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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Rok zakonczony Rok zakonczony
Nota 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztaicone)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Dziatalnos¢ deweloperska i budowlana
Przychody ze sprzedazy 156 610 342 921
Koszt wiasny sprzedazy 13.5 141 649 245 637
Wynik na dziatalnosci deweloperskiej i budowlanej 14 961 97 284
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 14 961 97 284
Koszty sprzedazy 135 8067 3863
Koszty ogdlnego zarzadu 135 30025 23720
Zysk (strata) ze sprzedazy -23131 69 701
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych 13.1 45553 7835
Inne pozostate przychody operacyjne 131 3576 6332
Pozostate koszty operacyjne 132 3285 4483
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 22713 79 385
Przychody finansowe 13.3 10602 7358
Koszty finansowe 134 18 674 33114
Zysk (strata) brutto 14 641 53 629
Udziat w zysku (stracie) jednostki wspotkontrolowanej 23 0 0
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 14 641 53 629
Podatek dochodowy 14 1751 2819
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 0 0
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 12 890 56 448
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej 15 0 0
Zysk (strata) netto za okres 12 890 56 448
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 7774 53749
Akcjonariuszom niesprawujacym kontroli 5116 2699
Sredniowazona liczba akcji (w szt.) 17 19208 501 15394 823
Sredniowazona liczba akcji/rozwodniona (w szt.) 17 19208 501 15394 823
Liczba akiji (w szt.) 20499 953 16 129 900
Podstawowy zysk netto na jedna akcje prlzypis_a.ny akcjon"ariuszom 0.40 3.49
jednostki dominujacej wedtug Sredniowazonej liczby akcji ’ ’
Rozwodniony zysk netto na jedna akcje przypisany akcjonariuszom 0,40 3,49

jednostki dominujacej wedtug $redniowazonej liczby akcji
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010

okres 12 miesigcy okres 12 miesigcy
zakonczony zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

Zysk (strata) netto za okres 12 890 56 448
Inne catkowite dochody
Zysk (strata) z wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 396 153
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodow -57 -29
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zaleznych -30 379
Inne catkowite dochody netto 309 503
Catkowity dochéd netto za okres 13199 56 951
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 8019 54 316
Akcjonariuszom niesprawujacym kontroli 5180 2635

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 12 do 87
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SKONSOLIDOWANY BILANS NA DZIEN 31 GRUDNIA 2010 ROKU

31 grudnia 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
Nota (przeksztatcone)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 19 31816 20 540
Nieruchomosci inwestycyine 21 405 227 385 266
Wartosci niematerialne 22 1889 1656
Wartos¢ firmy 22 55 654 55187
Inwestycie w jedn. wspotkontr. wycen. met. praw wiasnosci 23 0 0
Diugoterminowe papiery diuzne 33 44 757 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 25 5010 6188
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) 0 231
Inne aktywa dtugoterminowe 26 90 347 86 390
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 33 74755 31563
Inne rozliczenia migdzyokresowe diugoterminowe 30 630 0
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 14.3 15842 16 830
725927 603 851
Aktywa obrotowe
Zapasy 28 626 285 483 425
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 29 21389 18 454
Rozliczenia miedzyokresowe 30 958 579
Aktywa finansowe - pozyczki udzielone 5225 291
Krétkoterminowe papiery diuzne 33 3822 34 365
Pozostate aktywa finansowe 231 -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31 29674 7 846
687 584 544 960
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0
SUMA AKTYWOW 1413511 1148 811
PASYWA
Kapitat wiasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej) 32 614 443 529 078
Kapitat podstawowy 321 20500 16 130
Kapitat zapasowy 32.2 578 071 392 595
Akcje wiasne 0 -257
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny 32.3 243 -32
Pozostate kapitaly rezerwowe 32.3 1821 80 257
Zyski zatrzymane/Niepokryte straty 6817 -12 611
Wynik okresu biezacego 7774 53 749
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej -783 -753
Udzialy niekontrolujace 325 45435 37 564
Kapitat wlasny ogoétem 659 878 566 642
Zobowigzania dlugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 33 248 409 267 546
Rezerwy 34 160 46
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 33 149 264 51165
Pozostate zobowigzania 399 2502
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14.3 9963 9 094
Rozliczenia miedzyokresowe 35.3 0 0
408 195 330353
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 35.1 93 854 62729
Zobowiazania krotkoterminowe pozostate, w tym: 35 251 584 189 087
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 35.2 52 002 51215
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych papieréw dtuznych 33 41305 17726
Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytéw i pozyczek 33 156 720 118 653
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0 0
Rozliczenia migdzyokresowe 353 698 976
Rezerwy 34 859 517
345438 251 816
Zobowigzania bezposrednio zwiazane z aktywami trwatymi 0 0
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
Zobowigzania razem 753 633 582 169
SUMA PASYWOW 1413511 1148 811

