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WPROWADZENIE
Sprawozdanie finansowe GANT S.A. za 2006 rok zostato sporzadzone zgodnie z Ustawa o
rachunkowosci (UOR).

1.INFORMACJE O SPOLCE, POWIAZANIA ORGANIZACYJNE I KAPITALOWE GANT
S.A.

Sklad Grupy Kapitalowej GANT na dzien 31.12.2006 r.

GANT S.A. zajmuje pozycj¢ dominujaca w Grupie Kapitatowej GANT, w sktad ktorej na dzien
31.12.2006 r. wchodzito, obok Emitenta, dwadzie$cia siedem podmiotéw, w ktorych GANT S.A.
posiada, bezposrednio i posrednio, za posrednictwem swoich spotek zaleznych podana nizej ilos¢
udziatow.

GANT S.A. posiada nast¢pujace podmioty zalezne:
1. GANT Sp. z 0.0. z siedziba w Legnicy, w ktorym posiada posrednio 100% udziatow;
2. GANT74 Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio 100% udzialow;

3. SLICZNAS Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio
100% udziatow;

4. BIELBUD Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio
100% udziatow;

5. PRZY KASZUBSKIEJ Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i
posrednio 100% udziatow;

6. KATY-1 Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio 100%
udziatow;

7. BIELPROJEKT Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio
100% udziatow;

8. KAMIENNA-105 Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i
posrednio 100% udziatow;

9. POD FORTEM Sp. z 0.0. z siedzibag w Krakowie, w ktorym posiada posrednio 51% udziatow,

10. HKS Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio i posrednio 65%
udziatow,

11. MARINA OSOWA Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i
posrednio 100% udziatow,

12. PRZY SPODKU Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, , w ktorym posiada bezposrednio i
posrednio 100% udziatow,

13. TBI Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada posrednio 100% udzialow,

14. AGENCJA NIERUCHOMOSCI ,,ORZEL” Sp. z o0.0. z siedzibg we Wroclawiu, w ktorym
posiada posrednio 100% udziatéw,

15. GANTII1 Sp. z 0.0. z siedzibag we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio 1 posrednio 98%
udziatow,

16. GANT22 Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio 1 posrednio 98%
udziatow,

17. PROJEKT BALZAKA Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio 1



posrednio 98% udziatow,

18. KOZIA - GORKA Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i
posrednio 98% udziatow,

19. GANT60 Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio i posrednio 98%
udziatow,

20. GANT33 Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio i posrednio 98%
udziatow,

21. POD FORTEM-2 Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio 50%
udziatow,

22. GANT44 Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio i posrednio 98%
udziatow,

23. GANTSS Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktérym posiada bezposrednio i posrednio 98%
udziatow,

24. GANT66 Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio 100%
udziatow,

25. GANT77 Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio i posrednio 100%
udziatow,

26. BUDOPOL - RACLAWICKA Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu, w ktoérym posiada
bezposrednio 50% udziatow,

27. BUDOPOL — WROCLAW S.A. z siedziba we Wroctawiu, w ktorym posiada bezposrednio
32,99% akcji,

GANT S.A. posiada bezposrednio:
— 100% udziatéw w GANT74 Sp. z o.0. (550 udzialéw kazdy o warto$ci nominalnej 10.000,00 zt),

— 99,33% udzialéw w SLICZNAS Sp. z 0.0. (149 udzialéw kazdy o warto$ci nominalne;
10.000,00 zt),

— 71% udziatéw w BIELBUD Sp. z o0.0. (499 udzialow kazdy o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

= 99,8% udziatéw w PRZY KASZUBSKIEJ Sp. z o.0. (499 udzialow, kazdy o wartosci
nominalnej 1.000,00 zt),

— 65% udzialow w KATY-1 Sp. z o.0. (130 udziatow, kazdy o wartosci nominalnej 10.000,00 zt),

— 75% udzialéw w BIELPROJEKT Sp. z o.0. (750 udziatéw, kazdy o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt),

- 41,67% udziatbow w KAMIENNA-105 Sp. z 0.0. (50 udziatéw, kazdy o warto$ci nominalne;j
10.000,00 zt),

— 51% udzialtéw w POD FORTEM Sp. z o.0. (6.222 udziatéw, kazdy o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt),

— 24% udzialow w HKS Sp. z o.0. (120 udziatéow, kazdy o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),

— 98% udziatow w MARINA OSOWA Sp. z o.0. ( 49 udziatéow, kazdy o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt),

— 76,67% udzialow w PRZY SPODKU Sp. z o.0. ( 1.150 udziatéw, kazdy o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt),



97% udziatow w GANT11 Sp. z o.0. (97 udzialoéw, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

97% udziatow w GANT22 Sp. z o.0. (97 udziatow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

97% udziatow w PROJEKT BALZAKA Sp. z 0.0. (97 udzialow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),
97% udziatow w KOZIA GORKA Sp. z 0.0. (97 udzialow, kazdy o wartosci 1.000,00 z}),
51% udziatow w GANT60 Sp. z o.0. (510 udziatéw, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

97% udziatow w GANT33 Sp. z 0.0. (97 udziatow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

50% udziatow w POD FORTEM-2 Sp. z o.0. ( 25 udzialow, kazdy o wartosci 25.000,00 zt),
41% udziatow w HKS Sp. z o.0. ( 205 udzialdéw, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

97% udziatow w GANT44 Sp. z o.0. (97 udziatow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

97% udziatow w GANTSS Sp. z 0.0. (97 udziatow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

90% udziatow w GANT66 Sp. z 0.0. (90 udzialow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

90% udziatow w GANT77 Sp. z o.0. (90 udziatow, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),

50% udziatow w BUDOPOL RACLAWICKA Sp. z o.0. (400 udzialow, kazdy o wartosci
500,00 z1),

66,66% udziatow w TBI Sp. z o0.0. ( 1000 udziatéw, kazdy o wartosci 1.000,00 zt),
32,99 % udzialtéw w BUDOPOL - WROCLAW S.A.

GANT S.A. posiada posrednio:

1

. poprzez GANT Sp. z 0.0.:

0,67% udziatu w SLICZNAS Sp. z o.0. (1 udziat, o wartosci nominalnej 10.000,00 zt),
29% udziatow w BIELBUD Sp. z o.0. (201 udzialow, kazdy o wartosci nominalnej 1.000,00 z1),

0,2% udziatu w PRZY KASZUBSKIEJ Sp. z o.0. (1 udziat, o warto$ci nominalnej 1.000,00
z}),

32,5% udzialu w KATY-1 Sp. z o.0. (60 udzialéw, kazdy o wartosci nominalnej 10.000,00 zt),

20 % udziatow w BIELPROJEKT Sp. z o0.0. (200 udziatow, kazdy o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt),

33,33% udzialu w KAMIENNA-105 Sp. z o.0. (40 udziatow, kazdy o warto$ci nominalne;j
10.000,00 zt),

2% udzialéw w MARINA OSOWA Sp. z o.0. (1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

20% udziatow w PRZY SPODKU Sp. z o.0. (300 udzialow, kazdy o wartosci nominalne;j
1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT11 Sp. z o.0. (1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT22 Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w PROJEKT BALZAKA Sp. z o.0. (1 udziatl o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w KOZIA GORKA Sp. z o.0. (1 udziat o wartosci nominalnej 1.000,00 z}),

47% udziatow w GANT60 Sp. z o0.0. (470 udziatow, kazdy o warto$ci nominalnej,

1% udziatow w GANT33 Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),



1% udziatlow w GANT44 Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w GANTSS Sp. z o.0. (1 udziatl o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
10% udziatow w GANT66 Sp. z o.0. (10 udziatéw, kazdy o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),
10% udziatow w GANT77 Sp. z o.0. (10 udziatéw, kazdy o wartosci nominalnej 1.000,00 zt),

6,66% udziatow w TBI Sp. z o.0. (100 udziatow, kazdy o warto$ci nominalnej 1.000,00 z}),
41% udziatow w HKS Sp. z 0.0. (205 udziatéw, kazdy o wartosci 1.000,00 zt).

