[image: image1.jpg]Development S_A.







Założenia do skorygowanych prognozowanych informacji niezależne od Spółki Gant Development S.A. oraz spółek z Grupy Gant Development S.A.
1. Sytuacja makroekonomiczna i polityczna Polski, główny rynek na którym działa Emitent, ulegnie lekkiej poprawie, wiele czynników makroekonomicznych pozostaje w trendzie wzrostowym, w sytuacji gdy analizowane są w skali roku.
2. Aktywność gospodarcza podmiotów w kraju wyrażona przez sprzedaż detaliczną wzrosła w styczniu o 5,8% w porównaniu z analogicznym okresem 2010, co skutkowało tym, że obroty w handlu detalicznym w styczniu wzrosły o 13,4% w skali roku.
3. Koniunktura na rynku nieruchomości jest na zadowalającym poziomie. Według Narodowego Banku Polskiego (NBP), wartość kredytów mieszkaniowych dla gospodarstw domowych spadła w styczniu tego roku o 1,19% w porównaniu z grudniem 2010, ale wzrosła o 22,10% w porównaniu ze styczniem 2010 roku.
4. Zakłada się, że nie nastąpią negatywne zmiany w prawie podatkowym, stopach procentowych i w kursach walut. W okresie prognozy nie zmienią się również w sposób istotny warunki prowadzenia działalności gospodarczej, w szczególności uregulowania prawne, administracyjne oraz nie będą miały miejsca wydarzenia, które w sposób znaczący mogłyby ograniczyć popyt na produkty Grupy.

5. Wejście Polski do strefy EURO i związane z nim wzmożenie procesów rozwojowych i inflacyjnych może mieć wpływ na dynamikę cen produktów oferowanych przez Grupę. 
6. Należy wziąć pod uwagę, że zakończenie budów oraz terminy przekazywania mieszkań do użytku mogą być uzależnione od warunków atmosferycznych, co może je czynić sezonowymi.
7. Wydłużanie się procedur administracyjnych zmierzających do zakończenia budów i przekazania własności lokali może determinować przesunięcia wyników Grupy w poszczególnych okresach.
Założenia do skorygowanych prognozowanych informacji zależne od Spółki Gant Development S.A. oraz spółek z Grupy Gant Development S.A.
1. Punktem wyjścia oszacowania korekty prognoz były dane o szacunkach przychodów i wyniku za 12 miesięcy roku 2010. Sprawozdanie jednostkowe Emitenta oraz skonsolidowane jest w trakcie badania przez biegłego rewidenta. 
2. Prognozowane przychody Grupy z działalności deweloperskiej opierają się o sprzedaż mieszkań z trwających inwestycji oraz inwestycji przyjętych do realizacji w planie inwestycyjnym Grupy. W stosunku do projektów Grupa posiada prawo własności nieruchomości. Nie szacowano przychodów z inwestycji, które są w fazie planowania wstępnego. 
3. Przychody w segmencie deweloperskim są prezentowane zgodnie z MSR 18, według zasad rachunkowości przyjętych przez Grupę, tj. w momencie gdy znaczące ryzyko i korzyści wynikające z posiadania nieruchomości zostały przeniesione na kupującego, za który spółka przyjmuje bądź moment uzyskania pozwolenia na użytkowanie lokalu oraz protokolarnego przekazania mieszkania (i otrzymania wpłat w wysokości 90-100%), bądź moment podpisania aktu notarialnego.
4. Zakłada się, że Grupa Kapitałowa w 2011 roku uzyskiwać będzie marżę zbliżoną do roku 2010. Prognozowane dane o przychodach oparte są o dane cennikowe, przy uwzględnieniu planowanych rabatów i działań promujących sprzedaż. 
5. Oferta produktów Grupy pozwala sądzić, że nastąpi wzrost sprzedaży mieszkań (mieszkania w segmencie popularnym, większość z nich spełnia wymogi kredytu „Rodzina na swoim”), na które popyt w najbliższych latach się nie wyczerpie. 
6. Przychody z najmu nieruchomości założono na poziomie wyższym niż faktycznie realizowane w latach ubiegłych. Składają się na nie wpływy z obecnie skomercjalizowanych nieruchomości oraz nieruchomości, które zostaną skomercjalizowane w latach prognozy, zgodnie z przyjętymi planami wewnętrznymi. 
7. Wartość kosztu własnego sprzedaży oszacowano w oparciu o rzeczywiste dane historyczne oraz o zaktualizowane budżety kontraktów deweloperskich przewidzianych do realizacji w okresie prognozy. W stosunku do inwestycji w realizacji – budżet opiera się o podpisane umowy o generalne wykonawstwo. Dla inwestycji planowanych do rozpoczęcia – koszty wykonawstwa są szacowane w oparciu o uzgodnienia z wybranym wykonawcą bądź koszty historyczne dla podobnych projektów i szacunki działu nadzoru inwestorskiego (tzw. karty projektów). Grupa uwzględniła niezbędne rezerwy na zdarzenia nieprzewidziane w budżecie (określono je procentowo). 
8. Wartość kosztów zarządu oszacowano na podstawie ekstrapolacji kosztów ponoszonych w latach ubiegłych, przy uwzględnieniu skali działalności Grupy oraz skali prowadzonych projektów.