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 12 do 87
stanowig jego integralng czesé



GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigcach PLN)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Rok zakoriczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcony)
DZIALALNOSC OPERACYJNA
Zysk (strata) netto 12 890 56 448
Podatek dochodowy, w tym: 1751 2819
Podatek dochodowy biezacy -49 388
Podatek dochodowy odroczony 1800 -3 207
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 14 641 53 629
Korekty: -55 575 25317
Udziat w wyniku jednostek wspétkontrolowanych wycenianych metoda praw wiasnosci - -
Amortyzacja 2439 1780
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych -4 140 -3 654
Odsetki 11039 13107
(Zysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 459 5862
Aktualizacja wartosci aktywow -44 282 4860
Program opcji menadzerskich 1233 -
Zmiana stanu naleznoci -2678 4630
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 30374 -151 236
Zmiana stanu rezerw 173 -818
Zmiana stanu zapasow -44 457 230 363
Zmiana stanu rozliczer migdzyokresowych -1413 704
Zmiana stanu innych aktywow -3926 -79 911
(Zapfacony) zwrécony podatek dochodowy -132 217
Inne korekty -264 -153
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -40 934 78 946
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
I. Wplywy 29771 12411
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych 129 181
Whptywy ze sprzedazy inwestycji w nieruchomosci 930 4055
Whptywy ze sprzedazy jednostek powigzanych - -
Wplywy ze sprzedazy papieréw wartosciowych 5417 6127
Wptlywy z tytutu sptaty pozyczek 21062 1349
Whptywy z tytutu splaty odsetek 2233 699
Inne wptywy inwestycyjne - -
Sprzedaz jednostek zaleznych i innych podmiotow 0 0
II. Wydatki 101 645 50 095
Wydatki na rzeczowy majatek trwaly i warto$ci niematerialne 4723 2772
Wydatki na inwestycje w nieruchomosci 5884 9423
Wydatki na nabycie podmiotéw powigzanych 9 256 4855
Wydatki na nabycie papieréw wartosciowych 7103 351
Wydatki na udzielone pozyczki 74 649 31694
Inne wydatki inwestycyjne 30 1000
Przejecia jednostek zaleznych i innych podmiotéw 0 0
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -711 874 -37 684

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 12 do 87
stanowig jego integralng czesé



GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigcach PLN)

DZIALALNOSC FINANSOWA
I. Wplywy 303 381 151193
Wplywy z emisji akcji 47 946 17 600
Wptlywy z udzielonych kredytow, pozyczek 119 307 64 702
Wptywy z odsetek 0 0
Whptywy z emisji dtuznych papieréw wartosciowych 136 128 68 891
Inne wplywy 0 0
II. Wydatki 168 745 253 684
Wydatki z tytutu kredytow / pozyczek 103 130 163 113
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 27 337 60 805
Wydatki z tytutu odsetek i prowizji 37416 29437
Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wiascicieli 0 0
Platno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 862 329
Inne wydatki finansowe 0 0
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 134 636 -102 491
Przeplywy pienigzne razem 21828 -61 229
Zmiana stanu srodkoéw pienigznych i ich ekwiwalentow 21828 -61229
Srodki pieniezne na poczatek okresu 7846 69 075
Srodki pienigzne na koniec okresu 29674 7846

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 12 do 87
stanowig jego integralng czesé



GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

(w tysigcach PLN)
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
‘ ' ‘ Kapitat Pozostale Zyski . '
Nota Kapitat Akcje whasne Kapitat rezerwowy z . zatrzymane/ Roznice z L . Kapitat wlasny
L Kkapitaty ) P Razem Udziaty niekontrolujgce ;
podstawowy zapasowy aktualizacji niepokryte przeliczen ogétem
rezerwowe
wyceny straty kursowych
Na dzier 1 stycznia 2010 roku 16130 257 392 595 32 80 257 50 097 753 538 037 37 564 575 601
(przed korekta)
Korekta btedu podstawowego 9 -8 959 -8 959 -8 959
Na dzien 1 stycznia 2010 roku 16130 257 392 595 32 80 257 41138 753 529 078 37 564 566 642
(po korekcie)
Zysk / strata za okres 7774 7774 5116 12890
Rozr.nce kursowe z przeliczenia jednostek 30 30 30
zaleznych
Zysk/strata z tytutu wyceny aktywow' 275 275 64 339
finansowych dostepnych do sprzedazy
Catkowite dochody za okres ogdtem 0 0 275 0 7774 -30 8019 5180 13199
Emisja akcji 4382 71414 75796 75796
Podziat wyniku finansowego 34 057 290 -34 347 0 0
Transakcje ptatnosci w formie akcji 1233 1233 1233
Przesuniecie nie wykorzystanego kapitatu
rezerwowego przeznaczonego na skup akcji 80 250 -80 250 0 0
w celu umorzenia
Nabycie udziatow niekontrolujacych 26 26 2691 2717
Obligacje zamienne na akcje 291 291 291
Udzialy i akcje wtasne umorzone -12 257 -245 0 0
Inne
Na dzien 31 grudnia 2010 roku 20500 0 578 071 243 1821 14 591 -783 614 443 45435 659 878

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zataczone na stronach od 12 do 87 stanowig jego integralng czes$¢

10



GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

(w tysigcach PLN)
‘ ' ‘ Kapitat Pozostale Zyski o '
Nota Kapitat Akcje wlasne Kapitat rezerwowy z . zatrzymane/ Réznice z L ) Kapitat wlasny
L kapitaty ) . Razem Udziaty niekontrolujace .
podstawowy zapasowy aktualizacji rezerWowe niepokryte przeliczen ogofem
wyceny straty kursowych
Na dzier 1 stycznia 2009 roku (przed 15330 257 290 443 220 80 257 188607 1132 573028 30224 603 252
przeksztatceniem)
Zmiana polityki rachunkowosci -116 000 -116 000 -116 000
Na dzier 1 stycznia 2009 roku (po 15330 257 290 443 220 80 257 72607 1132 457028 30224 487 252
przeksztatceniu)
Zysk | strata za okres 53 749 53 749 2699 56 448
Rozr.nce kursowe z przeliczenia jednostek 379 379 379
zaleznych
Zysk/strata z tytutu wyceny aktywow. 188 188 ™ 124
finansowych dostepnych do sprzedazy
Catkowite dochody za okres ogétem 0 0 188 0 53 749 379 54316 2635 56 951
Emisja akcji 800 16 800 17 600 17 600
Podziat wyniku finansowego 85 352 -85 352 0 0
Nabycie udziatéw niekontrolujacych -490 -490 -238 -728
Sprzedaz udziatéw mniejszosci 624 624 4948 5572
Inne -5 -5
Na dzief 31 grudnia 2009 roku 16130 257 392 595 32 80 257 41138 753 529078 37 564 566 642
(przeksztatcony)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zataczone na stronach od 12 do 87 stanowig jego integralng czes$¢
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GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

(w tysigcach PLN)

ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1.

Informacje ogdlne

Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. (,Grupa”) sktada si¢ z GANT Development S.A. (,jednostka dominujaca”,
,opotka”) i jej spotek zaleznych (patrz Nota 2). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje rok zakofAczony
dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zawiera dane porownawcze za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku.
GANT Development S.A. jest wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
0000025000.
Jednostce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 390453104. Siedziba Spotki miesci sie w Legnicy, przy ulicy
Rynek 28.
Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci GANT Development S.A. jest dziatalno$¢ holdingowa.
Gtéwnym miejscem prowadzenia dziatalno$ci dla podmiotu dominujacego jest Wroctaw, a dla spétek w Grupie powotanych
do realizacji okreslonych inwestycji — miejsce realizacji tych inwestycji.

Spotki zalezne w Grupie Kapitatowej prowadzg dziatalnos¢ polegajacq na swiadczeniu ustug deweloperskich, finansowych,
wynajmu nieruchomosci oraz wykonawstwa budowlanego.

2.

Opis Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Na dzieh 31 grudnia 2010 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2009 roku udziat w ogoinej liczbie gtoséw posiadany przez Grupe
w podmiotach zaleznych jest réwny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.
Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. sktadata sie z nastepujacych jednostek:
- Podmiot dominujacy - GANT Development S.A.,

- 61 podmiotow zaleznych,

- Grupa Budopol Wroctaw S.A..