. poprzez GANT74 Sp. z 0.0.:
99,5% udziatéw w GANT Sp. z o.0. (199 udziatéw, kazdy o wartosci nominalnej 10.000,00 zt).

. poprzez SLICZNAS Sp. z .0.0.:

25% udziatow w KAMIENNA-105 Sp. z 0.0.(30 udzialow, kazdy o warto$ci nominalnej
10.000,00 zt),

22,66% udziatow w TBI Sp. z 0.0.(340 udzialéw, kazdy o warto$ci nominalnej 1000,00.zt),
1% udziatow w GANT11 Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT22 Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w PROJEKT BALZAKA Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w KOZIA GORKA Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT60 Sp. z 0.0.(10 udziatow, kazdy o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w GANT33 Sp. z o.0. (1 udzial o wartos$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT44 Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANTSS Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 1.000,00 zt).

. poprzez BIELBUD Sp. z 0.0.:

1% udziatow w GANT11 Sp. z 0.0.(1 udzial o warto$ci nominalnej 1.000,00 z1),

1% udziatow w GANT22 Sp. z o.0. (1 udzial o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w PROJEKT BALZAKA Sp. z o0.0. (1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w KOZIA GORKA Sp. z o.0. (1 udziat o wartosci nominalnej 1.000,00 z1),

1% udziatow w GANT60 Sp. z 0.0.(10 udziatow, kazdy o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),
1% udziatow w GANT33 Sp. z o.0. (1 udzial o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANT44 Sp. z 0.0.(1 udziat o warto$ci nominalnej 1.000,00 zt),

1% udziatow w GANTSS Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 1.000,00 zt).

. poprzez BUDOPOL — WROCLAW S.A.:
50% akcji w BUDOPOL RACLAWICKA Sp. z o.0.,
2,5% udziatow w KATY-1 Sp. z o.0. ( 5 udziatow, kazdy o wartosci nominalnej 10.000,00 zt),

6



4% udziatéw w TBI Sp. z o.0. ( 60 udziatow, kazdy o wartosci nominalnej 10.000,00 zt,

3,33% udzialéw w PRZY SPODKU Sp. z o.0. ( 50 udziatow, kazdy o warto$ci nominalne;j
1.000,00 zt,

5% udzialow w BIELPROJEKT Sp. z o.0. ( 50 udziatéw, kazdy o wartos$ci nominalnej
1.000,00 zt.

(o)

. poprzez BUDOPOL — RACLAWICKA Sp. z 0.0.
0,5% udziatow w GANT Sp. z o.0. (1 udzial o wartosci nominalnej 10.000,00 zt).

2.PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE ORAZ PERSPEKTYWY
ROZWOJU SPOLKI GANT S.A.

Wyszczegdlnienie 2006 2005

Przychody netto ze sprzedazy produktow, 388 491
towaréw i materialow (w tys. z1)

Zysk (strata) na sprzedazy (w ty$. zi) -314 19
[EBIT (wynik operacyjny) (w tys. zt) -13 251
Zysk (strata) brutto (w ty$. zb) 97 -9
Wynik finansowy netto (w ty$. z}) 23 40
Aktywa razem (w tys. zt) 65 383 9313
Zobowiazania razem (w tys. zl) 10 335 3 545
Zobowiazania dlugoterminowe (w tys. zt) 9 652 2 560
Zobowiazania krétkoterminowe (w tys. zt) 683 985
Rezerwy na zobowiazania (w ty$. z1) 29 1
Kapitat wlasny (aktywa netto) (w tys. z}) 55020 5766
Kapitat zaktadowy (w tyS. z}) 9161 2 440

Wyniki finansowe uzyskane przez spotke GANT S.A. w 2006 r. zamkngly si¢ kwota 22 829,93 zt
zysku netto.

W bilansie GANT S.A. w 2006 r. zaszly znaczace zmiany w stosunku do 2005 r. Zwigkszeniu
ulegla pozycja inwestycje dlugoterminowe na co miat wptyw wzrost dlugoterminowych aktywow
finansowych w jednostkach (udziaty) powiazanych z poziomu 4 434 000,00 zt do 57 740 001,63 zt
w 2006 roku oraz wzrost udzielonych przez spotke pozyczek.

W pasywach spotki zwigkszeniu ulegt kapitat wilasny na co miat wptyw wzrost kapitatu
podstawowego (akcyjnego) oraz kapitatu zapasowego.

Suma bilansowa zwigkszyla si¢ z poziomu 9.312.764,15 zt do poziomu 65 383 491,37 zl na koniec
2006 roku.

3.CZYNNIKI RYZYKA
3.1. Ryzyko zwigzane z dzialalno$cia deweloperska GANT S.A.

3.1.1.Ryzyko otoczenia ekonomicznego

Koniunktura na rynku nieruchomosci jest bardzo silnie powiazana z sytuacja na rynku finansowym,
w szczegblnosci z tendencjami na rynku stop procentowych. Ewentualny wzrost inflacji i stop
procentowych moze w zwiazku z powyzszym istotnie wptyna¢ na wielko$¢ przychodéw Grupy
Kapitatlowej Emitenta. Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej Emitenta w branzy deweloperskiej
powoduje ponadto, iz poziom przychodoéw jest w szczegdlnie istotnym stopniu powiazany z ogolna
koniunktura gospodarcza, poniewaz popyt na mieszkania i inne nieruchomosci jest silnie
skorelowany z poziomem dochodéw gospodarstw domowych oraz popytem inwestycyjnym
przedsigbiorstw (popyt inwestycyjny stanowi najbardziej zmienny komponent produktu krajowego
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brutto). Obserwowane obecnie stopniowe ozywienie gospodarcze powinno jednak przelozy¢ sig¢ na
wzrost przychodow Emitenta oraz jego Grupy Kapitalowej w nadchodzacych latach.