9. Projekcja kosztów sprzedaży (w tym wydatków marketingowych) jest dostosowana do skali planowanych do realizacji inwestycji oraz tych w trakcie budowy, posiadanej renomy, znajomości marki oraz zapotrzebowania Grupy w związku z ekspansją na nowe rynki zbytu. Planowane koszty sprzedaży są oparte o wewnętrzny budżet tych kosztów, zatwierdzony przez zarząd. 

10. Wartość pozostałych przychodów i kosztów operacyjnych przyjęto na poziomie zbliżonym do lat ubiegłych. W prognozie ujęto zrealizowane oraz planowane do osiągnięcia zyski i straty z tytułu przeszacowań posiadanych nieruchomości inwestycyjnych. 

11. Wartość przychodów i kosztów finansowych oszacowano opierając się na prognozie wolnych środków pieniężnych będących w dyspozycji Spółki i podmiotów zależnych oraz krótkoterminowych i długoterminowych zobowiązań finansowych Emitenta i spółek zależnych.
Prognoza  wybranych elementów rachunku zysków i strat (w tys. zł):

	 
	2010 rok
	2011 rok

	Przychody ze sprzedaży, w tym z:
	256 503
	 478 426

	- działalności deweloperskiej
	232 276
	 432 726 

	- działalność budowlanej
	0
	10 000

	- usług najmu powierzchni komercyjnych
	24 227
	35 700

	Zysk netto Grupy Kapitałowej
	50 256
	  89 956

	Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej
	47 843
	  86 537


Skorygowana prognoza wybranych elementów rachunku zysków i strat (w tys. zł) – po korekcie:

	 
	2010 rok
	2011 rok

	Przychody ze sprzedaży, w tym z:
	156 610
	338 190

	- działalności deweloperskiej
	112 754
	297 479 

	- działalność budowlanej
	15 182
	10 000

	- usług najmu powierzchni komercyjnych
	27 456
	30 711

	- pozostałe
	1 218
	

	Zysk netto Grupy Kapitałowej
	14 378
	35 694

	Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej
	9 048
	30 055


Elementy prognozy, które podlegały korekcie (zmiana pomiędzy prognozą a korektą):

	 
	2010 rok
	2011 rok

	Przychody ze sprzedaży, w tym z:
	-99 893 (-39%)
	-140 236 (-29%)

	- działalności deweloperskiej
	-119 522 (-51%)
	 -135 247 (-31%)

	- działalność budowlanej
	15 182 (+100%)
	0 (0%)

	- usług najmu powierzchni komercyjnych
	-3 229 (+13%)
	-4 989 (-14%)

	Zysk netto Grupy Kapitałowej
	-35 878 (-71%)
	 -54 262 (-60%)

	Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominującej
	-38 795 (-81%)
	  -56 482 (-65%)


