zalozenie kontynuacji dziatalno  sci

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Spoétke
w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia konczgcego okres sprawozdawczy i nie istnieja
przestanki zamierzonego lub przymusowego zaniechania, bgdz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.
Zarzad nie stwierdza na dzien podpisania niniejszego sprawozdania finansowego faktow i okolicznosci wskazujgcych
na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

2.5. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez Zarzad Vantage Development S.A. dnia
6 marca 2015 roku.

2.6. ldentyfikacja sprawozdania skonsolidowanego

Spétka sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vantage Development za rok zakonczony

31 grudnia 2014 roku, ktére zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 6 marca 2015 roku.

3. Przyjete zasady (polityka) rachunkowo $ci i metody obliczeniowe
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone wedtlug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF), w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska (UE).

Spétka analizuje zmiany MSR pod katem dziatalnosci Spotki i dokonuje aktualizacji zasad (polityki) rachunkowosci zgodnie
ze zmianami w MSSF/MSR.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierws  zy

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spétka przyjeta wszystkie nowe i zaktualizowane standardy
oraz interpretacje, wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i Komitet ds. Interpretacji
Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci oraz zatwierdzone do stosowania w Unii Europejskiej (UE), majace
zastosowanie do prowadzonej przez nig dziatalnosci i obowigzujgce w rocznych okresach sprawozdawczych od 1 stycznia 2014
roku.

a) MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” , zatwierdzony przez Komisje Europejskg (KE) w dniu 11 grudnia
2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.
b) MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne ", zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku
Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

¢) MSSF 12 ,Ujawnienie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach” , zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia
2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

d) MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe spr  awozdania finansowe” , zatwierdzony przez KE w dniu 11
grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wpltywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spéiki.
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e) MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w je dnostkach stowarzyszonych i wspdinych
przedsi ewzieciach” , zatwierdzony przez KE w dniu 11 grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

f)  Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacj a” — kompensowanie aktywéw finansowych i zobowigzan
finansowych, zatwierdzone przez KE w dniu 13 grudnia 2012 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

g) Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania fina  nsowe”, MSSF 12 , Ujawnianie informacji na temat
udziatéw w innych jednostkach” i MSR 27 , Jednost kowe sprawozdania finansowe” - jednostki inwestycyjne,
zatwierdzone przez KE w dniu 20 listopada 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spoiki.

h) Zmiany do MSR 36 ,Utrata warto $ci aktywéw” - ujawnianie wartosci odzyskiwalnej w odniesieniu do aktywow
niefinansowych, zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

i)  Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” — nowacja instrumentéw pochodnych oraz
kontynuacja rachunkowosci zabezpieczen, zatwierdzone przez KE w dniu 19 grudnia 2013 roku

Zastosowanie standardu nie miato istotnego wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spétki.
j)  KIMSF 21 ,Optaty publiczne” - zatwierdzone przez KE w dniu 13 czerwca 2014 roku

Zastosowanie standardu nie miato wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki.

Standardy i interpretacje opublikowane i zatwierdzo ne do stosowania w UE, ale niemaj 3ce jeszcze zastosowania.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spétka nie zastosowata nastepujgcych standardéw, zmian
standardéw i interpretaciji, ktére zostaty opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale nie weszly jeszcze w zycie:

a) Poprawki do MSSF (2011-2013) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku

b) Poprawki do MSSF (2010-2012) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku

c) Zmiany do MSR 19 ,Programy okre slonych $wiadcze n: skladki pracownicze” — obowigzujagce w odniesieniu do
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku,
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Wptyw nowych standardéw i interpretacji na sprawozd anie finansowe Grupy

Standardy i interpretacje przyjete przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, ktére wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2014 roku nie zostaly zatwierdzone przez KE do stosowania i w zwigzku z tym nie zostaly zastosowane w niniejszym
sprawozdaniu:

a) MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”  — obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie,

b) Poprawki do MSSF (2012-2014) — zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF —
planowane obowigzywanie w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2016 roku lub po tej
dacie,

c) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 - Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomigdzy inwestorem a jego jednostkg
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem, obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

d) MSSF 14 ,Dziatalno $¢ objeta regulacj g cen; salda pozycji odroczonych”  — obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,
e) MSSF 15 ,Przychody z uméw z kontrahentami” - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych

rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku,
f)  Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 41 +Rolnictwo”;  Rosliny produkcyjne - obowigzujgce w
odniesieniu do okres6w sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

g) Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 38 +Warto §ci niematerialne” - wyjasnienia odnos$nie
dozwolonych do stosowania metod amortyzacji - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

h)  Zmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” - ujmowanie udzialtdw we wspodlnych dziataniach - obowigzujace w
odniesieniu do okres6w sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

i) Zmiany do MSR 1 ,Inicjatywa w zakresie ujawniania i  nformacji” - obowigzujgce w odniesieniu do okresow

sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,
i)  Zmiany do MSSF 10,MSSF 12 i MSR 28 ,Jednostki Inwes tycyjne: Zastosowanie wyj atku od konsolidacji® -
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku

k) Zmiany do MSR 27 ,Metoda praw wlasno $ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym” - obowigzujace w
odniesieniu do okres6w sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku
)  Zmiany do MSR 27 ,Metoda praw wilasno $ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym” - obowigzujace w

odniesieniu do okres6w sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie zakonczyt jeszcze prac nad oceng
wplywu wprowadzenia powyzszych standardéw oraz interpretacji na stosowane przez Spétke zasady (polityke) rachunkowosci
w odniesieniu do dziatalnos$ci Spoéiki lub jej wynikéw finansowych.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie
powyzszych standarddw oraz interpretacji miato istotny wplyw na stosowane przez Spotke zasady (polityke) rachunkowosci.

Zmiany zasad rachunkowo $ci i prezentacji w bie zacym okresie sprawozdawczym:

Zmiany w zakresie sposobu prezentacji kosztow

W biezgcym okresie sprawozdawczym Spétka zmienita zasady prezentacji wartosci gruntéw dotyczacych aktywnych projektéw
inwestycyjnych. Do konca 2013 roku grunty, na ktérych realizowano przedsiewziecie deweloperskie, prezentowane bytly
w pozycji towary do czasu sprzedazy wybudowanych na nich lokali. Poczgwszy od 1 stycznia 2014 roku przyjeto polityke
rachunkowosci, zgodnie z ktérag w dniu rozpoczecia przedsiewziecia deweloperskiego wynikajgca z ksigg rachunkowych
wartos$¢ gruntu (lub warto$é prawa wieczystego uzytkowania gruntu), na ktérym przedsiewziecie to bedzie realizowane, odnosi
sie w ciezar kosztow produkcji w toku projektu. W zwigzku z powyzszym na 1 stycznia 2014 roku Spotka dokonata
przeklasyfikowania kosztéw z pozycji towary do pozycji produkcja w toku dla wszystkich aktywnych projektéw deweloperskich.
Dla zachowania poréwnywalnosci, dokonano réwniez odpowiedniego przeksztatcenia danych na 31 grudnia 2013 roku (por.

nota 8).
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Jednolity opis istotnych zasad rachunkowo  $ci

a) Warto $ci niematerialne

Warto$ci niematerialne sg ujmowane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przyszitosci spowodujg one wplyw do Spotki korzysci
ekonomicznych, ktére moga by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych
nastepuje wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym wartosci niematerialne sg wyceniane wedtug

cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Wartosci niematerialne sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej

uzytecznosci.
Warto$¢ amortyzacji wartosci niematerialnych odnosi sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw do pozycji ,Amortyzacja”.

Grupy wartosci niematerialnych wystepujgce w Spoétce oraz stawki amortyzacji:

Koncesje, patenty, licencje i znaki towarowe 20%-34%
Oprogramowanie 20%-25%
Inne wartosci niematerialne 50%

b) Srodki trwate

Srodki trwale sg wyceniane w cenie zakupu powiekszonej o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem
i przystosowaniem skfadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, koszcie wytworzenia lub wartosci przeszacowanej

pomniejszonych o umorzenie oraz o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Koszty poniesione po wprowadzeniu $rodka trwatego do uzytkowania, takie jak koszty napraw, przegladoéw, optaty
eksploatacyjne, wptywajg na wynik finansowy okresu sprawozdawczego, w ktérym zostaly poniesione. Jezeli jest jednak
mozliwe wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwigkszenie oczekiwanych przyszlych korzysci ekonomicznych z tytutu
posiadania danego $rodka trwatego ponad korzysci przyjmowane pierwotnie, w takim przypadku zwigkszajg one wartos¢

poczatkowa tego srodka trwatego (tzw. ulepszenia).

W momencie likwidacji lub sprzedazy $rodkéw trwatych, warto$¢ poczatkowa tych $rodkéw oraz dotychczasowe umorzenie

sg wyksiegowywane, a wynik likwidacji lub sprzedazy jest ujmowany w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Srodki trwale, z wyjgtkiem gruntéw, sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi

ich ekonomicznej uzytecznosci.

Przyktadowe stawki amortyzacyjne sg nastepujace:

Budynki i budowle 2,5%
Obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 2,5-4,0%
Urzadzenia techniczne i maszyny 10,0 — 25,0%
Srodki transportu 20,0%

Szacunki dotyczace okresu uzytkowania oraz metoda amortyzacji sg przedmiotem przeglagdu na koniec kazdego roku
obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres amortyzacji jest zgodny z przewidywanym rozktadem

czasowym korzysci ekonomicznych przynoszonych przez ten srodek trwaty.

c) Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie sg wyceniane w wysokosci ogétu kosztéw pozostajacych w bezposrednim zwigzku z ich nabyciem
lub wytworzeniem, w tym kosztéw finansowych (z wyjatkiem réznic kursowych nie bedacych korektg ptaconych odsetek),
pomniejszonych o odpisy z tytutu utraty wartosci. W ramach $rodkéw trwatych w budowie wykazywane sg réwniez materiaty

inwestycyjne. Srodki trwate w budowie nie sg amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.
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d) Nieruchomo $ci inwestycyjne oraz nieruchomo  $ci inwestycyjne w budowie

Nieruchomosci inwestycyjne

Do inwestycji w nieruchomosci obejmujgcych inwestycje w grunty oraz budynki i budowle zalicza sie takie nieruchomosci,
ktorych Spoétka nie uzytkuje na wilasne potrzeby, ale ktére zostaly nabyte lub wytworzone w celu przynoszenia korzysci
w postaci przyrostu wartosci oraz przychodéw w formie odsetek lub z wynajmu.

W ramach nieruchomosci inwestycyjnych wyr6znia sie:

- nieruchomosci inwestycyjne pracujgce — sg to nieruchomosci, ktére zostaly nabyte lub wytworzone w toku prowadzonych
przez Spotke projektéw inwestycyjnych, z ktérych Spétka pobiera pozytki w postaci przychodéw z wynajmu,

- nieruchomosci inwestycyjne niepracujgce — sg to nieruchomosci nabyte przez Spétke z przeznaczeniem pod przyszie projekty
inwestycyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne poczatkowo wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Po poczgtkowym ujeciu
nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg w wartosci godziwej stanowigcej cene, za jaka nieruchomos¢ mogtaby zostac
wymieniona na warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami.

Zysk lub strata wynikajgca ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej wptywa na zysk lub strate netto w okresie,
w ktérym nastgpita zmiana. Zyski lub straty wynikajgce z wycofania z uzytkowania lub zbycia nieruchomosci inwestycyjnej
ustala sie jako réznice miedzy przychodami netto ze zbycia a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywéw oraz ujmuje
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, ktérym dokonano likwidacji lub sprzedazy.

Zakwalifikowanie nieruchomosci do nieruchomosci pracujacych lub niepracujacych decyduje o sposobie prezentacji skutkéw ich
wyceny do wartosci godziwej w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw:

- skutki zmiany wartos$ci nieruchomosci inwestycyjnych pracujacych prezentowane sg w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw
w pozycji ,Zyski (straty) z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych do wartosci godziwe;j”,

- zyski lub straty z tytulu zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych prezentowane sag
w pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych w pozycji ,Aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
niepracujgcych”.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie sg to nieruchomosci objete aktywnym projektem inwestycyjnym, ktérych Spotka nie
bedzie uzytkowata na wilasne potrzeby, ale ktére sg wytwarzane w celu przynoszenia korzysci w postaci przychodow
z wynajmu. Grupa prezentuje nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy jako nieruchomosci inwestycyjne pracujgce.
Nieruchomosci te w czasie trwania budowy wyceniane sg wedtug wartosci godziwej, z wyjgtkiem przypadkéw, gdy jednostka nie
moze wiarygodnie regularnie ustala¢ wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych. W tym przypadku warto$¢
nieruchomosci inwestycyjnej w trakcie budowy ustala sie¢ wedlug kosztu do czasu, kiedy warto$¢ godziwg bedzie mozna
wiarygodnie ustali¢ lub do czasu zakonczenia budowy (w zaleznosci od tego, co nastgpi wczesniej).