3.1.2.Ryzyko prawne

Zagrozenie dla dzialalnosci Grupy Kapitalowej Emitenta stanowi rowniez wciaz wysoka
niestabilno$¢ systemu prawnego w Polsce. Czgsto zmieniajace si¢ przepisy i ich wyktadnia istotnie
utrudniaja prowadzenie dziatalnosci gospodarczej oraz znacznie ograniczaja przewidywalnos¢
osiagganych wynikow finansowych. Biorac pod uwagg, iz sita nabywcza polskich konsumentow
wcigz pozostaje na relatywnie niskim poziomie (jednym z najnizszych w Unii Europejskiej),
zglaszany na rynku popyt mieszkaniowy jest w znacznym stopniu uzalezniony od dostgpnosci
kredytéw mieszkaniowych. Ewentualny spadek dostgpnosci tych kredytow (na przyklad w wyniku
znacznego wzrostu stop procentowych) moze istotnie i negatywnie wpltyna¢ na wielkosé
przychodow Grupy Kapitatlowej Emitenta. Zwiazek Bankow Polskich przestat do Generalnego
Inspektoratu Nadzoru Bankowego list z sugestia, by zakaza¢ bankom udzielania kredytow
hipotecznych w walutach obcych. GINB, co prawda zakazu nie wprowadzi, ale ograniczenia (limity
puli kredytow walutowych w portfelu bankéw lub w stosunku do ich aktywdéw) sa bardzo
prawdopodobne, co moze doprowadzi¢ do sytuacji, ze banki beda zada¢ od klientow wyzszego
udzialu wlasnego lub wyzszych dochodéw. Szacuje sig, ze wprowadzenie ograniczen moze
doprowadzi¢ do spadku warto$ci udzielanych kredytow walutowych o 20-30%, co przetozy si¢ na
liczbe kupowanych mieszkan i sytuacj¢ finansowa deweloperéw. Ponadto, zgodnie z art. 146 ust. 1
pkt 2 ppkt b ustawy o podatku od towardow 1 ushug, w okresie od przystapienia Polski do Unii
Europejskiej do dnia 31 grudnia 2007 r. stosuje si¢ stawk¢ VAT 7% w odniesieniu do obiektéw
budownictwa mieszkalnego lub ich czgsci z wylaczeniem lokali ustugowych. Oznacza to, iz z
dniem 1 stycznia 2008 r. stawka VAT na mieszkania wzrosnie do 22%, jezeli w krajach Unii
Europejskiej zostanie odrzucona koncepcja budownictwa socjalnego.

3.1.3. Ryzyko administracyjno-budowlane

Zawile 1 skomplikowane regulacje polskiego systemu prawnego sprawiaja, iz organy administracji
budowlanej] moga wyda¢ decyzje administracyjne, np. pozwolenie na budowe, niezgodnie z
prawem, co z kolei moze skutkowa¢ zaskarzeniem tych decyzji przez osoby trzecie majace w tym
interes. Zaskarzenie takich decyzji moze zaowocowaé wstrzymaniem procesu inwestycyjnego, co
przedktada si¢ bezposrednio na pogorszenie wyniku finansowego inwestycji i tym samym wyniku
finansowego inwestora.

3.1.4.Ryzyko wzrostu cen materialow i uslug budowlanych

Inwestycje budowlane realizowane sa z wykorzystaniem znacznej ilo$ci materiatow budowlanych,
ktorych ceny uzaleznione sa od zmian cen podstawowych surowcow. Implikuje to ryzyko
nieprzewidywalnego wzrostu kosztow realizowanych inwestycji w przypadku ewentualnego
wzrostu cen tych materiatoéw i surowcow. Konieczno$¢ ewentualnej partycypacji z wykonawca we
wzro$cie kosztow realizowanych inwestycji spowodowalaby obnizenie rentowno$ci Grupy
Kapitatowej Emitenta.

3.1.5.Ryzyko blednych decyzji w zakresie charakterystyk podjetych inwestycji budowlanych

Poczynienie btednych zalozen, co do konkretnych projektoéw polegajace na niewtasciwej ocenie
atrakcyjnosci lokalizacji, pozadanych powierzchni mieszkan, ich standardu, czy ceny, moze
doprowadzi¢ do trudnosci w sprzedazy lokali nawet pomimo istniejacego duzego popytu na
pierwotnym rynku nieruchomosci, co moze spowodowac pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta
oraz jego Grupy Kapitalowej. Ryzyko to ma rowniez zwiazek ze zmieniajacymi si¢ opiniami
spotecznymi, co do wiarygodnosci firm deweloperskich, zwlaszcza po ogloszeniu upadtosci
niektorych deweloperow.



3.1.6.Ryzyko zwiazane z udzialem dostawcow (podwykonawcow)

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatlowej Emitenta na rynku nieruchomos$ci powoduje, ze w przypadku
ewentualnego niewywiazania si¢ dostawcow (podwykonawcow inwestycji budowlanych) z
zawartych z nig kontraktow, Grupa Kapitalowa Emitenta moze by¢ narazona na roszczenia ze
strony swoich odbiorcow, w zwiazku z niewywiazaniem si¢ z zawartych z nimi uméw. Ewentualne
nagle zerwanie wspolpracy z dotychczasowymi dostawcami lub podwykonawcami wiaze si¢ z
koniecznos$cia znalezienia nowych partnerow, co moze powodowacl przejsciowe problemy z
terminowo$cia wywiazywania si¢ Grupy Kapitalowej Emitenta z zawartych uméw. Ponadto,
konieczno$¢ nawiazania wspOtpracy z nowymi dostawcami lub podwykonawcami wigza¢ si¢ moze
z koniecznoscia przyjgcia nowych (gorszych) warunkow finansowych.

3.2.Ryzyko zwigzane z dzialalnoscia finansowa Grupy Kapitalowej Emitenta
3.2.1.Ryzyko spadku obrotéw po wejsciu Polski do strefy EURO

Ryzyko spadku obrotow po wejsciu Polski do strefy EURO nalezy oceni¢ jako znaczace. Obecnie,
okoto 60 - 70% przychodow z dzialalnosci finansowej Grupy Kapitalowej Emitenta stanowia
przychody z handlu wspo6lna waluta europejska. Wejscie Polski do strefy EURO 1 eliminacja
ztotéwki spowoduja znaczny spadek obrotu w kantorach ta waluta. Proces ten jest jednak na tyle
rozciagnigty w czasie, iz ryzyko to stanie si¢ aktualne dopiero w 2012 lub 2013 roku. Od pewnego
okresu obserwuje si¢ znaczny wzrost udziatu waluty brytyjskiej w obrocie kantorowym. Jest to
spowodowane znaczacym wzrostem wyjazdow Polakow do Wielkiej Brytanii w celach
zarobkowych, obserwowanym od momentu wejscia Polski do Unii Europejskiej. Tendencja ta moze
si¢ jeszcze nasili¢ w najblizszych latach. Obecnie rzad brytyjski w Londynie nie bierze pod uwagg
przystapienia Wielkiej Brytanii do unii walutowej. Grupa Kapitalowa Emitenta, zakladajac, iz
wejscie Polski do strefy EURO pozostaje jedynie kwestia czasu, od kilku lat, zwigksza
systematycznie udziatl ustug deweloperskich w swojej dziatalno$ci. W najblizszych latach
planowany jest dalszy rozwdj tej sfery dziatalnosci Grupy Kapitalowej Emitenta, ktory ma
zrownowazy¢ zmniejszenie wptywow z dziatalnosci kantorowej w przysztosci

3.2.2.Ryzyko wzrostu obrotu bezgotowkowego

Stale wzrastajaca popularno$¢ bankowych ustug internetowych oraz kart ptatniczych sprawia, ze
coraz wigksza ilo$¢ osOb posiada rachunki bankowe, zardwno zlotowe, jak i walutowe. Tym
samym, wymiana walut nast¢puje coraz czesciej za posrednictwem bankow, w ktorych osoby te
posiadaja rachunki. Z drugiej strony, nalezy rowniez wskaza¢, iz, pomimo tych tendencji, obrét
gotowkowy w strefie EURO wzrasta o okoto 5% rocznie.