Procentowy
udziat Grupy w
kapitale na dzien Metoda
Lp. Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31.12.2010 konsolidacji
1 | GANT PMR Sp. z 0.0. PRZY KASZUBSKIEJ s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
2 | GANT PM Sp. z0.0. SUDETY s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
3 | GANT PM Sp. z0.0. KATY 1 sk.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
4 | GANT PMR Sp. z 0.0. KAMIENNA s k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
5 | GANT PM Sp. z 0.0. POD FORTEM s.k.a. Krakéw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
6 | GANT PM Sp. z 0.0. PRZY SPODKU s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
7 | GANT PM Sp. z 0.0. GALOWICE RESIDENCE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
8 | GANT PM Sp.z0.0. PRZYJAZNI ska. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
9 | GANT PM Sp. zo.0. TBI s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
10 | GANT PMR Sp. z0.0. RYNEK s k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako

11 | GANT PMG Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
12 | GANT 33 Sp. zo.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
13 | GANT PM Sp. z 0.0. KOZIA GORKA s k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
14 | GANT PMG Sp. z 0.0. MORENA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
15 | GANT 66 Sp. z0.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
16 | GANT PM Sp. z 0.0. GANT PALACE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
17 | GANT PM Sp. z 0.0. GORLICKA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
18 | GANT PM Sp. z 0.0. STABLOWICE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
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GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

(w tysigcach PLN)

Procentowy
udziat Grupy w
kapitale na dzien Metoda
Lp. Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31.12.2010 konsolidacji
19 | GANT PM Sp. z0.0. PRZYLESIE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
20 | GANT PM 99 Sp. z 0.0. SOKOLOWSKA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
21 | GANT 1 Sp.zo0.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
22 | GANT PMK Sp. z0.0. NA OLSZY sk.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig
operacyjna jako
23 | GANT PM 99 Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% peina
zarzadzanie dziatalnoscig
operacyjng jako
24 | GANT PMK Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
25 | GANT PM Sp. z 0.0. JKM KARPIA s k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
26 | GANT PM Sp. z 0.0. LEGNICKA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
27 | PROJEKT ROBOTNICZA Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
28 | BELWEDERSKA Sp. zo.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 66,50% petna
29 | GANT PM Sp. z0.0.6 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
30 | GANTPM Sp.zo.0.7 ska. Wroctaw, Polska wsparcie operacyjne 100,00% petna
31 | GANT Development CZ s.r.0. Praga, Czechy dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
32 | GANT PMK Sp. zo.0.8 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
33 | GANTPM Sp.zo0.0.9ska. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
34 | KAPELANKA Sp. z0.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
35 | JUWAR Sp.zo.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
36 | PROJEKT ZAWODZIE Sp. z 0.0. Warszawa, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% pelna
37 | RAFAEL INVESTMENT Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% petna
38 | BUDOPOL - RACLAWICKA Sp. z0.0. ") Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 66,50% peina
39 | GANT ZN Sp. z0.0. ORZEL sk.a. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% petna
40 | GANT 74 Sp. zo.0. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% peina
zarzadzanie
41 | GANT ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska nieruchomosciami 100,00% petna
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako
42 | GANT PM Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig
operacyjna jako
43 | GANT PMR Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
44 | GANT INTERNATIONAL S.a.r.l. Luxemburg zarzadzanie holdingami 100,00% pelna
45 | GRUPA BUDOPOL-WROCLAW S.A. 2) Wroctaw, Polska dziatalno$¢ budowlana 32,99% peina
ustugi rachunkowo-
46 | CENTRUM USLUG KSIEGOWYCH GANT Sp. z 0.0. Legnica, Polska ptacowe 100,00% petna
47 | GANT PM Sp. zo0.0. 10 sk.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
48 | GANT PM Sp. z 0.0. ODRA TOWER s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
49 | Spotka Mieszkaniowa DOM Sp. z 0.0. Katowice, Polska wynajem nieruchomosci 90,00% petna
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako
50 | GANT PMW Sp.zo.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
51 | GANT PMG Sp. zo.0. 11 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
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GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

(w tysigcach PLN)

Procentowy
udziat Grupy w
kapitale na dzien Metoda
Lp. Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalno$ci 31.12.2010 konsolidacji
52 | GANT PMK Sp. z0.0. 12 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
53 | GANTPM Sp.zo.0. 14 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
zarzadzanie
54 | GANT ZN Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska nieruchomos$ciami 100,00% petna
55 | GANT PMG Sp. zo.0. 15 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
56 | GANT PMK Sp. z0.0. 16 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
57 | GANT PMR Sp.z0.0.17 sk.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
58 | GANT PMW Sp. zo.0. 18 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
59 | GANT PMW Sp.z0.0. 19 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
60 | GANT PMW Sp. z0.0. 21 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
61 | GANT 23 Sp.zo.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
62 | GANT Development (Cyprus) Limited Cypr zarzadzanie holdingami 100,00% petna

') Grupa posiada 66,50% udziatéw w tym podmiocie (bezposrednio 50% udziatow i posrednio poprzez BUDOPOL-WROCLAW S.A. 16,50% z wyliczenia:
32,99% *50%).