Skutki zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych w budowie prezentowane sg w sprawozdaniu z catkowitych
dochodoéw zgodnie z zasadami opisanymi powyzej w punkcie dotyczgcym nieruchomosci inwestycyjnych pracujgcych.

e) Udzialy w jednostkach zale znych, wspoizale znych i stowarzyszonych

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki (w tym jednostki specjalnego przeznaczenia), w odniesieniu do ktérych Spétka ma
zdolnos$¢ kierowania ich politykg finansowg i operacyjna, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci og6linej liczby glosow
w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny, czy Spétka kontroluje dang jednostke, uwzglednia sie istnienie i wplyw

potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowa¢ lub zamienic.

Jednostkg wspoizalezng jest jednostka, w stosunku do ktérej istnieje ustalenie umowne dotyczgce podziatu kontroli
nad dziatalnoscig gospodarcza, ktére wystepuje tylko wowczas, gdy strategiczne decyzje finansowe i operacyjne dotyczace tej

dziatalnosci wymagajg jednomysinej zgody stron sprawujgcych wspétkontrole.

Jednostkg stowarzyszong jest jednostka, na ktérg spoétka dominujgca wywiera znaczacy wplyw, niebedaca jednostka zalezng
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ani udzialem we wspdélnym przedsiewzieciu spotki dominujgcej. Znaczacy wplyw oznacza zdolno$¢ uczestniczenia w ustalaniu

polityki finansowej i operacyjnej jednostki stowarzyszonej, bez samodzielnego czy wspélnego sprawowania nad nig kontroli.

Na dzien bilansowy udzialy i akcje w jednostkach zaleznych, wspoizaleznych i stowarzyszonych ujmuje sie wedtug kosztu

historycznego z uwzglednieniem odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci.

f) Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sg wyceniane wedlug kosztu (ceny nabycia),
stanowigcego warto$¢ godziwg uiszczonej zaptaty, z wyjatkiem aktywow finansowych wykazywanych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Nastepnie instrumenty finansowe sg zaliczane do jednej z nastepujacych kategorii i ujmowane w nastepujgcy sposoéb:

- Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy: kategoria ta obejmuje dwie podkategorie:
aktywa przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe przeznaczone w momencie ich poczatkowego ujecia do wyceny
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy. Sktadnik aktywow zalicza sie do tej kategorii jezeli zostat nabyty przede
wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub jezeli zostat zaliczony do tej kategorii przez Zarzad. Instrumenty
pochodne réwniez zalicza sie do ,przeznaczonych do obrotu”, o ile nie zostaly przeznaczone na zabezpieczenia. Aktywa
z tej kategorii zalicza sie do aktywéw obrotowych, jezeli sg przeznaczone do obrotu lub ich realizacji oczekuje sie w ciggu
12 miesiecy od dnia bilansowego. Niezrealizowane zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sg ujmowane w sprawozdaniu

z catkowitych dochodéw.

- Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia

(zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

- Pozyczki i naleznosci krotko- i ditugoterminowe — pozyczki oraz naleznosci diugoterminowe sg wyceniane wedtug
skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
naleznosci krétkoterminowe sg wykazywane w warto$ci kwot pierwotnie zafakturowanych pomniejszonych o odpisy
aktualizujgce. Z uwagi na krétkie terminy ptatnosci naleznosci krétkoterminowych w ich przypadku efekt dyskonta bytby

nieistotny.

Oszacowanie odpisébw na naleznosci watpliwe nastepuje na podstawie analizy danych historycznych dotyczgcych
$ciggalnosci naleznosci badz na podstawie struktur wiekowych sald naleznosci, a takze na podstawie informacji z dziatu
prawnego o naleznosciach skierowanych na droge sgdowg (upadtosci, likwidacje, uktady i skierowane do sadu w celu

uzyskania nakazu zaptaty).

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do kosztéw
finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizujgcy. Do pozycji kosztéw finansowych zalicza

sie odpisy aktualizujgce wczesniej zarachowane odsetki.
Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartosé.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw aktualizujgcych ich wartosci
lub dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztéw

finansowych. Do pozycji kosztéw finansowych zalicza sie odpisy aktualizujgce wczes$niej zarachowane odsetki.

- Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg wyceniane wedtug wartosci nabycia, a niezrealizowane zyski/straty z tytutu

aktualizacji wyceny sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym rynku ustalana jest w odniesieniu
do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy. W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny rynkowej, warto$¢ godziwa
jest szacowana na podstawie notowanej ceny rynkowej podobnego instrumentu, badz na podstawie przewidywanych
przeptywow pienieznych. Dla wszystkich aktywow finansowych przeprowadza sie test na utrate wartosci na dzien bilansowy,

z wyjatkiem aktywow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy.
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- Zobowigzania finansowe: w momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe i pozyczki sg ujmowane wedtug kosztu,
stanowigcego warto$¢ otrzymanych $rodkéw pienieznych i obejmujgcego koszty uzyskania kredytu/pozyczki. Nastepnie,
wszystkie kredyty bankowe i pozyczki, z wyjgtkiem zobowigzan przeznaczonych do obrotu, sg wyceniane wedtug
skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania
przeznaczone do obrotu sg wyceniane wedtug wartosci godziwej. Zysk lub strata z tytutu przeszacowania do wartosci

godziwej sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw okresu.

g) Leasing

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenoszg zasadniczo cale potencjalne korzysci
oraz ryzyko wynikajgce z bycia wtascicielem na leasingobiorce. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu sg traktowane jako

leasing operacyjny.

Spotka jako leasingobiorca

Spéika jest strong umow leasingowych, na podstawie ktorych przyjmuje ona do odptatnego uzywania lub pobierania pozytkow

obce srodki trwate lub wartosci niematerialne przez uzgodniony okres.

W przypadku uméw leasingu finansowego, na mocy ktérych nastepuje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i pozytkéw
wynikajgcych z tytutu posiadania aktywow bedacych przedmiotem umowy, przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach jako
srodek trwaty wedtug nizszej kwoty z warto$ci godziwej i wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych ustalonej na dzien
rozpoczecia leasingu. Opfaty leasingowe sg dzielone miedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposo6b
umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostalego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe ujmowane sa

bezposrednio w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.
Srodki trwale uzywane na podstawie uméw leasingu sg amortyzowane w ciggu przewidywanego okresu ich uzytkowania.
Optaty leasingowe z tytutu umoéw, ktére nie spetniajg warunkéw umowy leasingu finansowego, ujmowane sg jako koszty
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw metoda liniowa przez okres trwania leasingu.
h) Zapasy
Zapasy obejmuja:

- poniesione koszty ustug budowlanych zwigzane z realizacjg wtasnych projektéw deweloperskich,

- koszty ustug zarzadzania projektami $wiadczonych na rzecz spétek powigzanych, w zwigzku z ktérymi Spétka nie

ujeta jeszcze odpowiadajgcych im przychodow.

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia lub kosztu wytworzenia i ceny sprzedazy netto. Koszt
wytworzenia obejmuje koszty bezposrednie materialdw i robocizny oraz uzasadniong czes¢ posrednich kosztéw produkcii

ustalonej przy normalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych.

Cena sprzedazy netto jest to mozliwa do uzyskania na dzien bilansowy cena sprzedazy bez podatku od towaréw i ustug
i podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty i tym podobne oraz koszty zwigzane z przystosowaniem sktadnika

do sprzedazy i dokonaniem tej sprzedazy.

Szacunki wartosci netto mozliwej do uzyskania opierajg sie na najbardziej wiarygodnych dowodach, dostgpnych w czasie
sporzgdzania szacunkéw, co do przewidywanej kwoty mozliwej do zrealizowania z tytutu sprzedazy zapas6w. Szacunki te
uwzgledniajg wahania cen oraz kosztow, odnoszace sie bezposrednio do zdarzen majgcych miejsce po zakonczeniu okresu

w stopniu, w jakim zdarzenia te potwierdzajg warunki istniejgce na koniec okresu.
Odpiséw z tytutu utraty wartosci dokonuje sie nie rzadziej niz na dzien bilansowy.

Koszty finansowania zewnetrznego, ktére moga by¢ przyporzadkowane produkcji w toku aktywuje sie jako czes$¢ kosztu
wytworzenia.

Wycena rozchodowanych produktéw gotowych nastepuje wedtug zasady szczeg6towej identyfikacji kosztow wytworzenia

poszczeg6lnych produktéw gotowych.
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i) Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych wykazane w bilansie oraz w sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych
obejmujg $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe i krétkoterminowe papiery wartosciowe o pierwotnym

okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych wyceniane sg wedtug wartosci nominalne;.
j) Rozliczenia mi edzyokresowe

Spétka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw, w celu zachowania zasady wspétmiernosci kosztow i
przychodéw. Czynne rozliczenia miedzyokresowe wyceniane sg w wartosci nabycia na moment poczgtkowej wyceny,
za$ na dzien bilansowy warto$¢ nabycia korygowana jest o czes¢ odpisanego kosztu lub przychodu przypadajacego na miniony
okres.

k) Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w statucie Spétki i wpisanej w Krajowym Rejestrze Sadowym.
Instrumentem kapitatowym jest kazdy kontrakt, ktéry po$wiadcza udziat w aktywach podmiotu po odjeciu wszystkich jego
zobowigzan. Instrumenty kapitalowe wyemitowane przez Spotke ujmuje sie w kwocie otrzymanych wplywéw po odjeciu
bezposrednich kosztéw emisji. R6znice miedzy wartoscig godziwg uzyskanej zaptaty i wartoscig nominalng akcji sg ujmowane
w kapitale zapasowym ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej. W przypadku wykupu wtasnych akcji, kwota zaptaty
za akcje obcigza kapitat wkasny i jest wykazywana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji akcji wkasnych. Pozostate
kapitaly rezerwowe powstajg w wyniku przesunigcia wypracowanych zyskéw w latach ubieglych uchwatami zgromadzen
akcjonariuszy.

I) Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg woéwczas, gdy na Spoice cigzy obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesziych
i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypehienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu $rodkow
tozsamych ze stratami ekonomicznymi oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

m) Koszty finansowania zewn etrznego

Koszty finansowania zewnetrznego dotyczace budowy, przystosowania, montazu lub ulepszenia srodkéw trwatych, wartosci
niematerialnych lub innych dostosowywanych sktadnikéw aktywéw, przez okres budowy, przystosowania i montazu
sg ujmowane w wartosci tych aktywow.

Roéwniez koszty finansowania zewnetrznego zwigzane z aktywnymi projektami inwestycyjnymi sg ujmowane w wartosci
zapaso6w zgodnie z opisem w pkt. ,h” powyzej.

n) Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje: podatek biezacy oraz podatek odroczony.

Podatek biezacy wyliczany jest zgodnie z aktualnym prawem podatkowym.

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan bilansowych w stosunku

do réznic przejsciowych wystepujgcych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig

bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.
Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych:

-z wyjgtkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy lub
poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek i w
chwili jej zawierania nie majgcej wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate

podatkowg oraz

- w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajgcych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
i udziatobw we wspolnych przedsiewzieciach — z wyjagtkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych
podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie przewidzie¢ przyszitosci réznice przejsciowe

nie ulegng odwréceniu.
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Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych, jak réwniez
niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ ww.

réznice, aktywa i straty

-z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczgce ujemnych réznic przejsciowych powstajg
w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potaczenia
jednostek i w chwili jej zawierania nie majg wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania

czy strate podatkowg oraz

- w przypadku ujemnych roznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych oraz
udziatow we wspolnych przedsiewzigciach, sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie
jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci ww. réznice
przejsciowe ulegng odwrdceniu i osiggniety zostanie dochdéd do opodatkowania, ktory pozwoli na potrgcenie

ujemnych réznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega
stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego
do czesciowego lub calkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety
sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest
ujmowany do wysokosci odzwierciedlajgcej prawdopodobienstwo osiggnigcia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére

pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywéw.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem
stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedg obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany
lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzieh bilansowy

lub takie, ktérych obowigzywanie w przyszitosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem lub stratg: w innych
calkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wlkasnym

dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wtasnym.