3.2.3.Ryzyko kursowe

Prowadzona przez Narodowy Bank Polski polityka ptynnego kursu ztotego wobec innych walut
powoduje zmienne zjawiska deprecjacji jak i aprecjacji ztotego, z tym ze od wejscia Polski do Unii
Europejskiej i wzmozonym zainteresowaniem polskim rynkiem przez inwestorOw zagranicznych,
mieli$my do czynienia ze stala aprecjacja polskiej waluty. Obecnie proces ten zostal zatrzymany,
jednakze wahania kursowe pozostaja do$¢ znaczace. Kurs waluty polskiej pozostaje w zwiazku z
kursem EURO na rynkach $wiatowych oraz z biezacymi decyzjami dotyczacymi polityki
wewngtrznej w kraju 1 biezacym stanem finanséw publicznych pafistwa. Rozszerzenie pasma
dopuszczalnych wahan kursu zlotego moze w przysziosci silnie oddziatywaé na biezace wyniki
Grupy Kapitatowej Emitenta. Wzrost niepewnos$ci na rynku walutowym jest jednak korzystny, gdyz
prowadzi do zwigkszenia Sredniej marzy zardGwno w bankach jak 1 w kantorach, czego efektem jest
wzrost $redniej stopy zysku przy wigkszym ryzyku poszczegolnych operacji.



3.2.4.Ryzyko konkurencji ze strony bankow

Znaczna ilo$¢ bankow prowadzacych operacje walutowe moze stanowi¢ znaczaca konkurencjg dla
kantorow, jednakze detaliczny skup walut jest dla bankow dziatalnoscia uboczna, stad na zmiennym
rynku walutowym przewaga pozostaje nadal po stronie jednostek wyspecjalizowanych, czyli
kantorow. W zakresie niektorych operacji dewizowych, w tym w szczegdlnosci zwiazanych z
obsluga kont dewizowych przy pomocy kart kredytowych, kantory z mocy prawa nie moga
podejmowac dziatalnosci w tym zakresie.

3.3. Inne rodzaje ryzyka

3.3.1.Ryzyko towarzyszace transakcjom akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych

Potencjalni nabywcy akcji GANT DEVELOPMENT S.A. powinni wzia¢ pod uwage czynniki
wysokiego ryzyka, towarzyszace transakcjom akcji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych. W skutek
zmieniajace] si¢ relacji podazy i popytu na akcje poszczegoOlnych spotek, krotkookresowych
czynnikow spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci transakcji zawieranych na gietdzie
oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym, ceny akcji moga ulega¢ znacznym
wahaniom, niezaleznie od biezacej pozycji rynkowej i finansowej Emitenta. Powyzsze ryzyka,
zwiazane z transakcjami na Gieldzie Papierow Wartosciowych, odnosza si¢ do wszystkich
notowanych spotek.

3.3.2.Ryzyko zwiazane z przyszlym kursem akcji

Podobnie jak w drugiej potowie 2005 r. 1 2006 r., moze nastapi¢ znaczny wzrost cen akcji GANT
DEVELOPMENT S.A., na skutek ktérego Spoétka moze by¢ oceniana jako jedna z najlepszych
inwestycji w papiery warto§ciowe bedace w publicznym obrocie w danym okresie. Istnieje ryzyko,
Ze po znacznym wzros$cie nastapi spadek cen akcji.

3.3.3.Ryzyko zmiany strategii rozwoju

Zachodzi ryzyko sprzedazy na rynku wtornym akcji GANT DEVELOPMENT S.A. przez
dotychczasowych akcjonariuszy w rezultacie wystapienia konfliktu interesow z tytutu powiazan
kapitatlowych, ekonomicznych i personalnych. W przypadku zbycia akcji przez dotychczasowych
gléwnych akcjonariuszy moze wystapi¢ ryzyko zwiazane z mozliwo$cia zmiany strategii
rozwojowej firmy spowodowane wyznaczeniem przez ewentualnych nowych znaczacych
akcjonariuszy nowych kierunkéw dziatania Grupy Kapitalowej Emitenta.

3.3.4.Ryzyko utraty kontroli nad Emitentem oraz nad spotkami Grupy Kapitalowej Emitenta

W zwiazku z udzielonymi kredytami, nieruchomosci bgdace istotnymi dla Emitenta rzeczowymi
aktywami trwatymi, obciazone sa hipotekami na ich zabezpieczenie. Tym samym istnieje ryzyko, ze
w przypadku trwalego zaprzestania splaty zaciagnigtych kredytow, nieruchomos$ci nalezace do
Grupy Kapitatowej Emitenta moga zosta¢ zajete w celu zaspokojenia bankéw kredytujacych.
Ponadto, wszystkie udziaty w Spétkach GANT74 Sp. z 0.0., GANT60 Sp. z o0.0., POD FORTEM
Sp. z 0.0. i AGENCJI NIERUCHOMOSCI ,, ORZEL” Sp. z 0.0. sa obciazone zastawem
rejestrowym na rzecz bankéw kredytujacych. W przypadku niesptacenia kredytu zabezpieczonego
zastawem rejestrowym na akcjach Emitenta istnieje ryzyko przejecia objgtych zastawem udzialow
w wymienionych wyzej spotkach zaleznych Emitenta i ich calkowitego przejgcia, a tym samym
utraty istotnych aktywow przez Grupe Kapitatowa Emitenta. Jednakze obstuga wszelkich
zobowigzan Emitenta przebiega prawidtowo, a jednocze$nie nie istnieja jakiekolwiek zagrozenia
dotyczace zdolno$ci wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowiazan za$ stosunek zadtuzenia do
kapitalow wlasnych jest bardzo bezpieczny.
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4.PODSTAWOWE PRODUKTY I ICH RYNKI ZBYTU

Gléwnym obszarem dzialalnosci spotki GANT S.A. jest zarzadzanie i wynajem nieruchomosci
mieszkaniowej na wilasny rachunek. Adresatem ustug GANT S.A. w zakresie zarzadzania
nieruchomos$cia mieszkaniowa (przy ul. Balzaka) sa krajowe i zagraniczne osoby fizyczne oraz
prawne.

5.UMOWY ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI GANT S.A.

28.03.2006 1. - spotka GANT S.A. udzielita porgczenia wekslowego spotce zaleznej ,,Przy
Kaszubskiej” Sp. z 0.0. w zwiazku z wystawieniem przez spotke ,,Przy Kaszubskiej” Sp. z
0.0. weksla in blanco na zabezpieczenie umowy kredytu z dnia 6 stycznia 2006 r.
udzielonego w kwocie 6.000.000,00 zt przez Bank Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych
S.A., na sfinansowanie inwestycji polegajacej na budowie budynku mieszkalno-
ustugowego we Wroctawiu, przy Kaszubskie;.

08.04.2006 r. - spotka GANT S.A. podpisala umowe inwestycyjna z MOSTOSTAL-
EXPORT S.A. o wartosci 92.400.000,00 zt. Przedmiotem jest projekt deweloperski w
Krakowie przewidujacy budowe 500 mieszkan.

«  23.08.2006 1. - spotka GANT S.A. nabyla od spotki POD FORTEM DEVELOPMENT Sp.
z 0. 0. w drodze umowy sprzedazy udzialéw 6.022 udziatow w spdéice POD FORTEM Sp.
z 0. 0. 0 wartosci 1.000,00 zt kazdy.