Komentarz Zarządu
Zarząd podjął decyzję o obniżeniu prognoz przychodów i wyników finansowych Grupy z uwagi na następujące czynniki. Na podstawie monitoringu realizacji poszczególnych inwestycji stwierdzono, że dominująca część przychodów przewidziana do rozliczenia w okresach prognozowanych, z uwagi na przesunięcia czasowe w uzyskiwaniu pozwoleń na budowę dla nowych projektów i użytkowanie dla oddawanych budynków, ujawni się w kolejnych okresach sprawozdawczych, nie objętych horyzontem prognozy. Przyczyną przesunięcia części przychodów przewidzianych do rozpoznania w ubiegłym roku były również czynniki atmosferyczne, które spowodowały opóźnienia w realizowanych projektach mające wpływ na końcową datę oddania budynku. 
Skorygowaną prognozę wybranych informacji finansowych na rok 2011 oparto na szacunkach i hipotezach, które zostały sformułowane przez Zarząd i odzwierciedlają obecny stan wiedzy Zarządu, co do możliwości kształtowania się przyszłych wielkości ekonomiczno-finansowych Grupy. Potencjalni inwestorzy powinni zwrócić uwagę na fakt, iż wszelkie prognozy przyszłych wyników działalności są z założenia niepewne i w związku z tym nie powinny stanowić wyłącznej podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Ewentualne odchylenia od przyjętych założeń w zakresie wymienionych wyżej parametrów mogą mieć wpływ na faktyczne wyniki Emitenta. W związku z powyższym prognozy zawarte mogą być obarczone błędem, możliwa jest również ich przyszła korekta przez Zarząd.
Realizacja prognoz finansowych uwzględnia kluczowe czynniki wzrostu i ryzyka dotyczące Grupy i jej otoczenia gospodarczego oraz oparta jest na założeniach dotyczących istotnych dla wyników finansowych wskaźników ekonomicznych.
Podstawowym źródłem finansowania projektów inwestycyjnych Grupy będą wypracowane nadwyżki finansowe z działalności deweloperskiej oraz środki pozyskane z emisji obligacji niezabezpieczonych, zabezpieczonych i kredytów bankowych.
Prognoza uwzględnia warunkową emisję akcję (motywacyjny program warrantów) oraz dodatkowe emisje obligacji. 
Sposób monitorowania możliwości realizacji prognozowanych wyników

Powyżej prezentowana skorygowana prognoza wyniku finansowego Grupy GANT Development S.A. na rok 2011 będzie monitorowana celem ustalenia możliwości zrealizowania tego prognozowanego wyniku. Zarząd GANT Development S.A. będzie analizował bieżące wyniki sprzedaży oraz sprawdzał, w oparciu o okresowe raporty kontrolingowe, poziom realizowanych przychodów i wpływów z poszczególnych rodzajów działalności, jak i poziom ponoszonych kosztów.

Okresy w jakich będą dokonywane oceny możliwości realizacji prognozowanych wyników i będzie dokonywana ewentualna korekta prezentowanych szacunków i prognoz wraz z określeniem zastosowanych kryteriów tej oceny

Skorygowana prognoza wyniku finansowego Grupy GANT Development S.A. na rok 2011 będzie oceniana w okresach półrocznych, przy czym kolejna ocena nastąpi za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wraz z jednoczesnym podaniem ich ewentualnej korekty.
Kryteria oceny możliwości realizacji prognozowanych wyników będą następujące:

1. poziom wykonania planu sprzedaży w zakresie ilości sprzedanych lokali i m2 powierzchni użytkowych, jak i uzyskiwanej średniej ceny sprzedaży dla poszczególnych projektów deweloperskich,
2. poziom wykonania planu przychodów z wynajmu nieruchomości komercyjnych,

3. poziom wykonania budżetu kosztowego,

4. stopień zaawansowania budowy poszczególnych inwestycji oraz możliwości zmiany harmonogramu budowy poprzez wystąpienie istotnych zakłóceń
5. poziom realizacji harmonogramów uzyskiwania pozwoleń na budowę oraz pozwoleń na użytkowanie. 
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