Spétka kompensuje ze sobg aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego podatku

dochodowego w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

0) Trwata utrata warto $ci aktywow

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody wskazujgce na trwatg utrate wartosci sktadnika bgdz
grupy aktywéw. Jesli dowody takie istniejg, Spoétka ustala szacowang, mozliwg do odzyskania warto$¢ sktadnika aktywow
i dokonuje odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci, w kwocie réownej réznicy miedzy warto$cig mozliwg do odzyskania
i wartoscig bilansowa. Strata wynikajgca z utraty wartosci jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat za biezacy okres.
W przypadku gdy uprzednio dokonano przeszacowania aktywOw to strata pomniejsza wysoko$¢ kapitatow z przeszacowania,

a nastepnie jest odnoszona na rachunek zyskéw i strat biezgcego okresu.

p) Uznawanie przychodéw

Przychody ze sprzedazy wykazuje sie w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu sprzedazy, po
pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug, zwroty, rabaty i opusty. Przychody uznawane sa w takiej wysokosci, w jakiej jest

prawdopodobne, ze Spoétka uzyska korzysci ekonomiczne, ktére mozna wiarygodnie wycenic.
Przychody z transakcji ujmuje sig, jezeli wynik transakcji dotyczacej sprzedazy ustug mozna oceni¢ w wiarygodny sposéb,
tzn. wéwczas gdy zostang spetnione wszystkie nastepujgce warunki:

- kwote przychod6éw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob,

- istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka gospodarcza uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej

transakcji,
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- koszty poniesione w zwigzku z transakcjg oraz koszty zakonczenia transakcji mogg by¢ wycenione w wiarygodny
sposéb.
Jezeli wyniku transakcji dotyczacej sprzedazy ustug nie mozna oszacowa¢ w wiarygodny sposéb, przychody z transakcji ujmuje

sie tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktére jednostka gospodarcza spodziewa sie odzyskac.

Sprzedaz towardw i produktéw

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzy$ci wynikajgce z prawa wilasnosci do towaréw i produktow zostaty

przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb.

Swiadczenie ustug
Przychody z tytutu swiadczenia ustug sa ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Przewidywang strate

wynikajgcg z umowy ujmuje sie niezwlocznie jako koszt.

Procentowy stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek kosztéw poniesionych do szacowanych kosztéw

niezbednych do zrealizowania zlecenia.

Jezeli wyniku kontraktu nie mozna wiarygodnie oszacowaé, wéwczas przychody uzyskiwane z tytutu tego kontraktu sag
ujmowane tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktére Spotka spodziewa sie odzyskacé.
Odsetki

Odsetki sg ujmowane sukcesywnie w miare uptywu czasu z uwzglednieniem efektywnej rentownosci osigganej z tytutu

uzytkowania aktywow.

Dywidendy

Nalezne dywidendy zalicza sie do Pozostalych przychodéw operacyjnych na dzien powzigcia przez whasciwy organ jednostki
powigzanej nie podlegajgcej konsolidacji uchwaty o podziale zysku oraz zaliczkowej wyptacie dywidendy, chyba, ze w uchwale

okreslono inny dzien prawa do dywidendy.
r) Koszty swiadcze n pracowniczych

Spéika uczestniczy w panstwowym programie $wiadczen po okresie zatrudnienia, ptacgc odpowiedni procent ptacy brutto jako
sktadke do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych. Program ten stanowi program okreslonych sktadek. Ptacone sktadki ujmowane

sg jako koszt w momencie poniesienia.

s) Zobowi gzania i nale znos$ci warunkowe

Przez zobowigzania warunkowe rozumie sie obowigzek wykonania $wiadczenia, ktérego powstanie jest uzaleznione
od zaistnienia okreslonych zdarzen. Zobowigzania warunkowe, ktérych prawdopodobiefstwo nie jest wyzsze niz 50%,
nie sg wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jednakze ujawnia sie informacje o zobowigzaniu warunkowym,
chyba, ze prawdopodobienstwo wyplywu $rodkéw uosabiajgcych straty ekonomiczne jest znikome. W przypadku oceny

prawdopodobienstwa na powyzej 50%, zobowigzanie zostaje ujete w pasywach sprawozdania z sytuacji finansowej.

Naleznosci warunkowe nie sg wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jednakze ujawnia sie informacje o naleznosci

warunkowej, jezeli wptyw $rodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne jest prawdopodobny.

t) Sprawozdawczo $¢€ dotycz gca segmentow

Spéitka nie analizuje dziatalnosci w podziale na segmenty operacyjne.
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4. Istotne warto $ci oparte na profesjonalnym os adzie i szacunkach

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga dokonania przez Zarzad Spotki pewnych szacunkéw i zatozen,
ktére znajdujg odzwierciedlenie w tym sprawozdaniu oraz w dodatkowych informacjach i objasnieniach do tego sprawozdania.
Wiekszos¢ szacunkéw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki
opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezgcych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg sie réznic¢
od przewidywanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych jest ujeta
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezgcym i przyszlych, jezeli dokonana zmiana szacunku

dotyczy zaréwno okresu biezacego, jak i okreséw przysziych.
Szacunki te dotyczg miedzy innymi utworzonych rezerw i odpiséw aktualizujgcych oraz przyjetych stawek amortyzacyjnych.

Odpisy na udziaty udzielone jednostkom zaleznym i wspétzaleznym

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku Zarzad Spoétki zidentyfikowat przestanki, ktére wskazywaty na
mozliwos$¢ utraty wartosci udziatow w spétkach celowych, nad ktorymi Spoétka sprawuje kontrole lub wspétkontrole, tj. istotng
zmiane wartosci rynkowej nieruchomosci stanowigcych majgtek poszczegdélnych jednostek lub wynikéw poszczegolnych spotek.
Dla potrzeb testu warto$¢ odzyskiwang udziatbw ustalono za pomocg metody skorygowanych aktywéw netto przy
wykorzystaniu wycen nieruchomosci przygotowanych przez niezaleznych rzeczoznawcéw oraz z uwzglednieniem
prognozowanych przeptywéw z realizowanych przez spétki celowe inwestycji. W wyniku przeprowadzonego testu na utrate
wartosci stwierdzono konieczno$¢ utworzenia odpiséw aktualizujgcych warto$é udziatéw w kwocie 64.303 tys. zt na 31 grudnia
2014 roku oraz 65.372 tys. zt na 31 grudnia 2013 roku. Zmiana wartosci odpisow na koniec 2014 roku w stosunku do stanu na
31 grudnia 2014 roku wynika ze zwiekszenia odpiséw o fgczng kwote 1.024 tys. zt oraz jednoczesnego zmniejszenia czesci
odpis6w w tgcznej kwocie 2.093 tys. zt w stosunku do stanu na koniec okresu poréwnywalnego. Szczegély dotyczace
utworzonych odpiséw oraz wartosci bilansowej poszczegélnych udziatéw zamieszczono w nocie 4 dodatkowych informaciji i

objasnien do niniejszego sprawozdania finansowego).

Okresy uzytkowania oraz stawki amortyzacyjne rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych

Spétka weryfikuje przewidywane okresy uzytkowania ekonomicznego sktadnikéw pozycji rzeczowych aktywéw trwatych
oraz wartosci niematerialnych na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego. W biezacym roku obrotowym Zarzad

stwierdzit, ze przyjete przez Spoétke stawki amortyzacji odpowiadajg okresom uzytkowania sktadnikéw aktywéw.

Odpisy aktualizujgce aktywa obrotowe

Odpiséw aktualizujgcych aktywa obrotowe (zapasy i naleznosci), dokonuje sie w oparciu o ustalenie réznicy miedzy wartoscig
netto mozliwg do uzyskania a ceng nabycia lub kosztem wytworzenia. Natomiast szacowanie odpisu naleznosci to réznica
miedzy warto$cig bilansowg danego sktadnika aktywéw a wartoscig biezgcg szacowanych przysziych przeptywoéw pienieznych,
zdyskontowanych wedtug efektywnej stopy procentowej. Szacowaniu podlega stopa dyskontowa, a takze spodziewany czas
otrzymania przeptywoéw pienieznych. W biezgcym roku obrotowym nie dokonywano istotnych odpiséw aktualizujgcych warto$¢
zapasow (p. nota 8 dodatkowych informacji i objasnien do niniejszego sprawozdania finansowego). Informacje na temat
odpis6w na naleznosci zamieszczono w nocie 11 dodatkowych informacji i objasnien do niniejszego sprawozdania

finansowego.

Rezerwy

Szacunki rezerw tworzy sie w oparciu o:

- w odniesieniu do rezerw na przewidywane zobowigzania z tytutu dziatalnosci gospodarczej - najbardziej wtasciwy
szacunek naktadoéw niezbednych do wypetnienia obecnego obowigzku na dzien bilansowy,

- w przypadku rezerwy na urlopy — kalkulacje uwzgledniajgca liczbe dni urlopu niewykorzystanego proporcjonalnie
do okresu zatrudnienia oraz wynagrodzenie pracownika (obejmujgce state wynagrodzenie pracownika z biezgcego
miesigca plus sktadniki zmienne z trzech miesiecy poprzedzajgcych miesigc naliczenia rezerwy) w przeliczeniu
na jeden dzien,

- w przypadku rezerwy na premie — szacunek oparty na zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg systemie
motywacyjnych obejmujacym zasady nagradzania kadry kierowniczej oraz indywidualne karty nagréd.
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5. Potgczenia jednostek gospodarczych

W 2014 i 2013 roku Spétka nie potaczyta sie z inng jednostka.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajace stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NOTA1
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Stan na 31.12.2014
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NOTA 3
ZMIANA STANU NIERUCHOMO SCI INWESTYCYJNYCH NIEPRACUJACYCH 31.12.2014 31.12.2013
a) stan na pocz gtek okresu - 28 123

b) zwi gkszenia = -
- wycena do wartosci godziwej = -

- transfer - -

- inne (zmiana sposobu prezentacji) - -
C) zmniejszenia - (28 123)

- odpis aktualizujacy - -

- aport - (28 123)

d) stan na koniec okresu - -

Na koniec 2014 i 2013 roku Spoétka nie posiadata nieruchomosci inwestycyjnych niepracujgcych.
W 2013 roku miata miejsce nastepujgca zmiana w obrebie nieruchomosci inwestycyjnych:

- na podstawie umowy zawartej w dniu 28 czerwca 2013 roku Vantage Development S.A. dokonata aportu prawa
wieczystego uzytkowania gruntu przy ul. Rychtalskiej we Wroctawiu ujawnionego w ksiedze wieczystej numer
R1K/00053490/7 do spotki IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A. (dalej: ,IRE”"), obejmujac w zamian 6.000 akcji w podwyzszonym
kapitale IRE o wartosci nominalnej 500,00 zt kazda akcja. Spowodowato to zmniejszenie stanu inwestycyjnego prawa

wieczystego uzytkowania gruntéw w 2013 roku o 28.123 tys. zt.

NOTA 4
ZMIANY UDZIALOW | AKCJI W JEDNOSTKACH POWI AZANYCH 31.12.2014 31.12.2013
a) warto $€ brutto na pocz atek okresu 307 192 273 085
b) zwi gkszenia 35 425 34 659
- objecie udziatow 35 425 34 659
C) zmniejszenia (18 928) (552)
- obnizenie wartosci udziatow (250) (552)
- sprzedaz udziatéw (@) =
- wniesienie aportem (18 677) -
d) warto $¢ brutto na koniec okresu 323 689 307 192
e) odpisy z tytutu utraty warto  $ci na pocz atek okresu 65 372 59 907
- zwiekszenia* 1024 8 606
- zmniejszenia* (2 093) (3141)
f) odpisy z tytutu utraty warto  $ci na koniec okresu 64 303 65 372
g) warto $¢ netto na pocz atek okresu 241 820 213178
i) warto € netto na koniec okresu 259 386 241 820

* Zmiany w zakresie odpiséw na udzialy opisano w punkcie 4 wprowadzenia do niniejszego sprawozdania finansowego.