01.09.2006 r. - spotka GANT S.A. nabyla 54,55% udzialow w spotce zaleznej GANT 74
Sp. zo. o.

19.09.2006 1. — spotka GANT S.A. podpisata umowe z BRE Bankiem Hipotecznym S.A. o
ustanowienie zastawu rejestrowego na 6.222 udziatach (kazdy o wartosci nominalnej
1.000,00 z1) w spotce POD FORTEM Sp. z o.0. nalezacych do GANT S.A. Zastaw
rejestrowy zabezpiecza wierzytelno$ci banku z tytutu udzielonego spotce POD FORTEM
Sp. z 0.0. kredytu w wysokosci 56.100.000,00 zt.

« 19.09.2006 r. - spétka GANT S.A. udzielita porgczenia wekslowego spdtce POD FORTEM
Sp. z 0. o. zaleznej od GANT S.A. Porgczenie zostalo udzielone w zwiazku z
wystawieniem przez spotke POD FORTEM Sp. z o. o. weksla in blanco dla zabezpieczenia
umowy kredytu z dnia 30 czerwca 2006 r. udzielonego w kwocie 56.100.000,00 zt przez
BRE Bank Hipoteczny S.A.

02.10.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisata porozumienie inwestycyjne z udzialowcami
MOSTOSTAL-EXPORT-DOM Sp. z 0.0. Na mocy zawartego porozumienia ustalono, iz
Zarzad GANT S.A. zwola Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 1 umie$ci w
porzadku obrad punkt dotyczacy podjecia uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego o kwotg nie mniejsza niz 1.500.000,00 zt w drodze emisji akcji zwyktych na
okaziciela w liczbie nie mniejszej niz 1.500.000 z wytaczeniem prawa poboru. Akcje
objete zostang w zamian za wkiad niepienigzny w postaci 4.456 udziatow w
MOSTOSTAL-EXPORT-DOM Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 500,00 zt.

10.10.2006 r. - spotka GANT S.A. udzielila gwarancji sptaty zobowiazan Raiffeisen Bank
Polska S.A. w zwiazku zaciagnigtym przez spotkg¢ GANT60 Sp. z o0.0. (zalezng od GANT
S.A.), kredytem na sfinansowanie udzialu w cenie zakupu oraz modernizacj¢
nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy ulicy Rynek 60.

18.10.2006 r. - spotka GANT S.A. podpisatla umowe z Raiffeisen Bank Polska S.A. o
ustanowienie zastawu rejestrowego na 510 udzialach w spotce GANT60 Sp. z o.o.
nalezacych do GANT S.A. Zastaw rejestrowy zabezpiecza wierzytelnosci banku z tytutu
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udzielonego spotce GANT60 Sp. z o.0. kredytu na sfinansowanie udzialu w cenie zakupu
oraz modernizacj¢ nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy ulicy Rynek 60.

18.10.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisala umowe kredytowa z BRE Bank S.A. na
sfinansowanie splaty kredytu zaciagnigtego w BRE Banku Hipotecznym S.A. na podstawie
umowy nr 04/0302 z dnia 14 czerwca 2004 r. oraz sfinansowanie pozyczki udzielonej POD
FORTEM Sp. z o.0. - swojej spotce zaleznej. Kwota kredytu opiewa na 3.750.000,00 zi.
Termin ostatecznej sptaty kredytu oznaczony zostat na dzien 30 wrzesnia 2011 r.

18.10.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisata z BRE Bank S.A. umowe cesji naleznosci z
umowy najmu w zwiazku z udzieleniem spoétce kredytu w wysokosci 3.750.000,00 zt
GANT S.A. ceduje na rzecz Banku swoja wierzytelnos¢ w stosunku do Najemcow lokali
mieszkalnych znajdujacych si¢ przy ul. Balzaka we Wroclawiu z tytutu zawartych z nimi
Umoéw najmu do wysokosci zadtuzenia z tytutu udzielonego kredytu wraz z odsetkami 1
innymi kosztami.

18.10.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisata z BRE Bank S.A. umowg cesji praw z umowy
ubezpieczenia zawarta migdzy w zwiazku z udzieleniem spolce kredytu w wysokos$ci
3.750.000,00 zt. GANT S.A.. przelal na Bank wszystkie prawa z tytutu ubezpieczenia 26
lokali mieszkalnych potozonych we Wroctawiu przy ulicy Balzaka 14 potwierdzone polisa
ubezpieczeniowq seria FP nr 139107 wystawiona w dniu 08.03.2006 r. przez CIGNA STU
S.A. na kwotg 11.180.000,00 zt.

26.10.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisalta z Budopol-Wroctaw S.A. porozumienie
inwestycyjne, ktorego celem jest okreslenie zasad realizacji przedsigwzigcia gospodarczego
polegajacego na budowie kompleksu biurowo-ustugowego na nieruchomosci potozonej we
Wroctawiu przy ul. Ractawickiej. Zgodnie z porozumieniem Budopol-Wroctaw S.A.
podejmie uchwate o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego w Budopol-Ractawicka Spotka z
0.0. z kwoty 200.000,00 zt do kwoty 400.000,00 zt poprzez utworzenie 400 nowych
udziatow po 500,00 zt kazdy. Nowoutworzone udzialy zostana obj¢te przez GANT S.A. po
cenie nominalnej, w calo$ci wktadem pienigznym.

06.12.2006 r. — spotka GANT S.A. zawarla umowe objecia 1.500.000 akcji serit G z
MOSTOSTAL-EXPORT-DOM Sp. z o0.0. Jednoczesnie z objeciem akcji MOSTOSTAL-
EXPORT-DOM Sp. z 0.0. przeniost na spotke GANT S.A. 7.920.001 akcji na okaziciela w
spotce Budopol-Wroctaw S.A.

20.12.2006 r. — spotka GANT S.A. podpisata porozumienie inwestycyjne z udzialowcami
BLOCKPOL II Sp. z 0.0. Na mocy zawartego porozumienia ustalono, iz na zwotanym w
dniu 16 stycznia 2007 r. Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy GANT
S.A. zostanie podjgta uchwala w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwotg nie
mniejsza niz 376.000,00 zt w drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela w liczbie nie
mniejszej niz 376.000 z wylaczeniem prawa poboru. Akcje objete zostana w zamian za
wktad niepienigzny w postaci 100 udziatow w BLOCKPOL II Sp. z o.0., stanowiacych
100% jego kapitatu zaktadowego.