2) W spdtce BUDOPOL-WROCLAW S.A. mamy do czynienia z sytuacja, gdzie sprawowana jest kontrola przy posiadaniu mniej niz wigkszosci udziatow w
ogolnej liczbie gloséw. GANT Development S.A. posiada na dzien bilansowy 32,99% udziatu w kapitale tej spétki, a osoby zarzadzajace i nadzorujace w
GANT Development S.A. posiadajg dodatkowe udziaty w kapitale tej Spotki. GANT Development S.A. sprawuje faktyczng kontrole operacyjng i finansowg
nad spotka BUDOPOL-WROCLAW S.A. Przedstawiciele GANT Development S.A. stanowili wigkszo$¢ na Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy spotki
BUDOPOL-WROCLAW S.A., ktére mialy miejsce od nabycia akcji w spotce przez Grupe. Pozostali akcjonariusze spotki BUDOPOL-WROCLAW S.A. sq
rozproszeni. Ponadto Rada Nadzorcza oraz Zarzad GANT Development S.A. sg reprezentowani w Radzie Nadzorczej BUDOPOL-WROCLAW S.A.

W dniu 11 lutego 2008 roku postanowieniem Sadu Okregowego w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy zostat
wpisany do RFI Forum XII Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, a od 11 marca 2008 roku dziata pod nazwg GANT Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety.

GANT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety podlega konsolidacji, ale jego aktywa i pasywa sg w catosci eliminowane w ramach
zwyktych korekt konsolidacyjnych. Konsolidowane sq aktywa spotek komandytowo — akcyjnych oraz spdtek z ograniczong
odpowiedzialno$cig wniesionych do GANT FIZ przed ich przeksztatceniem oraz w trakcie przeksztatcen, w ktérych GANT
FIZ posiada bezposrednio udziaty.

Powstanie Grupy Kapitatowej BUDOPOL — WROCLAW S.A.

W dniu 12 stycznia 2010 roku BUDOPOL - WROCLAW S.A. nabyt od GANT Development S.A. 100% udziatéw w spétce
BUDOPOL GW Sp. z 0.0., ({j. 100 udziatéw o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy udziat) za cene 100 tys. zt.

Spoétka BUDOPOL GW Sp. z 0.0. zawigzana zostata aktem notarialnym w dniu 5 listopada 2009 roku. Sad Rejonowy dla
Wroctawia Fabryczna Wydziat VI Gospodarczy Rejonowy postanowieniem z dnia 22 grudnia 2009 roku dokonat wpisu do
rejestru Przedsiebiorcow BUDOPOL GW Sp. z 0.0.

Spotka zostata nabyta w zwigzku z planowanym rozwojem struktury organizacyjnej BUDOPOL - WROCLAW S.A,
przedmiotem jej dziatalnoSci jest =zarzadzanie dziatalnoScig operacyjng jako  komplementariusz  spoki
BUDOPOL GW Sp. z 0.0. s.k.a.

W dniu 13 stycznia 2010 roku aktem notarialnym zostata zawigzana spotka BUDOPOL GW Sp. z 0.0. s.k.a. Zatozycielem
spotki i jednocze$nie jedynym komplementariuszem jest Budopol GW Sp. z 0.0. W dniu 5 marca 2010 roku Sad Rejonowy
dla Wroctawia Fabryczna Wydziat VI Gospodarczy Rejonowy wydat postanowienie o wpisie Spotki do Rejestru
Przedsigbiorcow.

W dniu 7 grudnia 2010 roku BUDOPOL - WROCLAW S.A. nabyt 100% udziatbw w spotce drogowej
Budopol - Zebud Sp. z 0.0.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa Kapitatowa BUDOPOL-WROCLAW S.A. sktadata sie z nastepujgcych jednostek:
- podmiotu dominujacego — BUDOPOL - WROCLAW S.A.,
- 3 podmiotdw zaleznych,
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- 1 podmiotu stowarzyszonego.