W 2014 roku mialy miejsce nastepujgce zmiany w obrebie udziatéw i akcji w spétkach powigzanych:

1) w dniu 10 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. nabyla 1 000 akcji spétki Cinco Sp. z 0.0. — IX — S.K.A.
(obecnie Promenady Il VD Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.) z siedzibg we Wroctawiu o wartosci
nominalnej 50 zt kazda, co stanowi 100% kapitatu zaktadowego spotki. Cena zakupu akcji wyniosta 50 tys. zt i zostata
optacona gotéwkg w dniu 7 lutego 2014 roku. Cena zakupu akcji byta réwna wartosci godziwej aktywow netto spoétki.
Ponadto, w dniu 16 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. wniosta aportem do spétki Cinco Sp. z 0.0. — IX —
S.K.A. przystugujacych jej 100% akcji spotki Promenady VD spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. z
siedzibg we Wroctawiu o wartosci bilansowej odpowiadajacej cenie nabycia i wynoszacej 1.000 tys. zi,

2) w dniu 10 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. nabyt 500 akcji spétki Cinco Sp. z 0.0. — VIl — S.K.A.
(obecnie Centauris Il IPD Invest Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A.) z siedzibg we Wroctawiu o
wartosci nominalnej 50 zt kazda, co stanowi 50% kapitatu zaktadowego spoétki. Cena zakupu akcji wyniosta 25 tys. zt i
zostata optacona gotéwkag w dniu 7 lutego 2014 roku. Cena zakupu akcji byta rébwna wartosci godziwej aktywéw netto
spotki. Nastepnie w dniu 16 stycznia 2014 roku Vantage Development S.A. wniosta aportem do spétki Cinco Sp. z
0.0. — VIII — S.K.A. przystugujacych jej 50% akcji spotki CENTAURIS IPD Invest spétka z ograniczong
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3)

4)

5)

6)

7

8)

odpowiedzialnoscig S.K.A. z siedzibg we Wroctawiu o wartosci bilansowej odpowiadajgcej cenie nabycia w wysokosci
17.676 tys. zi,

zgodnie z aktem zatozycielskim podpisanym w dniu 14 stycznia 2014 roku zawigzana zostata spotka VD RETAIL IlI
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig o kapitale zaktadowym 500 tys. zt. 100% udzialtébw w nowoutworzonej
spotce o wartosci 500 tys. zt zostato objetych przez Vantage Development S.A. Spoétka zostata zarejestrowana w KRS
w dniu 11 lutego 2014 roku,

zgodnie z aktem zatozycielskim podpisanym w dniu 10 czerwca 2014 roku zawigzana zostata spotka VD Mieszkania
VIIl Sp. z 0.0. o kapitale zaktadowym 500 000 zt. 100% udzialtdbw w nowoutworzonej spéice zostato objetych przez
Vantage Development S.A. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 8 lipca 2014 roku,

W dniu 1 sierpnia 2014 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowej dziatajacej pod firmg VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania IX sp. k. Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 18 sierpnia
2014 roku. Vantage Development S.A. objeta funkcje jedynego komandytariusza spoétki, wnoszac wktad w postaci
gotéwki w wysokosci 100 tys. zt. Suma komandytowa wynosi 500 tys. zt,

W dniu 1 pazdziernika 2014 roku spétka Vantage Development S.A. dokonata zbycia po jednym udziale w spétkach
VD Mieszkania VIII sp. z 0.0., VD Retail Il sp. z 0.0. do spo6tki VD sp. z 0.0. Umowa sprzedazy jednego udziatu spotki
VD Retail Il sp. z 0.0. do spétki VD sp. z 0.0. nie zostata wykonana. Tym samym spétka VD Retail Il sp. z 0.0. jest
spotka jednoosobowa, w ktérej wszystkie udzialy posiada Emitent,

w dniu 23 pazdziernika 2014 roku zawarta zostata umowa sp6tki komandytowej dziatajgcej pod firmg VD spéika z
ograniczong odpowiedzialnoscia VD Mieszkania X sp. k. Spoélka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 23
pazdziernika 2014 roku. Jedyny komandytariusz spétki, Vantage Development, wnidst wktad gotéwkowy w wysokosci
500 tys. zt. Suma komandytowa wynosi 500 tys. zi,

w dniu 22 grudnia 2014 roku Spétka wniosta do Tadwil Invest | Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. aport
w postaci wierzytelnosci pienigznych z tytutu odsetek od pozyczek udzielonych spétkom zaleznym o tgcznej wartosci
15.072 tys. zl, obejmujac w zamian 76.120 akcji serii B o wartosci nominalnej 1 zt za jedng akcje. W dniu 22 grudnia
2014 roku spoétka zmienita nazwe na FINANSE VD Il spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Zmiany zostaly

zarejestrowane w rejestrze w dniu 16 lutego 2015 roku.

W 2013 roku mialy miejsce nastepujgce zmiany w obrebie udziatow i akcji w spotkach powigzanych:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata spétka Promenady ZITA
Sp. z o0.0. o kapitale zakladowym 500 tys. zt. 100% udziatléw nowoutworzonej spotki zostalo objete przez Vantage
Development S.A. Spétka powotana zostata w celu realizacji projektu biurowego Promenady ZITA.

zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata spétka Promenady Il VD
Sp. z o0.0. o kapitale zaktadowym 500 tys. zt. 100% udziatbw nowoutworzonej spotki zostato objete przez Vantage
Development S.A. Spotka powotana zostata w celu realizacji projektu deweloperskiego Promenady Wroctawskie Etap
Il'i Etap IIlI.

zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 5 czerwca 2013 roku zawigzana zostata spétka VD ER Sp. z o.0.
o kapitale zaktadowym 1.000 tys. zt. 100% udziatbw nowoutworzonej spéiki zostalo objete przez Vantage
Development S.A.

zgodnie informacjg zawarta nocie 3, w dniu 28 czerwca 2013 roku Vantage Development S.A. dokonata aportu
prawa wieczystego uzytkowania gruntu przy ul. Rychtalskiej we Wroctawiu ujawnionego w ksiedze wieczystej numer
R1K/00053490/7 do spokki IRE VD Sp. z 0.0. S.K.A. o wartosci rynkowej 28.123 tys. zt, obejmujgc w zamian 6.000
akcji w podwyzszonym kapitale IRE o wartosci nominalnej 500,00 zt kazda akcja.

zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 22 lipca 2013 roku zawigzana zostata spétka VD Retail I
Sp. z 0.0. 0 kapitale zaktadowym 500 tys. zt. 100% udziatbw nowoutworzonej spotki zostato objete przez Vantage
Development S.A. Spétka powotana zostata w celu realizacji projektu handlowego Galaktyka Park we Wroctawiu.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspodlnikdw spotki Centauris BIS Sp. z 0.0. uchwatg podjeta w dniu 5 sierpnia
2013 roku zdecydowato o zwrocie doptat wniesionych przez wspoélnikéw w kwocie 1.105 zt na jeden udziat.
W konsekwenciji nastgpito obnizenie wartosci udzialéw w Centauris BIS Sp. z 0.0. 0 552 tys. zt.

zgodnie z aktem notarialnym podpisanym w dniu 25 pazdziernika 2013 roku zawigzana zostata sp6tka Promenady

Epsilon Sp. z 0.0. o kapitale zakladowym 500 tys. zt. 100% udzialéw nowoutworzonej spotki zostato objete przez
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8)

Vantage Development S.A. W szczegoélnosci spotka powotana zostata w celu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
polegajgcej na wynajmie powierzchni biurowych.

na podstawie uméw zawartych w dniu 31 grudnia 2013 roku Spétka zakupita od jednostki zaleznej IRE VD Sp. z o.0.
SKA.:

10.000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy stanowigcych 100% udziatébw w spéitce VD Retail Sp. z o.o.
za ceng 425 tys. zi,

5.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy w spétce IPD Potudnie Sp. z 0.0. za cene 3.110 tys. zt,

2.500 akcji zwyklych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 10 zt kazda oraz 95.000 akcji zwyklych na okaziciela
serii B o warto$ci nominalnej 10,00 zt kazda spotki Office VD Sp. z 0.0. S.K.A. Cena zakupu w/w akcji wyniosta
1.000,00 zt.

W ponizszych tabelach zamieszczono charakterystyke udziatdw i akcji w jednostkach zaleznych i wspotzaleznych na dzien

bilansowy oraz na koniec poréwnywalnego okresu:

Stan na 31.12.2014

* Zmiany w obrebie odpisow na udzialy i pozyczki opisano w punkcie 4 wprowadzenia do niniejszego sprawozdania
finansowego.
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Stan na 31.12.2013

* Zmiany w obrebie odpisbw na udzialy i pozyczki opisano w punkcie 4 wprowadzenia do niniejszego sprawozdania
finansowego.

NOTAS5
POZYCZKI UDZIELONE DLUGOTERMINOWE
Zmiany w obrebie udzielonych pozyczek dlugoterminowych w latach 2014 i 2013 zaprezentowano w tabeli ponizej:

Na koniec 2013 roku Spoétka byta strong jednej pozyczki ditugoterminowej udzielonej spétce zaleznej Promenady Epsilon

Sp. z 0.0. S.K.A. Charakterystyke udzielonej pozyczki przedstawiono w ponizszej tabeli:
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Stan na 31.12.2013

W dniu 8 stycznia 2014 roku nastgpita przedterminowa sptata pozyczki wraz z odsetkami.

NOTA 6

Charakterystyke obligacji posiadanych przez Spotke na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku przedstawia

ponizsza tabela:
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Stan na 31.12.2014
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Stan na 31.12.2013
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NOTA 8

ZAPASY 31.12.2014 31.12.2013
a) materiaty - -
b) produkty i produkty w toku 1862 1355
c) produkty gotowe = =
d) towary - -
Zapasy razem 1862 1355

W pozycji produkcja w toku Spoétka prezentuje gromadzone koszty zarzadzania projektami refakturowane okresowo na spotki
celowe. Dodatkowo, w pozycji tej wykazywana zostata wartos¢ nieruchomosci gruntowych potozonych we Wroctawiu w
dzielnicy Zerniki zakupionych od Gminy Wroctaw na podstawie umowy z dnia 2 grudnia 2013 roku. Na zakupionych gruntach
realizowana bedzie inwestycja mieszkaniowa WUWAZ2. Nieruchomos$é ta przygotowywana jest pod realizacje inwestycji.

Wedtug planéw Spotki nieruchomos$¢ bedzie przeniesiona do jednej ze spotek celowych.

Zgodnie z informacjg zawarta w punkcie 3 wprowadzenia do niniejszego sprawozdania finansowego w biezgcym okresie
sprawozdawczym Spétka zmienita zasady prezentacji wartosci gruntéw dotyczacych aktywnych projektow inwestycyjnych. Do
konca 2013 roku grunty, na ktérych realizowano przedsiewziecie deweloperskie, prezentowane byly w pozycji towary do czasu
sprzedazy wybudowanych na nich lokali. Poczawszy od 1 stycznia 2014 roku przyjeto polityke rachunkowosci, zgodnie z ktorg
w dniu rozpoczecia przedsiewziecia deweloperskiego wynikajgca z ksigg rachunkowych warto$¢ gruntu (lub warto$¢ prawa
wieczystego uzytkowania gruntu), na ktérym przedsiewzigcie to bedzie realizowane, odnosi sie w cigzar kosztow produkcji w
toku projektu. W zwigzku z powyzszym dla zachowania zasady poréwnywalnosci w danych na 31 grudnia 2013 roku Spoétka

dokonata przeklasyfikowania wartosci nieruchomosci gruntowej z pozycji towary do pozycji produkcja w toku.

W 2014 i 2013 roku Spétka nie dokonywata odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapaséw.

NOTA9

ZMIANY POZYCZEK KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2014 31.12.2013

a) warto $€ brutto na pocz atek okresu 16 805 =

b) zwi ekszenia 4 16 805
- zmiana klasyfikacji pozyczek - 16 805
- naliczone odsetki od pozyczek 4 =

C) zmniejszenia (16 809) =
- zmiana klasyfikacji pozyczek -
- sptata pozyczek (100) =
- splata odsetek (1 637) -
- aport wierzytelnosci z tytutu odsetek od pozyczek do Tadwil Invest | Sp. z 0.0. S.K.A. (15 072) =

d) warto $¢ brutto na koniec okresu - 16 805

e) odpisy z tytutu utraty warto  $ci na pocz atek okresu - -
f) odpisy z tytutu utraty warto  $ci na koniec okresu - =
g) warto $¢ netto na pocz atek okresu 16 805 =
i) warto $€ netto na koniec okresu - 16 805

W ponizszej tabeli zamieszczono charakterystyke pozyczek krétkoterminowych udzielonych przez Spétke na 31 grudnia 2013

roku. Wszystkie pozyczki udzielone byty w polskich ztotych.

34
Informacja dodatkowa oraz noty objasniajace stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



Vantage Development S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Noty objasniajgce do sprawozdania z sytuacji finansowej (w tysigcach ztotych)

Stan na 31.12.2013

W dniu 22 grudnia 2014 roku Spétka wniosta do Tadwil Invest | Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. aport w
postaci wierzytelnosci pienieznych z tytutu odsetek od pozyczek udzielonych spotkom zaleznym o tgcznej wartosci 15.072 tys.
zl, obejmujgc w zamian 76.120 akc;ji serii B o wartosci nominalnej 1 zt za jedng akcje, co stanowi 51% kapitatu podstawowego
tej spotki. Wykaz wierzytelnosci objetych aportem zamieszczono w ponizszej tabeli:
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NOTA 10

W aktywach finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy zaprezentowano warto$¢ akcji spotek
notowanych na GPW bedacych w posiadaniu Spoétki.