6.TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, KTORYCH WARTOSC
PRZEKRACZA ROWNOWARTOSC KWOTY 500 000 EUR

W 2006 roku, poza umowami pozyczek opisanymi w p.7, nie zostaly zawarte umowy migdzy
GANT S.A. a podmiotami powiazanymi o wartos$ci powyzej 500 000 EUR.
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7.INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH I POZYCZKACH

«  Umowa kredytu zawarta w dniu 18 pazdziernika 2006 r. przez spotkg¢ GANT S.A. z BRE
Bankiem S.A., na mocy ktorej Bank udzielit kredytu w wysokos$ci 3.750.000 zt na okres do
dnia 18 wrzesnia 2006 r. Kredyt zostal przeznaczony na sfinansowanie sptaty kredytu
zaciagnigtego w BRE Banku Hipotecznym S.A. na podstawie umowy nr 04/0302 z dnia 14
czerwca 2004 r. oraz sfinansowanie pozyczki udzielonej spoice zaleznej od GANT S.A. -
POD FORTEM Sp. z o.0. Kredyt sptacany bedzie w 56 réwnych ratach kapitatowych
poczawszy od 31.01.2007 r. wynoszacych 10.000,00 zi, a pozostajaca na zakonczenie
okresu kredytowania kwota kapitalu do splaty zostanie zaptacona jednorazowo w ostatnim
dniu kredytowania.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza:

(a) hipoteka taczna zwykta w kwocie 3.750.000,00 zt i hipoteka taczna kaucyjna do kwoty
900.000,00 zt, ustanowiona w ksiggach wieczystych dla lokali mieszkalnych w
budynku przy ulicy Balzaka we Wroctawiu,

(b) przelew na rzecz Banku wierzytelnosci z tytutu umow najmu dotyczacych powierzchni
mieszkalnych i uzytkowych w budynku przy ulicy Balzaka we Wroctawiu,

(c) weksel wiasny in blanco na kwote 3.750.000,00 zt porgczony przez Gant Sp. z 0.0.

Wykorzystanie kredytu na dzien 31 grudnia 2006 r.: 3.750.000,00 zt
GANT S.A. nie posiadatl zadnych pozyczek na koniec 2006 roku.

8.INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH 1
GWARANCJACH

POZYCZKI

« W dniu 20 marca 2006 r. GANT S.A. udzielit BIELBUD Sp. z o0.0. pozyczki w kwocie
1.500.000,00 zt na realizacje inwestycji przy ul. Powstancow Slaskich we Wroctawiu. Od
faktycznie przekazanej kwoty pozyczki zostana zaptacone odsetki wynoszace 8,0% w
stosunku rocznym. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

« W dniu 20 marca 2006 r. GANT S.A. udzielit BIELBUD Sp. z o0.0. pozyczki w kwocie
750.000,00 zt na sfinansowanie zobowigzan z tytulu podatku VAT. Od faktycznie
przekazane] kwoty pozyczki zostana zaplacone odsetki wynoszace 8,0% w stosunku
rocznym. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

« W dniu 27 marca 2006 r. GANT S.A. udzielit PRZY KASZUBSKIEJ Sp. z 0.0. pozyczki
w kwocie 1.000.000,00 zt na finansowanie inwestycji przy ul. Kaszubskiej we Wroclawiu.
Od faktycznie przekazanej kwoty pozyczki zostana zaptacone odsetki wynoszace 8,0% w
stosunku rocznym. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

« W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. udzielit BIELBUD Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie
2.000.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. BIELBUD
Sp. z 0.0. zobowiazat si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z oprocentowaniem w
terminie do dnia 31 grudnia 2006 r. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

« W dniu 19 pazdziernika 2006 r. GANT S.A. udzielit GANTI11 Sp. z o0.0. pozyczki w
kwocie 215.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 7,5% w stosunku rocznym.
GANTI1 Sp. z o.0. zobowiazal si¢ do zwrotu calej kwoty pozyczki wraz z

oprocentowaniem w terminie do dnia 31 czerwca 2009 r. Stan udzielonej pozyczki na
koniec 2006 roku: 0,00 zt

13



W dniu 10 pazdziernika 2006 r. GANT S.A. udzielit GANT60 Sp. z o0.0. pozyczki w
kwocie 2.495.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 7,5% w stosunku rocznym.
GANT60 Sp. z o.0. zobowiazatl si¢ do zwrotu calej kwoty pozyczki wraz z

oprocentowaniem w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. Stan udzielonej pozyczki na
koniec 2006 roku: 0,00 zt

W dniu 26 pazdziernika 2006 r. GANT S.A. udzielit GANT74 Sp. z o0.0. pozyczki w
kwocie 500.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 7,5% w stosunku rocznym.
GANT74 Sp. z o.0. zobowigzal si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z
oprocentowaniem w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. Stan udzielonej pozyczki na
koniec 2006 roku: 0,00 zt

W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. udzielit HKS Sp. z o.0. pozyczki w kwocie
4.3000.00,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. HKS Sp. z
0.0. zobowiazatl si¢ do zwrotu calej kwoty pozyczki wraz z oprocentowaniem w terminie

przez siebie okreSlonym, jednakze nie wczesniej niz po dniu 30 lipca 2016 r. Stan
udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 2.415.200,00 zt

W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. udzielit KATY-1 Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie
4.500.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. KATY-1 Sp.
Z 0.0. zobowiazat si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z oprocentowaniem w terminie
do dnia 15 lutego 2008 r. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. udzielit POD FORTEM Sp. z o.0. pozyczki w kwocie
1.500.000,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. POD
FORTEM Sp. z o.0. zobowiazal si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z
oprocentowaniem w terminie do dnia 30 czerwca 2008 r. Stan udzielonej pozyczki na
koniec 2006 roku: 1.204.000,00 zt

W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. udzielit PRZY KASZUBSKIEJ Sp. z 0.0. pozyczki w
kwocie 2.000.00,00 zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. PRZY
KASZUBSKIEJ Sp. z o.0. zobowiazata si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z
oprocentowaniem w terminie do dnia 10 grudnia 2008 r. Stan udzielonej pozyczki na
koniec 2006 roku: 0,00 zt

W dniu 15 maja 2006 r. GANT S.A. SLICZNAS Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie 500.000,00
zt z oprocentowaniem wynoszacym 8,5% w stosunku rocznym. SLICZNAS Sp. z o.o.
zobowiazal si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z oprocentowaniem w terminie do
dnia 31 grudnia 2006 r. Stan udzielonej pozyczki na koniec 2006 roku: 0,00 zt

PORECZENIA I GWARANCJE

W dniu 28 marca 2006 r. spotka GANT S.A. udzielila poreczenia wekslowego spotce
,»Przy Kaszubskiej” Sp. z o.0. zaleznej od GANT S.A. Porgczenie zostalo udzielone w
zwiazku z wystawieniem przez spotke ,,Przy Kaszubskiej” Sp. z 0.0. weksla in blanco na
zabezpieczenie umowy kredytu z dnia 6 stycznia 2006 r. udzielonego w kwocie
6.000.000,00 zt przez Bank Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A., na sfinansowanie
inwestycji polegajacej na budowie budynku mieszkalno-ustugowego we Wroctawiu, przy
ul. Kaszubskie;j.

W dniu 19 wrzesnia 2006 r. spotka GANT S.A. udzielila porgeczenia wekslowego Spotce
,»Pod Fortem” Sp. z 0. 0. zaleznej od GANT S.A. Porgczenie zostalo udzielone w zwiazku
z wystawieniem przez Spotke Pod Fortem Sp. z o. 0. weksla in blanco dla zabezpieczenia
umowy kredytu z dnia 30 czerwca 2006 r udzielonego w kwocie 56.100.000 zt przez BRE
Bank Hipoteczny S.A. na finansowanie inwestycji, polegajacej na budowie zespotu
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budynkéw mieszkalnych wraz z czgécia ustugowa w Krakowie.