Procentowy
Lp Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci udzial Grupy w Metoda
kapitale na dzien konsolidacji
31.12.2010
1 BUDOPOL GW Sp. zo.0. s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ budowlana 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig,
2 BUDOPOL GW Sp. zo.0. Wroctaw, Polska operacyjnq jako 100,00% petna
komplementariusz
3 | BUDOPOL - RACLAWICKA Sp. Z 0.0. Wroclaw, Polska wynajem nieruchomosci 50,00% mvev::::()psﬁw
4 BUDOPOL - ZEBUD Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ budowlana 100,00% petna

W dniu 9 marca 2009 roku zostat wpisany do RFI pod numerem 447 Forum XXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Forum
XXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety podlega konsolidaciji, ale jego aktywa i pasywa w cato$ci sq eliminowane w ramach
zwyktych korekt konsolidacyjnych. Konsolidowane sg aktywa spétki komandytowo — akcyjnej, w ktérej Forum XXIV FIZ
(obecnie Budopol FIZ) posiada bezpo$rednio udziaty.

Zaréwno w Grupie Kapitatowej GANT Development S.A. jak i w Grupie BUDOPOL-WROCLAW nie wystepujq jednostki,
gdzie mimo posiadania wigkszosci gtosdéw uznano, ze jednostki te nie sg kontrolowane przez Grupe.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej GANT Development S.A nie ujeto spotek nie
zarejestrowanych na dzien bilansowy oraz nabytych lub utworzonych w terminie pozniejszym.

W biezacym okresie ujeto odpis aktualizujgcy warto$¢ akcji Spotki GANT PM Sp. z 0.0. GORLICKA s.k.a. w wysokosci 1.935
tys. zt w zwigzku z trwata utratg warto$ci tych akcji.

Zmiany w skiadzie Grupy w okresie od 01.01.2010 do 31.12.2010 roku

Nabycia udziatdw w spétkach

W dniu 26 lutego 2010 roku Gant Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nabyt od spotki prawa cypryjskiego BEDICTA
HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Republice Cypru 8 300 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy w spotce Odra Tower
Sp. z 0.0. co stanowi 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spotki.

W dniu 27 lipca 2010 roku GANT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nabyt od spétki KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. 120 000
akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, w spdtce GANT PMR Sp. z 0.0. RYNEK s.k.a., co stanowi 5% w kapitale zaktadowym
spétki. Od dnia nabycia akcji Grupa posiada 100% udziatéw w kapitale zakladowym spétki.

W dniu 31 lipca 2010 roku GANT Development S.A. nabyt w wyniku emisji aportowej od spétki Velasquez Investment S.a.r.l
udziaty w podmiocie Spotki Mieszkaniowej ,DOM” Sp. z 0.0. Od dnia nabycia akcji Grupa posiada 90% udziatéw w kapitale
zaktadowym spotki i jednostka ta zostata wigczona do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. GANT Development
S.A. wyemitowat 1.158.473 akcji serii R, ktore zostaty w catosci objete przez Velasquez Investment S.a.r.l. w zamian za
wkiad niepieniezny o wartosci 27 849 690,92 zt, ktdrego przedmiotem bylo 33 265 udziatow o wartosci nominalnej 500
Ztotych kazdy w Spdtce Mieszkaniowej ,DOM” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Katowicach. Spétka ta
zajmuje sie wynajmem nieruchomosci i posiada blizniacze zasoby w stosunku do posiadanych wczesniej przez Grupe w
Bytomiu i Katowicach (majatek spotki GANT ZN Sp. z 0.0. Orzet s.k.a.). Nabycie to nie spetniato definicji przedsiewzigcia wg
MSSF 3 i zostato rozliczone jako nabycie aktywow.

W dniu 12 pazdziernika 2010 roku GANT Development S.A. nabyt od Kancelarii Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz”
Sp.k. z siedzibg w Krakowie 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej 1 EUR kazdy w spotce Tazmon Investments Limited
zarejestrowanej na Cyprze. taczna warto$¢ nominalna udziatéw wynosi 1 000 EUR i stanowi 100% w kapitale zaktadowym
spotki. GANT Development S.A. podjat uchwate o zmianie nazwy spotki na Gant Development (Cyprus) Limited. Dokonat
réwniez zmiany w zarzadzie i umowie Spétki, wprowadzajac menedzera klasy A, stanowigcego przedstawiciela Grupy. Cena
nabycia wyniosta 4 tys. EUR i nie roznita sie istotnie od wartosci godziwej aktywdw netto. W zwigzku z powyzszym ze
wzgledu na niewielkg istotno$¢ réznice w catosci odniesiono w koszty okresu nie rozpoznajgc wartosci firmy.
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Spotki w likwidacii

W dniu 1 kwietnia 2009 roku NZW podjeto uchwate (Rep. A nr 5485/2009) o rozwigzaniu spotki Bielbud Sp. z o.o.
Przestanka podjecia decyzji o likwidacji spétki jest zakofczenie inwestycji, do realizacji ktdrej zostata powotana. Spétka
zostata wykreslona z KRS z dniem 14.12.2010 roku. .