NOTA 11
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

Naleznosci krotkoterminowe obejmujg nastepujace pozycje:

Na dzien 31 grudnia 2014 roku naleznosci z tytutu dostaw i ustug w kwocie 790 tys. zt (31 grudnia 2013 roku: 1.569 tys. zt) byly
przeterminowane, w tym naleznosci w kwocie 704 tys. zt byly przeterminowane, lecz nie utracity wartosci (31 grudnia 2013 roku
odpowiednio 1.452 tys. zt).

Analiza wiekowa naleznosci przeterminowanych, ktére nie utracity wartosci przedstawiona zostata w tabeli ponizej:
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NOTA 12

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmujg $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.

NOTA 13

NOTA 14
KAPITAL ZAKEADOWY

Kapitat zakltadowy Vantage Development S.A. na 31 grudnia 2014 roku wynosit 38 712 940,74 zt i dzieli sie na 62 440 227 akcji
o warto$ci nominalnej 0,62 zt kazda.

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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KAPITAL AKCYJNY (STRUKTURA) stan na dzie n 31.12.2013

. . Warto $¢€ ,
Seria/ R9d.zaj . Ro.dzaj . Liczba serii/emisji Sposo.b Data Prayvo do
Emisja uprzywnejc_J_wanla ogranlczenlé akgcji wedtug warto Sci pokr_yma rejestracji dywidendy
akcji praw do akcji . . kapitatu (od daty)
nominalnej
A Brak Brak 800 000 496 30-01-1996 30-01-1996
B Brak Brak 5635 316 3494 Gotowka 19-01-1999 19-01-1999
C Brak Brak 12 764 684 7914 Gotéwka 08-03-2008 08-03-2008
D Brak Brak 6 724 380 4169 Aport 09-05-2008 09-05-2008
E Brak Brak 30 839 464 19 121 Aport 01-03-2012 01-03-2012
F Brak Brak 5676 383 3519 Gotowka 04-12-2013 01-01-2012
Liczba akcji razem 62 440 227
Kapitat zaktadowy razem 38 713
Warto $ € nominalna jednej akcji w PLN 0,62

Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 22 maja 2013 roku na podstawie uchwaty nr 15 dokonato podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta do kwoty nie wiekszej niz 38.712.940,74 zi, to jest o kwote nie wigkszg niz 3.519.357,46 zt. Subskrypcja
akcji przeprowadzona byta w ramach oferty prywatnej i nastepowata poprzez ztozenie oferty przez Emitenta i jej przyjecia przez
oznaczonych inwestoréw, zgodnie z przepisem art. 431 §2 pkt 1 KSH, tym samym Emitent nie dokonywat otwarcia i zamknigcia
subskrypcji, w rozumieniu art. 438 KSH. Umowy w ramach oferty prywatnej byly zawierane w dniu 31 pazdziernika 2013
z inwestorami  wybranymi na podstawie zbudowanej ksiegi popytu. Zgodnie z warunkami subskrypcji oferta prywatna
dochodzita do skutku w chwili postanowienia sgdu rejestrowego o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta,
ktére to nastgpito w dniu 4 grudnia 2013 roku. W zwigzku z charakterem subskrypcji w ramach oferty prywatnej inwestorzy nie
dokonywali zapisu na akcje w rozumieniu przepisu art. 437 KSH, a Emitent nie dokonywat przydziatu akcji w rozumieniu
przepisu art. 439 KSH. W ofercie prywatnej oferowanych byto 5.676.383 nowych akcji serii F, o wartosci nominalnej 0,62 zt
kazda, przy czym wszystkie akcje nowej emisji zostaty objete poprzez zawarcie uméw z szescioma inwestorami. Akcje nie byly
oferowane w transzach, w zwigzku z tym nie okreslano stopy redukcji. Spotka nie zwierata umowy z subemitentami. Spétka nie
dokonywata wydania akcji w ramach przepisu art. 328 § 5 w zw. z art. 431 § 7 KSH. Wydanie akcji inwestorom nastgpito
w formie zapis6w na rachunkach papierow wartosciowych. Cena emisyjna jednej akcji wynosita 2,90 ztotych, w zwigzku z tym
wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji w ramach oferty prywatnej wyniosta 16.461.510,70 ztotych.

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spéiki znaczgcymi akcjonariuszami na dzien 31 grudnia 2014 roku byli:

Udziat w Udziat glosow
Akcjonariusz llo$¢ akcji kapitale llo$¢ glosow na \%IZ A
zaktadowym
Grzegorz Dzik 29 507 723 47,26% 29 507 723 47,26%
Jozef Biegaj 15582 707 24,96% 15 582 707 24,96%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 5 675 405 9,09% 5 675 405 9,09%
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty 3 340 346 5,35% 3 340 346 5,35%
Na dzien publikacji sprawozdania finansowego znaczgcymi akcjonariuszami sa:
Udziat w n 2
Akcjonariusz llo$¢ akcji kapitale llo$¢ glosow Wl @ o
na WZA
zaktadowym
Grzegorz Dzik 29 507 723 47,26% 29 507 723 47,26%
Jozef Biegaj 15282 707 24,48% 15 282 707 24,48%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 5 675 405 9,09% 5 675 405 9,09%
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty 3 340 346 5,35% 3340 346 5,35%

Informacja dodatkowa oraz noty objasniajace stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTA 15

REZERWA Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

SPOWODOWANA DODATNIMI RO ZNICAMI PRZEJSCIOWYMI Z TYTULU: 81.12.2014 81.12.2013
réznicy miedzy podatkowg a bilansowg wartoscig srodkow trwatych i wartosci 5 :
niematerialnych

odsetek od pozyczek i objetych obligacji 2 359 4 403
rezerwy na przychody - -
Razem 2 364 4 403
Dokonana kompensata aktywa z rezerwg z tytutu odroczonego podatku dochodowego (BSe) (% £20)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 2476

NOTA 16
Zobowi gzania z tytutu obligaciji Harmonogram sptaty
Zadtuzenie na owvzei 1 roku
Data emisji Rodzaj 31.12.2014 r. do 1 roku powyzel powyzej 2 lat
. do 2 lat
(z odsetkami)
18.05.2012 . Obligacje na 9945 9945 - -
okaziciela serii A
09.08.2013 . Obligacje na 19 795 212 - 19 583
okaziciela serii D
16.06.2014 . obligacje na 13 068 38 - 13 030
okaziciela serii E
16.06.2014 . Obligacje na 23187 62 - 23125
okaziciela serii F
Zobowi gzania z tytutu obligacji RAZEM, w tym 65 995 10 257 - 55 738
zobowigzania diugoterminowe 55 738
zobowigzania krotkoterminowe 10 257

Zobowi gzania z tytutu obligacji Harmonogram sptaty

Zadtuzenie na . .
powyzej 1 roku

Data emisji Rodzaj 31.12.2013 . do 1 roku powyzej 2 lat
. do 2 lat
(z odsetkami)
18.05.2012 . Obligacje na 9782 94 9 688 -
okaziciela serii A
21.03.2013 . Obligacje na 7766 7766 - -
okaziciela serii B
29.03.2013 . obligacje na 3969 1 3968 -
okaziciela serii C
12.08.2013 . obligacje na 19 552 232 - 19 320
okaziciela serii D
Zobowi gzania z tytutu obligacji RAZEM, w tym 41 069 8093 13 656 19 320
zobowigzania diugoterminowe 32976
zobowigzania krétkoterminowe 8 093

W dniu 10 czerwca 2014 roku Spotka wyemitowata 16.500 niezabezpieczonych obligacji na okaziciela serii oznaczonej literg E,
niemajgcych formy dokumentu, o wartosci nominalnej 1 000,00 z kazda itgcznej wartosci nominalnej do 16 500 000,00 zi,
oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 48 miesiecy liczac
od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej wartosci nominalnej jednej obligacji. W dniu
16 czerwca 2014 Spétka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 13 260 000,00 zt.

W dniu 10 czerwca 2014 roku Spétka wyemitowata 23.500 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii oznaczonej literg F,
niemajgcych formy dokumentu, o wartosci nominalnej 1 000,00 ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 23 500 000,00 zt,
oprocentowanych wedtug stopy procentowej, powiekszonej o marze, o maksymalnym terminie wykupu do 36 miesiecy liczac
od dnia ich przydziatu subskrybentom i po cenie emisyjnej jednej obligacji réwnej wartosci nominalnej jednej Obligacji. W dniu
16 czerwca 2014 Spétka dokonata przydziatu obligacji o wartosci 23 500 000,00 zt.

W dniu 13 czerwca 2014 roku Spétka dokonata przedterminowego wykupu obligacji serii C, poprzez zaptate na rzecz kazdego
obligatariusza kwoty w wysokosci réwnej iloczynowi liczby obligacji posiadanych przez danego obligatariusza oraz 101%
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warto$ci nominalnej obligacji, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami naliczonymi od dnia przedterminowego wykupu.
Wykup dotyczyt wszystkich obligacji serii C.

W dniu 24 lipca 2014 roku nastgpit przedterminowy wykup obligacji serii B, poprzez zaptate na rzecz kazdego obligatariusza
kwoty w wysokosci rownej iloczynowi liczby obligacji posiadanych przez danego obligatariusza oraz 101% warto$ci nominalnej

obligacji, wraz z naleznymi, a niewyptaconymi odsetkami naliczonymi od dnia przedterminowego wykupu. Wykup dotyczyt
wszystkich obligaciji serii B.

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

NOTA 17
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NOTA 19
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NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

NOTA 20

Spoéitka osigga catos¢ swoich przychodéw na terytorium Polski.

NOTA 21

NOTA 22
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NOTA 23

NOTA 24
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NOTA 26
PODATEK DOCHODOWY 01.01.2014 -
31.12.2014

1. Podatek biezacy od dochodéw roku biezacego -
2. Korekty dotyczace lat ubiegtych -
Podatek bie zacy razem -
1. Powstanie i odwrécenie réznic przejsciowych 2 609
2. Wplyw zmiany stawki podatkowej -
Podatek odroczony razem 2 609
Podatek dochodowy razem 2 609

01.01.2013 -
31.12.2013

5151

5151
5151

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki

podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedlug efektywnej stawki podatkowej Spoétki za rok zakonczony dnia

31 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku przedstawia sie nastepujgco:

. 01.01.2014 -
OBCIAZENIE WYNIKU FINANSOWEGO 31.12.2014
Zysk (Strata) brutto 2161
Podatek teoretyczny wg stawki 19% (411)
Efekt podatkowy dochodéw nie zaliczanych do dochodu do opodatkowania -
Efekt podatkowy kosztéw nie uznawanych za koszty uzyskania przychodu (69)
Nieutworzone aktywo/ rezerwa na odroczony podatek dochodowy dot. wyceny udziatow 202
Wplyw podatkowy wynikéw spétek komandytowych 23
Rozwigzana rezerwa z tytutu wyceny nieruchomosci -
Rozwigzana rezerwa z tytutu aportowanych odsetek 2 864
Efekt podatkowy niewykorzystanych strat =
Pozostate réznice -
Obci gzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodoweg o] 2 609

NOTA 27
PODZIAL ZYSKU NETTO (POKRYCIE STRATY) SPOLKI ZAROK OBROTOWY

Zarzad Spétki proponuje nie dokonywaé podziatu zysku netto za 2014 rok.

NOTA 28
WYPLATA DYWIDENDY
W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku Spétka nie wyptacata dywidend.

NOTA 29
DZIALALNO S€ ZANIECHANA

01.01.2013 -
31.12.2013
5 850
1112

(93)
(1 039)

5298

(158)
31
5151

W roku objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym oraz w roku poréwnywalnym Spoétka nie zaniechata zadnego

z rodzajow prowadzonej dziatalnosci.

NOTA 30

01.01.2014 -
WYLICZENIE ZYSKU (STRATY) NA JEDN A AKCJE 31.12.2014
Zysk (strata) netto przypadajgcy na zwyklych akcjonariuszy spéiki (tys. zt) 4770
Srednia wazona liczba akcji zwyklych * 62 440 227
Zysk (strata) na jedn g akcje (w zf) 0,08

* W 2013 roku nastgpita zmiana liczby akcji (szczegdly dotyczgce transakcji w nocie 14 powyzej).

01.01.2013 -
31.12.2013

(699)
57 183 741
(0,01)

Zysk na jedng akcje zwyklg (w zl) zostat obliczony poprzez podzielenie wyniku netto za dany okres sprawozdawczy
przez $rednig wazong liczbe akcji zwyktych w roku obrotowym. Zysk na jedng akcje jest réwny rozwodnionemu zyskowi

na jedna akcje.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
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NOTA 34

DODATKOWE NOTY OBJA SNIAJACE

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE ORAZ ZOBOWI! AZANIA ZABEZPIECZONE WEKSLAMI NA MAJ ATKU SPOLKI

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku Spoétka posiadata nastepujgce zobowigzania warunkowe na rzecz

spotek zaleznych:

Stan na 31.12.2014

Lp. Data zawarcia

1 17.08.2012

2 20.11.2013

3 05.08.2014r.