* W dniu 10 pazdziernika 2006 r. spétka GANT 60 Sp. z o0.0. zaciagngla kredyt w Raiffeisen
Bank Polska S.A., na sfinansowanie udzialu w cenie zakupu oraz modernizacje
nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy ulicy Rynek 60. Kwota kredytu opiewa na
17.458.949,20 zt. Termin ostatecznej sptaty kredytu oznaczony zostal na dzien 31
pazdziernika 2008 r. GANT S.A. udzielit Bankowi gwarancji splaty zobowiazan
wynikajacych z wyzej wymienione] umowy kredytu do kwoty 19.204.844,12 zi.
Gwarancja zostata udzielona bezptatnie do dnia 1 grudnia 2008 r.

* W dniu 18 listopada 2004 r. zostala zawarta umowa emisji bondw korporacyjnych migdzy
GANT Sp. z 0.0. a Bankiem Inicjatyw Spoleczno - Ekonomicznych S.A., na podstawie
ktorej Bank wyemitowal bony korporacyjne o wartosci 100.000zt kazdy. Program Emis;ji
Bonow zostanie zamknigty ostatecznie 20 listopada 2008 r. Jednym z istotnych
zabezpieczen wykupu bonow 1 zaptaty ewentualnych $wiadczen ubocznych jest
poreczenie wekslowe Spotki GANT S.A.

9.EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ OPIS WYKORZYSTANIA
WPLYWOW Z EMISJI

Oferta publiczna w 2006 r. obejmowata 4.880.676 akcji serii D o wartosci nominalnej 1 ztoty
kazda. Cena emisyjna akcji serii D zostata ustalona na poziomie 2 ztotych. W dniu 14 grudnia 2005
r. NWZA podjeto odpowiednia uchwale w tej sprawie. Emisja ta skierowana byla do
dotychczasowych akcjonariuszy, bowiem nie zostalo wylaczone prawo poboru. Wplywy z emisji
akcji serii D wyniosty 9.761.352,00 zi. Podstawowym celem emisji akcji serii D byto pozyskanie
srodkow na dalszy rozwoj dziatalnosci deweloperskiej - bezposrednio, poprzez dokapitalizowanie
spotek Grupy Kapitatowej Emitenta i posrednio, poprzez zwigkszenie udziatu w tych spotkach oraz
zakup nowych spotek obiektowych (posiadajacych nieruchomosci przeznaczone do adaptacji lub
grunty). Rzeczywisty wplyw $rodkéw z emisji akcji serii D, po potraceniu kosztow zwiazanych z
emisja wyniost 9.571.352,00 zt

Ze $rodkoéw pozyskanych z emisji zostata udzielona pozyczka dla Spotki PRZY KASZUBSKIEJ
Sp. z 0.0. w wysokosci 1,35 mln zt oraz dla Spotki KATY-1 Sp. z 0.0. w kwocie 2,4 min zt. Obie te
pozyczki zostaly sptacone do konca grudnia 2006 r. Kolejna pozyczka zostata udzielona Spolce
POD FORTEM Sp. z o0.0. w kwocie 2,9 mln zt. Kwota 1,1 mln zt zostala przeznaczona na
dokapitalizowanie Spotki KAMIENNA-105 Sp. z o.0. poprzez udzielenie jej pozyczki. Podobnie,
kwota 1,35 mln zostata przeznaczona na dokapitalizowanie Spotki BIELPROJEKT Sp. z o.o.
Ponadto Emitent przeznaczyl na  zwigkszenie udziatu kapitalowego w spotkach PRZY
KASZUBSKIEJ Sp. z 0.0. oraz KATY-1 Sp. z 0.0 odpowiednio kwoty: 270.000 1 200.000 zt.

10.ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI W RAPORCIE ROCZNYM A
PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Nie dotyczy spotki GANT S.A. ze wzgledu na fakt niepublikowania prognoz wynikow finansowych
w 2006 roku (publikowano wytacznie prognozy finansowe Grupy Emitenta)

11.ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI
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Wskazniki efektywno$ci i1 zdolnosci regulowania zobowigzan dla GANT S.A.

Wyszczegélnienie \ 2006 \ 2005

Wskazniki pltynnosci

Wskaznik ptynnosci I 1,44 1,50

Wskaznik ptynnosci 11 1,44 1,50

Wskaznik ptynnoéci I11 0,08 0,38

Wskazniki efektywnosci

Szybkos¢ obrotu zapaséw (dni) 0 0

Szybkos¢ obrotu naleznosci

krétkoterminowych (dni) 874 824

Szybkos$¢ obrotu zobowiazan

krétkoterminowych (dni) 642 732
Wskazniki zadluzenia

\Wskaznik ogélnego zadluzenia (%) 16 38

Stopa zadtuzenia (wskaznik zadtuzenia

kapitatu wiasnego) (%) 19 61

\Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego (%) 18 44

Do wyliczenia wskaznikoéw przyjgto nastgpujace formuly:

Wskaznik ptynnosci I - aktywa obrotowe /biezace zobowiazania

Wskaznik ptynnosci II - aktywa obrotowe - zapasy / biezace zobowiazania

Wskaznik ptynnosci III - aktywa obrotowe - zapasy — naleznosci / biezace zobowiazania,

Szybko$¢ obrotu zapasow — (zapasy * 365 dni lub w przypadku niepetnego roku odpowiednia liczba dni)/ przychody ze
sprzedazy

Szybkos¢ obrotu naleznosci - (naleznosci krétkoterminowe * 365 dni lub w przypadku niepelnego roku odpowiednia
liczba dni)/ przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ obrotu zobowiazan - (zobowiazania krotkoterminowe * 365 dni lub w przypadku niepelnego roku
odpowiednia liczba dni)/ przychody ze sprzedazy,

Wskaznik ogolnego zadtuzenia — (zobowiazania ogdlem / aktywa ogodlem)

Stopa zadluzenia (wskaznik zadtuzenia kapitalu wlasnego) - zobowiazania ogétem / kapitaly wtasne

Wskaznik zadluzenia dtugoterminowego - zobowiazania dtugoterminowe / kapitaty wtasne

Optymalna warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci (I stopnia) ksztattuje sie w przedziale <1,2;2>, co
oznacza, iz w przypadku GANT S.A. ksztaltuje si¢ on dobrym poziomie. Takze poziom wskaznika
ptynnosci II stopnia jest zadowalajacy (warto$¢ mniejsza od 1 oznacza klopoty z ptynnoscia, tzn. z
terminowym regulowaniem zobowiazan).Warto$ci wskazniki zadtuzenia réwniez $wiadcza o
stabilno$ci finansowej Spotki.

12. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

GANT S.A. jako spotka macierzysta w Grupie Kapitatowej GANT nie prowadzi, poza wynajmem
lokali mieszkalnych przy ul. Balzaka 14 we Wroctawiu, dziatalno$ci operacyjnej. Wszelkie projekty
inwestycyjne realizowane sa przez spotki zalezne, nalezace do Grupy GANT.

13.NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC GOSPODARCZA
GANT S.A.

W trakcie 2006 roku istotnym dla dziatalnosci spotki wydarzeniem bylo pierwsze notowanie akcji
serii D na rynku rownoleglym w dniu 17 lipca 2006 r.

14.CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH 1 WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GANT S.A., GRUPY GANT ORAZ OPIS PERSPEKTYW
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ROZWOJU DZIALALNOSCI SPOLKI ORAZ GRUPY GANT

Rozpatrujac czynniki rozwojowe spotki GANT S.A. oraz perspektywy rozwoju nalezy wzia¢ pod

uwage cala Grupg GANT, gdyz dziatalno$¢ inwestycyjna GANT S.A. realizuje poprzez swoje

spotki zalezne.