W dniu 1 kwietnia 2009 roku NZW podjeto uchwate (Rep. A nr 5489/2009) o rozwigzaniu spétki Sliczna 8 Sp. z o.o.
Przestankg podjecia decyzji o likwidacji spotki jest zakonczenie inwestyciji, do realizacji ktérej zostata powotana. Spétka
zostata wykreslona z KRS z dniem 29.10.2010 roku.

Przeksztatcenie spotek

W dniu 23 lutego 2010 roku zostato zarejestrowane przeksztatcenie spotki GANT 11 Sp. z 0.0. w spotke GANT PM Sp. z 0.0.
GALOWICE RESIDENCE s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Szewska 74, KRS 0000349296 - przeksztatcona na podstawie
uchwaly z dnia 16.12.2009 roku NZW (Rep. A nr 25109/2009). Akcjonariuszem Spdtki jest GANT Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, posiadajacy 85.000 akcji imiennych serii A.

W dniu 1 marca 2010 roku zostato zarejestrowane przeksztatcenie spétki GANT 77 Sp. z 0.0. w spdtke GANT PM Sp. z 0.0.
GANT PALACE s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Szewska 74, KRS 0000349876 — przeksztatcona na podstawie uchwaty z
dnia 16.12.2009 roku NZW (Rep. A nr 25112/2009). Akcjonariuszem Spdtki jest GANT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
posiadajacy 90 000 akcji imiennych serii A.

W dniu 1 grudnia 2010 roku zostato zarejestrowane przeksztatcenie spotki ODRA TOWER Sp. z 0.0. w spdtke GANT PM Sp.
z 0.0. ODRA TOWER s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu, ul. Szewska 74, KRS 0000372024 — przeksztatcona na podstawie
uchwaly z dnia 07.10.2010 roku NZW (Rep. A nr 12864/2010). Akcjonariuszem Spotki jest GANT Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, posiadajacy 2 748 000 akcji imiennych serii A.

Powotanie nowych spofek:
W dniu 13 pazdziernika 2010 roku zostata powotana spétka pod nazwg GANT PMW Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu.
Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 9 listopada 2010 roku.

W dniu 24 wrzeénia 2010 roku zostata zawigzana spotka pod nazwg GANT PMK Sp. z 0.0. 12 s.k.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 26 listopada 2010 roku.

W dniu 24 wrzesnia 2010 roku zostata zawigzana spétka pod nazwg GANT PM Sp. z 0.0. 14 s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu.
Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 30 listopada 2010 roku.

W dniu 24 wrze$nia 2010 roku zostata zawigzana spétka pod nazwg GANT PMG Sp. z 0.0. 11 s.k.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 25 listopada 2010 roku.

W dniu 3 listopada 2010 roku zostata zawigzana spétka pod nazwg GANT PMG Sp. z 0.0. 15 s.k.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 9 grudnia 2010 roku.

W dniu 3 listopada 2010 roku zostata zawigzana spdtka pod nazwg GANT PMK Sp. z 0.0. 16 s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu.
Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 15 grudnia 2010 roku.

W dniu 3 listopada 2010 roku zostata zawigzana spdtka pod nazwa GANT PMR Sp. z 0.0. 17 s.k.a. z siedzibg we Wroctawiu.
Spotka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 1 grudnia 2010 roku.

W dniu 3 listopada 2010 roku zostata powotana spdtka pod nazwa GANT ZN Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Spétka
zostata zarejestrowana w KRS w dniu 19 listopada 2010 roku.

W dniu 17 listopada 2010 roku zostata zawigzana spétka pod nazwg GANT PMW Sp. z 0.0. 18 sk.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 20 grudnia 2010 roku.

W dniu 17 listopada 2010 roku zostata zawigzana spdtka pod nazwg GANT PMW Sp. z 0.0. 19 sk.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spdtka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 17 grudnia 2010 roku.

W dniu 23 listopada 2010 roku zostata zawigzana spétka pod nazwg GANT PMW Sp. z 0.0. 21 sk.a. z siedzibg we
Wroctawiu. Spétka zostata zarejestrowana w KRS w dniu 30 grudnia 2010 roku.