Rodzaj gwarancji

Umowa Wsparcia projektu
pomiedzy PKO BP SA jako
Bankiem, Vantage
Development S.A. jako
Gwarantem oraz VD INVEST
Sp. z 0.0. jako Kredytobiorcg

Umowa Wsparcia projektu
pomigdzy mBankiem
Hipotecznym S.A. jako
Bankiem, Vantage
Development S.A. jako
Udziatlowcem oraz
Promenadami Zita Sp. z o.0.
jako Kredytobiorcg

Umowa wsparcia projektu
pomigdzy mBankiem
Hipotecznym SA jako Bankiem,
Vantage Development SA jako
Udziatowcem oraz VD Retail Il
Sp. z o0.0. jako Kredytobiorca.

Kwota

Vantage Development zobowigzat sie do wsparcia VD Invest Sp. z
0.0. w celu pokrycia wszelkich kosztéw wyniktych w przypadku
przekroczenia kosztéw budowy ujetych w budzecie projektu

Vantage Development zobowigzat sie do dokonania doptaty do
inwestycji w wysokosci 5% wartosci kontraktu z Generalnym
Wykonawca poszczeg6lnych etapéw inwestycji, zapewnienia
Kredytobiorcy w trakcie fazy deweloperskiej srodkéw finansowych do
wysokosci raty odsetkowej w danym miesigcu w sytuacii, gdy kwota
Srodkow z kredytu przeznaczonych na kapitalizacje odsetek stanie sig
niewystarczajgca, zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie fazy
deweloperskiej srodkéw na ptatnosci podatku VAT, w sytuaciji braku
$rodkow w spdice Kredytobiorcy oraz wsparcia dziatalnosci
Kredytobiorcy

Vantage Development S.A. zobowigzat sie do:

a) dokonywania w trakcie Fazy Deweloperskiej doptat do Inwestycji do
wysokosci 5% kontraktu z Generalnym Wykonawcg w przypadku gdy
zabraknie $rodkéw na realizacje Inwestycji przewidzianych w
Budzecie Projektu,

b) zapewnienia w trakcie Fazy Deweloperskiej srodkow finansowych
do wysokosci raty odsetkowej w danym miesigcu, w sytuacji gdy
kwota srodkéw przeznaczonych na kapitalizacje okreslona w Umowie
Kredytu okaze sie niewystarczajgca,

¢) utrzymania dodatnich kapitatow wkasnych w spétce Kredytobiorcy w
Fazie Inwestycyjnej,

d) nieprzenoszenia bez zgody Banku praw i obowigzkéw
przystugujacych mu w spétce Kredytobiorcy oraz niedokonywania bez
zgody Banku zmian w Zarzgdzie spoiki,

e) podporzadkowania wszelkich ptatnosci i zobowigzan Kredytobiorcy
na rzecz Wspolnika w stosunku do ptatnosci wynikajgcych z Kredytu
(o ile takie ptatnosci wystapia),

f) uzupetniania Rezerwy Obstugi Dlugu w przypadku gdy sptata
Kredytu nastgpi ze srodkéw zgromadzonych na Rachunku Rezerwy
Obstugi Dtugu, a Kredytobiorca nie uzupetni Rezerwy Obstugi Dilugu
do kwoty pierwotnie ustalonej,
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Stan na 31.12.2013

Data
Lp. zawarcia Rodzaj gwarancji Kwota

Vantage lub inna spétka GK zawrze
umowy pozyczek i udzieli pozyczek w
celu pokrycia wszelkich kosztéw
wyniktych w zwigzku z przekroczeniem
kosztéw budowy ujetych w budzecie
projektu

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy PKO BP SA jako
1 17.08.2012 Bankiem, Vantage Development S.A. jako Gwarantem
oraz VD INVEST Sp. z 0.0. jako Kredytobiorcg

Gwarant zobowigzuje sie do
zapewnienia  $rodkéw  pienieznych
celem pokrycia kwoty przekroczonych
kosztéow projektu w maksymalnej
kwocie  réwnej 10% catkowitej
wartosci budzetu projektu netto

Umowa gwarancji pokrycia przekroczonych kosztow
projektu pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. jako

2  23.01.2013 Kredytodawcg, Vantage Development S.A. jako
Gwarantem oraz Promenadami VD Sp. z 0.0. S.K.A.
jako Kredytobiorcg

Vantage zobowigzuje sie do dokonania
doptaty do inwestycji w wysokosci 5%
wartosci  kontraktu z Generalnym
Wykonawcag poszczeg6lnych etapow
inwestycji, zapewnienia Kredytobiorcy
w trakcie fazy deweloperskiej srodkow
finansowych do  wysokosci raty
odsetkowej w danym miesigcu w
sytuaciji, gdy kwota srodkéw z kredytu
przeznaczonych na kapitalizacje
odsetek stanie sie niewystarczajgca,
zapewnienia Kredytobiorcy w trakcie
fazy deweloperskiej $rodkéw na
ptatnosci podatku VAT, w sytuaciji
braku srodkéw w spétce Kredytobiorcy
oraz wsparcia dziatalnosci
Kredytobiorcy.

Umowa Wsparcia projektu pomiedzy BRE Bankiem
Hipotecznym S.A. jako Bankiem, Vantage Development
S.A. jako Udzialowcem oraz Promenadami Zita Sp. z
0.0. jako Kredytobiorcg

3  20.11.2013

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku Spétka nie posiadata zobowigzan zabezpieczonych wekslami lub na
jej majatku.

Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie
w obowigzujacych przepisach niejasnosci i niespéjnosci. Czesto wystepujgce réznice w opiniach co do interpretacji prawnej
przepiséw podatkowych zaréwno wewngtrz organéw panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe
w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od konica roku, w ktérym nastapita
zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spétki moga zosta¢ powiekszone
o dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Spétki na dzien 31 grudnia 2014 roku utworzono odpowiednie rezerwy
na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

NOTA 35
CEL | ZASADY ZARZ ADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka nalezng kredyty bankowe, umowy leasingowe, weksle
inwestycyjne, obligacje, pozyczki oraz $rodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe. Spétka posiada réwniez naleznosci
i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug powstajace bezposrednio w zwigzku z prowadzong przez nig dziatalnoscia.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane

z ptynnoscia oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady
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te zostaty w skrécie oméwione ponizej. Spoétka monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych

przez nig instrumentéw finansowych.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Spotki na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim dtugoterminowych zobowigzan
finansowych, pozyczek udzielonych sp6tkom powigzanym, objetych obligacji wyemitowanych przez spétki zalezne oraz srodkéw
zgromadzonych na rachunkach biezacych i terminowych. Efektywne oprocentowanie aktywéw i zobowigzan finansowych jest
rowne nominalnej stopie procentowej. Wysokos$¢ oprocentowania ustala sie¢ w wigkszosci w oparciu o stawke WIBOR 1M
lub WIBOR 3M powiekszong o wynegocjowang marze.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie dokonywata zabezpieczenia planowanych transakcji przy zastosowaniu pochodnych
instrumentéw zabezpieczajacych.

Wzrost stopy procentowej o 1% spowodowatby zmiane przychodéw odsetkowych oraz kosztéow odsetkowych Spoitki

odpowiednio o kwoty wykazane w ponizszej tabeli:

Whptyw na wynik finansowy

brutto
31 grudnia 2014 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 1004
Pasywa zmiennoprocentowe (570)
31 grudnia 2013 roku
Aktywa zmiennoprocentowe 859
Pasywa zmiennoprocentowe (463)

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku srodkéw pienieznych iich ekwiwalentéw, depozytéw w bankach i instytucjach
finansowych oraz zaangazowan kredytowych w odniesieniu do klientéw (nierozliczone naleznosci).

W Spoéice nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego. Ponadto wiekszo$¢ naleznosci dotyczy transakcii
z jednostkami powigzanymi — spétkami celowymi. W przypadku tych aktywow finansowych, ktére nie sg przeterminowane

ani nie utracity na wartosci, kierownictwo nie przewiduje zadnych strat z tytutu nie wywigzania sie kontrahentéw ze zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

Spétka monitoruje ryzyko utraty lub zachwiania ptynnosci finansowej przy pomocy narzedzia do okresowego planowania
ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji, jak i aktywéw finansowych
oraz prognozowane przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j.

Celem Spokki jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie ze zrédet
finansowania, takich jak kredyty inwestycyjne, obligacje, pozyczki, leasing. Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien
sporzadzania niniejszego sprawozdania finansowego wskazniki finansowe okreslajace zdolno$¢ do sptaty zobowigzan

dla Spotki sg na bezpiecznym poziomie.

NOTA 36
INSTRUMENTY FINANSOWE

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw finansowych

Spéiki w podziale na poszczegélne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.
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NOTA 37

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtownym celem zarzgdzania kapitatem Spotki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikéw
kapitatowych, ktére wspieralyby dziatalno$¢ operacyjng Spotki i zwiekszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Spotka utrzymuje okreslony poziom kapitatow wtasnych w stosunku do zadtuzenia oraz posiadanych aktywéw trwatych co jest
zwigzane z wymogami umoéw kredytowych oraz warunkami wyemitowanych obligacii.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego ulegt zwigkszeniu z 0,16 za 2013 rok do poziomu 0,22 za 2014 rok, podobnie nastgpit

wzrost dla wskaznika ogélnego zadtuzenia z 0,14 za 2013 rok do poziomu 0,18 dla 2014 roku.

Spétka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatlowej, Spotka moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, zwrécié kapitat
akcjonariuszom lub wyemitowa¢ nowe akcje. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku nie

wprowadzono zadnych zmian do cel6w, zasad i proces6w obowigzujgcych w tym obszarze.
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NOTA 38
TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWI AZANYMI (W PODZIALE NA GRUPY PODMIOTOW)

* Pozycja obejmuje czionkéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spétki, ich matzonkéw, rodzeristwo, wstepnych, zstepnych oraz inne
bliskie im osoby.

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

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.

52
Informacja dodatkowa oraz noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.



Vantage Development S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku
Dodatkowe noty objasniajagce (w tysigcach ztotych)

WYNAGRODZENIA KLUCZOWEGO KIEROWNICTWA SPOLKI

WYNAGRODZENIA OSOB ZARZ ADZAJACYCH | NADZORUJACYCH VANTAGE 01.01.2014 - 01.01.2013 -
DEVELOPMENT S.A. 31.12.2014 31.12.2013
Wynagrodzenia 0séb zarzadzajgcych Vantage Development S.A. i bedacych cztonkami
Zarzadu Spotki S BEld
Wynagrodzenia c_>sc’)b nadzorujgcych Vantage Development S.A. i bedacych cztonkami 62 67
Rady Nadzorczej
Razem 1832 1435
. . 01.01.2014 - 01.01.2013 -
WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZ ADU | ORGANOW NADZORU 31.12.2014 31.12.2013
Kroétkoterminowe Swiadczenia pracownicze 1832 1435
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Inne $wiadczenia dlugoterminowe - =
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy - -
Razem 1832 1435
NOTA 39

ISTOTNE SPRAWY SPORNE

Na dzien 31 grudnia 2014 oraz 31 grudnia 2013 roku Spétka nie byta strong innych istotnych spraw spornych.

NOTA 40

ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Po dniu bilansowym nie wystapily istotne zdarzenia majgce wplyw na sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2014 roku,
ktore nie zostaly ujete w sprawozdaniu finansowym. Jednakze po dniu bilansowym nastgpity inne istotne zdarzenia:

w dniu 16 wrzesnia 2014 roku zawarta zostata umowa spétki komandytowe] dziatajgcej pod firmg VD spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig VD Mieszkania Xl sp. k. Spétka zostata zarejestrowana w KRS, po dniu bilansowym,
tj. w dniu 16 stycznia 2015 roku. Vantage Developement S.A. jest jedynym komplemtariuszem spotki.

w dniu 23 stycznia 2015 roku spétka BNM — 3 sp. z 0.0. dokonata zbycia na rzecz spétki Vantage Development S.A.
wszystkich posiadanych przez BNM — 3 sp. z 0.0. udziatdw sp6tki Centauris BIS sp. z 0.0. Tym samym od dnia 23
stycznia 2015 roku spétka Centauris BIS sp. z 0.0. jest jednoosobowg sp6tka, ktérej jedynym wspolnikiem jest spotka
Vantage Development S.A.

w dniu 27 lutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw spétki VD ER sp. z 0.0. na podstawie uchwaty
nr 1 zarzadzitlo wniesienie doptat do spotki w wysokosci 1.000 tys. ziotych. Jedyny wspolnik — spotka Vantage
Development S.A. wniosta doptaty w dniu 27 lutego 2015 roku.

w dniu 27 lutego 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spoétki IPD Centrum sp. z 0.0. na podstawie
uchwaly nr 1 zarzadzito wniesienie doptat do spotki w wysokosci 700 tys. ziotych. Jedyny wspolnik — spétka Vantage
Development S.A. wniosta doptaty w dniu 27 lutego 2015 roku.
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Podpisy

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

PODPISY OSOB, KTORYM POWIERZONO PROWADZENIE KSI AG RACHUNKOWYCH
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OPINIA I RAPORT NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

dotyczace badania sprawozdania finansowego

Vantage Development S.A.
we

Wroclawiu

za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r.