Czynniki zewngtrzne:

redukcja stop procentowych , w tym zmniejszenie oprocentowania kredytow hipotecznych;

wzrost PKB;

prognozy zmian legislacyjnych w obszarze opodatkowania nieruchomosci na rynku

pierwotnym;

- wazrost popytu inwestycyjnego.

Czynniki wewngtrzne:

- rozbudowa struktury Grupy GANT, poprzez powotanie nowych spédtek celowych dla realizacji
projektow inwestycyjnych;

- dalszy rozwdj deweloperskiej sfery dzialalnosci Grupy GANT;

Przedstawione czynniki zewngtrzne i wewngtrzne istotnie beda wptywaly na dalsza dziatalnos¢
Grupy, zarbwno w blizszej jak i dalszej perspektywie. Czynniki zewngtrzne w zasadniczy sposob
wplywaja na generowanie popytu na nieruchomosci rynku pierwotnego. Wysoki, utrzymujacy si¢
nadpopyt na mieszkania i lokale ustugowe jest bezposrednim bodzcem do podejmowania i realizacji
kolejnych projektow deweloperskich, co ma swoje odzwierciedlenie w dzialaniach podejmowanych
przez GANT S.A. (m.in. rozbudowa struktury Grupy)

15.ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GANT S.A.

W trakcie 2006 roku nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania spotka.

16.ZMIANY W SKEADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH, ZASADY
DOTYCZACE POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZAJACYCH

W trakcie 2006 roku w organach zarzadzajacych i nadzorczych zaszly nastgpujace zmiany:
- 28 lutego Mikotaj Habit zostat odwotany z funkcji Czlonka Zarzadu

- 1 marca Henryk Feliks zostal powolany do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu

- 12 lipca Henryk Antkowiak zostat odwotany z funkcji Cztonka Zarzadu

- 12 lipca Karol Antkowiak zostat powotany do petienia funkcji Cztonka Zarzadu

Zarzad sktada si¢ z 1-3 0s6b. Wybierany i odwotywany jest przez Rad¢ Nadzorcza.
17.UMOWY ZAWARTE MIEDZY GANT S.A. A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI 1
NADZORUJACYMI SPOLKA, PRZEWIDUJACYMI REKOMPENSATE W PRZYPADKU

REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ
PRZYCZYNY

Umowy zawarte migdzy GANT S.A. a osobami zarzadzajacymi i nadzorujacymi spoika nie
przewiduja rekompensat w przypadku rezygnacji czy zwolnienia danej osoby z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny.

18. WARTOSCI WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM
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WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH
OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA

Zestawienie wynagrodzen z tytulu umowy o pracg, za posiedzenia Rady Nadzorczej i
Czlonkow Zarzadu za 2006 rok ( w zt PLN)

Lp. Imig i nazwisko GANT S.A. Pozostale spotki 7 Razem
GRUPY GANT
Z tyt. Umowy Za posiedzenia | Z yt. Za
o0 prace Zarzqdu,Rady | Umowy | posiedzenia
oprace | Zarzqdu
1 |Antkowiak Henryk 5000 5000 10 800 18 000 38 800
3 Malaszkiewicz Dariusz 12 000 26 800 10 000 18 750 67 550
4 Antkowiak Barbara 0 10 505 0 10 505
5 |Antkowiak Grzegorz 0 4 000 12 000 0 16 000
6 [Konopka Janusz 0 6 000 0 0 6 000
7 Michalski Adam 0 2 000 0 0 2 000
8 Habit Mikotaj 0 1 000 0 0 1 000
9 Antkowiak Karol 0 12000 28000 | 40000
10 [Feliks Henryk 10 000 10 000 15000 | 27500 | 62500
1] [Razem 81 800 162 555 244 355
19.AKCJE 1 UDZIALY W SPOLCE GANT S.A. W POSIADANIU OSOB

ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Okreslenie lacznej liczby, warto$ci nominalnej akcji i udzialow w spolce GANT S.A. oraz
spotkach powigzanych bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych spotka
GANT S.A. na dzien 31.12.2006r.

Posiadacz akcji| Lqczna liczba Lqczna wartosé Lqczna liczba Lqczna wartosé
akcji nominalna akcji (z}) udzialow nominalna udzialow

Karol 1918 468 1918 468 50 udziatow w 50 000

Antkowiak HKS Sp. z 0.0.

Janusz Konopka] 478 856 478 856 - -

Dariusz 203 476 203 476 - -

Mataszkiewicz

Henryk 444 000 444 000 - -

Antkowiak

20.ZNACZACY AKCJONARIUSZE GANT S.A.
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Zestawienie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy GANT S.A. na dzien 31.12.2006r.

Posiadacz akcji| Rodzaj akcji | Liczba akcji | Udzial w KZ | Liczba glosow | Udzial w ogolnej
(%) na WZ liczbie glosow na
WZ (%)
Elzbieta Na okaziciela 956 754 10,44 956 754 8,28
Sjoblom
Karol Imienne 285 000 20,94 3058 468 26,45
Antkowiak o okaziciela |1 633 468
Janusz Konopkallmienne 97 800 5,23 870 056 7,53
Na okaziciela 381 056
Dariusz Imienne 79 200 2,22 520 276 4,50
Mataszkiewicz [Na okaziciela 124 276
Henryk Imienne 68 000 4,85 716 000 6,19
Antkowiak Na okaziciela [376 000
Danuta Imienne 70 000 3,97 644 058 5,57
Antkowiak N olaziciela 294 058

21.UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZEOSCI NASTAPIC ZMIANY W
PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH
AKCJONARIUSZY I OBLIGATARIUSZY

Nie wystepuja w spoétce GANT S.A.

22.POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO EMITENTA

Nie wystepuja w spoétce GANT S.A.

23.INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI
PRACOWNICZYCH

Nie wystgpuje w spotce GANT S.A.
24.0GRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIER(:)W
WARTOSCIOWYCH GANT S.A. ORAZ W ZAKRESIE WYKONYWANIA GLOSOW

PRZYPADAJACYCH NA AKCJE GANT S.A.
Nie wystepuja w spotce GANT S.A.

25INFORMACJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH GANT S.A.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe GANT S.A. za 2005 rok zostaly zbadane przez biegtego
rewidenta — Biuro Ekspertyz i Badania Bilanséw ,,PIAST” Sp. z 0.0. z siedziba w Legnicy (na
podstawie Umowy 17/2005 z dnia 10.11.2005r.). Zgodnie z umowa wynagrodzenie bieglego
rewidenta wyniosto 6.100,00zt brutto (wraz z podatkiem VAT).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe GANT S.A. za 2006 rok zostaly zbadane przez biegltego
rewidenta — Biuro Ekspertyz 1 Badania Bilanséw ,,PIAST” Sp. z o.0. z siedziba w Legnicy (na

podstawie Umowy 20/2006 z dnia 04.112.2006r.). Zgodnie z umowa wynagrodzenie bieglego
rewidenta wyniosto 6.100,00zt brutto (wraz z podatkiem VAT).

Wroctaw, dn. 16.04.2007 r.
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