Opinia zawiera 2 strony
Raport zawicra 10 stron
Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
oraz raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sig
31 grudnia 2014 .




Vantage Development S.A.
Opinia z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Vantage Development S.A. z
siedzibg we Wroclawiu ul. Dabrowskiego 44 (,,Spdtka”), na ktdre sklada sie sprawozdanie z sytuacji
finansowe] sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r., sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdanie z przeplywdw pienigznych za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz
inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za prawidlowosé ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie irzetelna
prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczodci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska, jak réwniez
wymogami odnoszgcymi si¢ do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych i innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z
dziatalnosci. Zarzad Spotki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewngtrzng, ktéra uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych
wskutek celowych dziatan lub bledéw.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330
z pozZniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
sg zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spekiaty
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu
finansowym, o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego
sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien
rozdziatu 7 ustawy o rachunkowoéci, krajowych standarddw rewizji finansowej wydanych przez Krajows
Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach
rewizji finansowej, przy ustalaniu szczegdlowej metodyki planowania i przeprowadzania badania
sprawozdania finansowego i w razie watpliwosci - Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;j.
Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i
przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie finansowe i
ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodoéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur badania
zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowoéci sprawozdania
finansowego na skutek celowych dziatan lub blgdow. Przeprowadzajac oceng tego ryzyka bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja sprawozdania
finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosei procedur badania, nie za$§ w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosei dzialania kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje
réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnoéci szacunkéw dokonanych
przez Zarzad oraz ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe Vantage Development S.A przedstawia rzetelnie i
jasno sytuacje majatkowa i finansowa Spolki na dziefi 31 grudnia 2014 r., wynik finansowy oraz
przeplywy pienigzne za rok obrotowy koniczacy sig tego dnia, zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowoéci, Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Buropejska oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i
wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych, jak réwniez wymogami odnoszacymi sig do
emitentéw papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych,
jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami
umowy Spéiki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich
istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnodei
Spétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o
rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedgcego parfstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i sa one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Bjegly rewident nr 12749
N/ \
ludzowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
wimieniu PKF Consult Sp. z 0.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

Jolanta S@?éwska

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachod

Wroctaw, 06 marca 2015 1.

2

PKF Consult Sp. z 0.0. 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6, lok. 1B
Podmiot wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdai finansewych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy X111 Wydzial Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000034774




Raport
z badania sprawozdania finansowego

Vantage Development S.A.

we
Wrocltawiu

za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r.

Raport zawiera 10 stron
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kofczgey sig
31 grudnia 2014 r.



Vantage Development S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczgcy sie 31 grudnia 2014 r.

Spis tresci

L.

L.1. Dane identyfikujace badana jednostke

1.1.1. Nazwa Spolki

1.1.2, Siedziba Spokki

1.1.3. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

1.14, Struktura wlasnosci i jednostki powiazane

1.1.5. Kierownik jednostki

1.2. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych

1.2.1, Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta:

1.2.2. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania:

1.3. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci

2, Cze$¢ analityczna raportu

2ils Sprawozdanie z sytuacji finansowej

22, Rachunek zyskow i strat oraz sprawozdanie z calkowitych dochodow

2.3, Wybrane wskazniki finansowe

3. Czeéc szezegdlowa raportu

3.1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu rachunkowodci

3.2, Informacje dodatkowe do sprawozdania finansowego

3.3: Sprawozdanie z dziatalnodci Spotki

34. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

Cze$¢ ogolna raportu

2

B N L L) LW W wWWw

oo ~1 OV N

(=R s oI o i s}

PKF Consult Sp. z 0.0. 02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6, lok. 1B
Podmiot wpisany na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy X111 Wydzial Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000034774



Vantage Development S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koniczacy sie 31 grudnia 2014 r.

1
1.1.

1.1.1,

1.1.2.

1.1.3.

1.1.4.

1.1.5.

Cze¢s¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace badang jednostke
Nazwa Spolki
Vantage Development S.A.
Siedziba Spolki
ul, Dgbrowskiego 44, 50-457 Wroctaw

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy we Wroclawiu, IV Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 24.07.2001

Numer rejestru: KRS0000030117

REGON: 930778024

NIP: 8960000701

Zasadniczym przedmiotem dzialalno$ci badanej Spotki jest dziatalno$¢ holdingowa.
Struktura wlasnoéci i jednostki powigzane

Na dzien 31.12.2014 struktura wlasnoéci kapitalu zakladowego Spotki w wysokosci 38 712 940,74 zi.
przedstawia si¢ nastgpujaco:

Udzial w

‘Wartos¢ kapitale

Ilo¢ akeji Iloé¢ glosow nominalna zakladowym

Akcjonariusze w szt. w % w zl w %

Grzegorz Dzik 29 507 723 47.26% 18 294 788,26 47,26%

Jozef Biegaj 15582 707 24,96% 9661 278,34 24,96%

ING Otwarty Fundusz Emerytalny 5 675 405 9,09% 3518751,10 9,09%

Nob]c. Funds Fundusz Inwestycyjny 3 340 346 5.35% 2071 014.52 5.35%
Otwarly

Pozostali 8334 046 13,35% 5167 108,52 13,35%

RAZEM 62 440 227 100,00% 38 712 940,74 100,00%

Badana Spélka wg stanu na koniec badanego okresu:

jest spolka dominujacg bezposrednio dla IPD Centrum Sp. z 0.0., IPD Poludnie Sp. z 0.0., IRE VD Sp.
z 0.0. SK.A., VD Sp. z o0.0., Office VD Sp. z 0.0. SK.A., Promenady Wroctawskie VD Sp. z o.0.
S.K.A., Promenady Epsilon VD Sp. z 0.0. S.K.A,, Finanse VD Sp. z o.0,, VD Retail Sp. z 0.0.,
Promenady ZITA Sp. z 0.0. , Promenady II VD Sp. z 0.0, VD ER Sp. z 0.0, VD Retail 11 Sp. z 0.0.,
Promenady Epsilon Sp. z 0.0., Promenady III VD Sp. z 0.0. S.K.A., VD Retail III Sp. z 0.0, VD
Mieszkania VIII Sp. z 0.0., VD Sp. z 0.0. Mieszkania IX Sp. k., VD Sp. z 0.0. Mieszkania X Sp. k.,
Tadwil Invest I Sp. z 0.0. S.K.A

jest jednostka wspélkontrolujgca w Centauris BIS sp. z 0.0, IPD Invest sp. z 0.0., Centauris 11 [PD
Invest sp. z0.0. S.K.A.

Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sktad Zarzadu Spélki na dzien 31 grudnia 2014 r. wehodzili:

e Edward Laufer — Prezes Zarzadu

e Roman M. Meysner — Czlonek Zarzadu

e Dariusz Pawlukowicz — Czlonek Zarzadu.
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1.2.

1.2.1.

1.2.2.

1.3.

1.4.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta:

Imie i nazwisko: Jolanta Sekowska
Numer w rejestrze: 12749

Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania:

Firma: PKF Consult Sp. z 0.0.

Siedziba: Warszawa

Adres ul. Orzycka 6, lok 1B, 02-695 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000034774

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Kapital zaktadowy: 257.040,00 zt

Numer NIP: 521-05-27-710

PKF Consult Sp. z 0.0. jest wpisana na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 477,

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia 28.08.2013 r. zawarta na
podstawie uchwaty 11/2013 z dnia 22.04.2013 r. odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Spélki w okresie od
09.02.2015 r. do 13.02.2015 1.

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Consult Sp. z 0.0. spelniaja wymog niezaleznosci od badane;
Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649 z pdzn. zm.).

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r. i za okres konczacy si¢ tego dnia
zostato zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. iuzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez zastrzezen .

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 14.05.2014 r. przez Walne Zgromadzenie, ktore
postanowilo, Ze strata za ubiegly rok obrotowy w kwocie 699 tys. zlotych bedzie pokryta z zysku z lat
ubieglych

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 27.05.2014r.

Zakres prac i odpowiedzialnoS$ci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Vantage Development S.A. z
siedzibg we Wroclawiu ul. Dabrowskiego 44 i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktore skiada sie
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief 31 grudnia 2014 r., sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz sprawozdanie z przeplywow
pienieznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach
rachunkowosci oraz inne informacje objaéniajgce.

Badana jednostka sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska, na podstawie
decyzji Walnego Zgromadzenia z dnia 19.08.2011 r.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy
o rachunkowoéci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce oraz w sprawach nieuregulowanych w krajowych standardach rewizji
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finansowej, przy ustalaniu szczegélowej metodyki planowania i przeprowadzania badania sprawozdania
finansowego i w razie watpliwosci - Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie irzetelng
prezentacj¢ sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska jak rowniez wymogami odnoszgcymi si¢
do emitentow papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowari
gietdowych oraz z innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalnoci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie raportu,
odnognie tego sprawozdania finansowego, zgodnodci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci o oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Zarzad Spolki zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o1zetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen wplywajgcych w
sposob znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spélki ztozyl wszystkie Zadane przez nas
oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie dokumenty iinformacje
niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w Zaden sposéb ograniczony. Zakres i sposoéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej, znajdujgce; sig w
siedzibie PKF Consult Sp. z 0.0.
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2. Cze¢s¢ analityczna raportu

2.1.  Sprawozdanie z sytuacji finansowej

2013-12-31 % sumy 2014-12-31 % sumy Zmiana
AKTYWA zl '000 bilansowej z1 '000 bilansowej %
AKTYWA TRWALE
Rzeczowe aktywa trwale 861 0,2% 1 364 0,4% 58,4%
Wartoéci niematerialne 294 0,1% 276 0,1% -6,1%
Udzialy i akcje w jednostkach powigzanych 241 820 66,8% 259 386 67,0% 7.3%
Pozyczki dlugoterminowe 6190 1,7% - - -100,0%
Obligacje dlugoterminowe 77 380 21,4% 114718 29,7% 48,3%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego - - 132 0,1% 100,0%
326 545 90,2% 375 876 97,2% 15,1%
AKTYWA OBROTOWE
Zapasy 1355 0,4% 1862 0,5% 37.4%
Naleznodci krotkoterminowe 4 662 1,3% 5485 1,4% 17,7%
Pozyczki krotkoterminowe 16 805 4,6% - - -100,0%
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy 28 0,1% 22 0,1% -21,4%
Rozliczenia migdzyokresowe 82 0,1% 44 0,1% -46,3%
Srodki pienigzne i innc aktywa pienigzne 12736 3,5% 3 606 09% -71,7%
35 668 9,8% 11019 2,8% -69,1%
AKTYWA RAZEM 362213 100,0% 386 895 100,0% 6,8%
2013-12-31 % sumy 2014-12-31 % sumy Zmiana
PASYWA z1 '000 bilansowej z1 '000 bilansowej %
KAPITAL WEASNY
Kapital zakladowy 38713 10,7% 38713 10,0% 0,0%
Kapital zapasowy 186 386 51,5% 186 386 48,2% 0,0%
Pozostale kapitaly rezerwowe 6900 1,9% 6 900 1,8% 0,0%
Niepodzielony wynik z lat ubieglych 80 662 22,3% 79 963 20,7% -0,9%
Wynik finansowy biezgcego okresu -699 -0,2% 4770 1,2% -782,4%
311962 86,1% 316 732 81,9% 1,5%
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
Zobowigzanie dlugoterminowe z tyt. leasingu - - 98 0,1%  100,0%
Obligacje dlugoterminowe 32976 9,1% 55738 14,4% 69,0%
Rezerwy z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 2476 0,7% - - -100,0%
35452 9,8% 55 836 14,4% 57,5%
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
Zobowigzania krotkoterminowe z tyt. leasingu - - 28 0,1%  100,0%
Zobowigzania z tyl. dostaw i uslug oraz
pozostate 5862 1,6% 2 547 0,7%  -56,5%
Obligacje krétkoterminowe 8 093 2,2% 10257 2,7% 26,7%
Rezerwy krétkoterminowe 844 0,2% 1495 0,4% 77,1%
14799 4,1% 14 327 3,7% -3,2%
PASYWA RAZEM 362213 100,0% 386 895 100,0% 6,8%
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2.2. Rachunek zyskéw i strat oraz sprawozdanie z calkowitych dochodéw

% %
2013  przychodéw 2014  przychodéw Zmiana
z1'000  ze sprzedazy z1 '000  ze sprzedaiy %

Przychody ze sprzedaZy
Przychody ze sprzedazy 6 747 100,0% 11591 100,0% 71.8%

6 747 100,0% 11591 100,0% 71,8%
Koszty dzialalno$ci operacyjnej
Koszty wlasny sprzedazy 5494 81,4% 7753 66,9% 41,1%

5494 81,4% 7753 66,9% 41,1%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 1253 18,6% 3 838 33,1%  206,3%
Pozostale przychody operacyjne 149 2,2% 333 2,9%  123,5%
Koszty sprzedazy 250 3,7% 243 2,1% -2,8%
Koszty ogdlnego zarzadu 3451 51,1% 4423 38,2% 28,2%
Pozostale koszty operacyjne 558 8,3% 389 34% -30,3%
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej -2 857 -42,3% -884 -7,6%  -69,1%
Przychody finansowe 10077 149,4% 9987 86,2% -0,9%
Koszty finansowe 13 070 193,7% 6942 59,9% -46,9%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -5 850 -86,7% 2 161 18,6% -136,9%
Podatek dochodowy -5 151 -76,3% -2 609 -22,5%  -49.3%
Zysk (strata) netto z dzialalnodci
kontynuowanej -699 -10,4% 4 770 41,2% -782,4%
Zysk (strata) z dzialalnosci zaniechanej - - - - -
Zysk (strata) netto -699 -10,4% 4 770 41,2% -782,4%

Y Yo
2013  przychodéw 2014  przychodéow Zmiana
zl '000  ze sprzedazy z1'000  ze sprzedazy %
Zysk (strata) netto -699 -10,4% 4770 41,2% -7824%
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania - - - - -
Zyski (straly) z tytulu przeszacowania
skladnikow aktywow finansowych dostgpnych
do sprzedazy 2 4 2 - =
Efektywna cze$é zyskow i strat zwigzanych z
instrumentami zabezpieczajacymi przeplywy
$rodk6w pienigznych - - - - -
Zyski (straty) aktuarialne z programow
okreslonych $wiadczen emerytalnych - - - - -
Podatek dochodowy zwigzany z clementami
pozostalych catkowitych dochodéw - - - - -
Suma dochodéw calkowitych -699 -10,4% 4770 41,2% -782,4%
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2.3,

Wybrane wskazniki finansowe

Wyszczegélnienie jom. 2012

2013

2014

Rentownosé sprzedazy produktow, towaréw i

materialow

% -22%

(wynik na sprzedazy / przychody ze

sprzedazy)* 100

Rentowno$é kapitaléw wlasnych (ROE) % -0,4%

(wynik netto / przecigtny stan kapitalow

wiasnych) *100

Szybko$é obrotu naleznosci z tyt. dostaw i ilos¢

ustug

dni 90,3

(przecietny stan naleznodci z tyt. dostaw, robot i
ustug*365) / przychody ze sprzedazy

Wskaznik ogélnego zadluzenia % 11,6%

(zobowigzania ogolem / aktywa ogélem) *100

Wskaznik ptynnosei I

0.3

(aktywa obrotowe /zobowigzania

krétkoterminowe)

-36%

-0,3%

187,9

13,8%

2,4

-7%

1,5%

159,8

18,1%

0,8
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3.2

3.3.

Czesé szezegolowa raportu
Prawidlowo$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad Spotki,
w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidlowoéci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliémy znaczacych nieprawidlowosci dotyczacych
systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny wpltyw na badane
sprawozdanie finansowe, w tym dotyczacych:

- zasadnodci i ciagtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
- udokumentowania operacji gospodarczych,

- rzetelnosci, bezblednodei i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych,

- prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego sprawozdania
z sytuacji finansowej za okres poprzedni,

- powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

- zasadnodci stosowanych metod zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

- speiania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego
systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skladnikow majgtkowych w zakresie i terminach okreglonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Réznice mwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiggach badanego
okresuL.

Informacje dodatkowe do sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do sprawozdania finansowego, zawierajgcych opis
istotnych zasad rachunkowo$ci oraz inne informacje objasniajgce, zostaly przedstawione, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te stanowig integralng czgsc
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Spolki

Sprawozdanie z dziatalnosei Spélki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 . w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw
papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa patistwa niebedacego paiistwem czlonkowskim (Dz. U. 22014 r., poz. 133) i sg one
zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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3.4. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spokki sporzadzonego na dzien 31
grudnia 2014 1. i za okres koriczacy sig tego dnia wydali$my opinig bez zastrzezen.

Jolanta Selfowska
Biegly rewident nr 12749.

[ P~

klucgowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie

ieniu PKF Consult Sp. z 0.0.

podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 477

ul. Orzycka 6, lok. 1B
02-695 Warszawa
Region Zachod

Wroctaw, 06 marca 2015 r.
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Dane kontaktowe

Dzial Obslugi KBenta Instytucjonalnego:
Sebastian Sigjko
Tel. +4822 37891 96
Fax. +48 223789191
E-mail: sebastian.sielko@investors.pl

Manager Projektu: Marcin Dobraszkiewicz
Tel. +48 223789207
Fax.+48 2237891 91

E-mail: marcin.dobraszkiewicz@investors,pl

Dom Inwestycyjny Investors S.A.

www.investors.pl

e-mail; di@investors.pl

ul. Mokotowska 1 tel. +48 22 378 9190
00-640 Warszawa fax +48 22 378 9191
infolinia: 0 801 0033 70

Dom Inwestycyiny Investors S.A. drziala na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
¢ dn. 23 stycznia 20087, Dom Inwestycyjny Investors S.A. zostal zarejestrowany przez Sad
Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie XIl Wydzial Gospodarczy. Kapitat zakiadowy jest
rawny kapitalowi wptaconemu i wynosi 1.666.640 zt,

KRS 0000277384 | REGON 140943747 | NIP 1080003081

-
< Investors



17.5 Definicje i objasnienia skrétow
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Catalyst

oznacza rynek obligacji prowadzony na platformach transakcyjnych Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A. w formule rynku
regulowanego (art. 14 Ustawy o Obrocie) oraz alternatywnego systemu obrotu
(art. 3 pkt 2 Ustawy o Obrocie); w szczegdlnosci w odniesieniu do rynku obligacji
w alternatywnym systemu obrotu oznacza ASO NewConnect.

ASO NewConnect

oznacza alternatywny system obrotu o ktérym mowa w art. 3 pkt 2 Ustawy o
Obrocie, organizowanym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Nota Informacyjna

oznacza niniejszy dokument, sporzadzony zgodnie z wymogami okreslonymi w
Zataczniku nr 1 do Regulaminu ASO.

Vestor DM oznacza Vestor Dom Maklerski Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie wpisang do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000277384 (poprzednio: Dom Inwestycyjny Investors S.A.).

BondSpot BondSpot Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy Al. Armii Ludowej 26, 00-
609 Warszawa

Cztonek ASO Oznacza podmiot dopuszczony do dziatania na rynku BondSpot i/lub GPW

Depozyt KDPW

oznacza system rejestracji zdematerializowanych papieréw wartosciowych
prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz Regulacjami
KDPW Krajowego Depozytu Papieréw WartosSciowych S.A.

Dzieni Emisji lub Dzien Przydziatu serii H

16 kwietnia 2015 r.

Dzien Roboczy

oznacza dzien, ktory jest dniem roboczym dla KDPW;

Dzien Przydziatu Obligacji serii H

16 kwietnia 2015 r.

Data Wykupu Obligacji serii H

16 kwietnia 2018 r.

Emitent, Spotka

oznacza spotke pod Vantage Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ul.
Dabrowskiego 44, 50-457 Wroctaw wpisang do Rejestru Przedsigbiorcéw
Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia
Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000030117.

Ewidencja oznacza system ewidencji praw z Obligacji oraz zmian stanu ich posiadania, o
ktérym mowa w art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach.
GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna z siedzibg w

Warszawie przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

Grupa, Grupa Kapitatowa, Grupa Emitenta

Emitent i podmioty zalezne Emitenta.

KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

KNF Komisja Nadzoru Finansowego.

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy.

KSH, Kodeks Spétek Handlowych

oznacza ustawe z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz. U.
2013, poz.1030).

Obligacje serii H

oznacza obligacje zwykte na okaziciela niezabezpieczone serii H przydzielone przez
Spotke w dniu 16 kwietnia 2015 roku, wyemitowane na podstawie (i) art. 9 pkt 3
Ustawy o Obligacjach, (ii) uchwaty Zarzadu spétki Vantage Development S.A. z
siedzibg we Wroctawiu nr 27/03/2014 z dnia 27 marca 2015 roku w sprawie emisji
obligacji serii H,

Obligatariusz

oznacza podmiot uprawniony z Obligacji (posiadacz, nabywca).

Przedterminowy Wykup Obligacji serii H

oznacza wczesniejszy wykupu na zadanie Obligatariusza albo z mocy przepiséw
prawa na zasadach okreslonych w pkt 17.4. oraz 17.5 Warunkdéw Emisji Obligacji
serii H.

Statut

oznacza aktualny tekst jednolity statutu Spotki.

Regulamin ASO

oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW,
wraz z zatgcznikami, w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 147/2007 Zarzadu GPW z
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dnia 1 marca 2007 roku, z uwzglednieniem wszystkich pézniejszych zmian.

Regulamin ASO BondSpot

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A.
w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 103/09 Zarzadu BondSpot S.A. z dnia 4
listopada 2009 r. zatwierdzonego uchwatg Nr 27/0/09 Rady Nadzorczej BondSpot
S.A. z dnia 5 listopada 2009 r. (z pdzn. zm.).

Regulacje KDPW

oznacza obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajagce sposéb prowadzenia przez KDPW systemu
depozytowo-rozrachunkowego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych i Szczegétowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych, udostepnione na stronie internetowej KDPW po
adresem: http://www.kdpw.pl/pl/Regulacje/Strony/regulacje.aspx

Regulamin Gietdy, Regulamin GPW

oznacza Regulamin GPW uchwalony Uchwata Rady Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. Nr 1/1110/2006 z dnia 4 stycznia 2006 roku, z
uwzglednieniem wszystkich pozniejszych zmian.

Rekomendacja S

Rekomendacja dotyczaca dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami
kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie, wydana nna podstawie art. 137 pkt 5
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2012 r., poz. 1376, z
pdin. zm.) przez Komisje Nadzoru Finansowego

Rekomendacja T

Rekomendacja dotyczaca dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ryzykiem
detalicznych ekspozycji kredytowych, wydana na podstawie art. 137 pkt 5 ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (tj. Dz.U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665 z
pdin. zm.) przez Komisje Nadzoru Finansowego

Ustawa o ochronie danych osobowych

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz.U. 1997 nr
133 poz. 883 z p6in. zm.).

Ustawa o Obligacjach

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2015, poz. 238, z
pdin. zm.).

Ustawa o Obrocie

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jedn. Dz. U. 2014, poz. 94 z pdzn. zm.).

Ustawa o ofercie publicznej

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych (Dz. U. 2013, poz.1382 z pdin. zm.).

Ustawa o podatku od oséb fizycznych

oznacza ustawe z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych
(Dz.U. 2010, nr 51, poz. 307 z pézn. zm.).

Ustawa o podatku od os6b prawnych

oznacza ustawe z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (Dz.U. 2000, nr 54, poz. 654 z p6zn. zm.).

Ustawa o podatku od czynnosci cywilnoprawnych

oznacza ustawe z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (Dz.U. 2010, nr 101, poz. 649 z pdZn. zm.).

Ustawa o rachunkowosci

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 2009, nr 152,
poz. 1223 z p6in. zm.).

VAT

oznacza podatek od towardw i ustug regulowany ustawg z dnia 11 marca 2004
roku o podatku od towardw i ustug (Dz.U. 2004, nr 54, poz. 535 z pdin. zm.).

Walne Zgromadzenie

oznacza Walne Zgromadzenie Emitenta, do ktdre stosuje sie przepisy art. 393 i
nastepne KSH.

Warunki Emisji Obligacji serii H

oznacza warunki emisji obligacji serii H w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach

Zarzad

Zarzad Emitenta, do ktdre stosuje sie przepisy art. 368 i nastepne KSH.

Zt, Ztoty, PLN

ztoty, prawny Srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskie;j.