W dniu 24 listopada 2010 roku zostata zawigzana spdtka pod nazwg GANT 23 Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Spétka
zostata zarejestrowana w KRS w dniu 23 grudnia 2010 roku.
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Zmiany w sktadzie Grupy po dniu bilansowym

Zmiany w strukturze Grupy w okresie od 01.01.2011 do 21.03.2011 roku:

W dniu 12 stycznia 2011 roku zostata zarejestrowana w KRS spétka pod nazwg GANT 20 Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu, powotana w dniu 18 listopada 2010 roku.

3.

Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej jednostki dominujace;j

Skiad Zarzqdu na dzien 31 grudnia 2010 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Karol Antkowiak — Prezes Zarzadu,
—  Andrzej Szornak — Wiceprezes Zarzadu,
- Luiza Berg - Cztonek Zarzadu,
- Krzysztof Brzezihski — Cztonek Zarzadu,
—  Piotr Wolczanski — Cztonek Zarzadu.

W 2010 roku nastapity ponizsze zmiany w skfadzie Zarzadu:

w dniu 28 marca 2010 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Henryk Feliks ztozyt odwiadczenie o rezygnacii z petnionej funkcji
z dniem 30 kwietnia 2010 roku, z przyczyn osobistych.

w dniu 28 marca 2010 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Krzysztofa Brzezinskiego do petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu,

w dniu 25 czerwca 2010 roku Prezes Zarzadu Pan Dariusz Mataszkiewicz ztozyt oSwiadczenie o rezygnacji z petnionej
funkcji z dniem 31 lipca 2010 roku, z przyczyn zdrowotnych.

w dniu 25 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza powotata z dniem 1 sierpnia 2010 roku Pana Karola Antkowiaka do
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki,

w dniu 25 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza powotata z dniem 1 sierpnia 2010 roku Pana Andrzeja Szornaka do
petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spéiki,

w dniu 23 pazdziernika 2010 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Piotra Wolczariskiego do petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu.

Zmiany w skfadzie Zarzadu w okresie od 01.01.2011 do 21.03.2011 roku

w dniu 15 stycznia 2011 roku Rada Nadzorcza powofata Pana Mirostawa Kadtubowskiego do petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu.

Skiad Zarzadu na dzien 21 marca 2011 roku przedstawiat sie nastepujaco:

—  Karol Antkowiak — Prezes Zarzadu,

- Andrzej Szornak - Wiceprezes Zarzadu,
- Luiza Berg - Cztonek Zarzadu,

—  Krzysztof Brzezinski — Cztonek Zarzadu,
—  Piotr Wotczanski — Cztonek Zarzadu,

- Mirostaw Kadtubowski — Cztonek Zarzadu.

W skfad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2010 roku wchodzity nastepujace osoby:

Janusz Konopka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Grzegorz Antkowiak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
—  Bogna Sikorska — Cztonek Rady Nadzorcze;j,
- Sven-Torsten Kain — Czlonek Rady Nadzorczej,
—  Tomasz Dudek — Cztonek Rady Nadzorczej,
—  Dariusz Mataszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej.

W 2010 roku nastapity ponizsze zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej:

w dniu 31 lipca 2010 roku NWZA Spétki odwotato z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana Adama Michalskiego z
dniem 1 sierpnia 2010 roku,

w dniu 31 lipca 2010 roku NWZA Spétki powotato z dniem 1 sierpnia 2010 roku Pana Dariusza Mataszkiewicza do
petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej,

z dniem 30 listopada 2010 roku z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej zrezygnowata Pani Anna Kulesza.

W okresie od dnia bilansowego do dnia 21 marca 2011 roku sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
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4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 21 marca 2011
roku.

5. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

5.1. Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowo$ci Grupy Kapitatowej wobec zagadnieri podanych ponizej, najwieksze
znaczenie, oprécz szacunkdw ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.

Przeniesienie aktywéw z nieruchomosci inwestycyjnych do Srodkow trwatych

Grupa zmienia klasyfikacje nieruchomosci z nieruchomosci inwestycyjnych do $rodkéw trwatych wéwczas, gdy nastepuje
zmiana sposobu ich uzytkowania i nieruchomosci te w wiekszym niz nieistotnym stopniu sg wykorzystywane dla wiasnych
celow Grupy. Zarzad Grupy ocenia na dzien bilansowy istotno$¢ udziatu wiasnego Grupy w uzytkowaniu danej
nieruchomosci i podejmuje decyzje o jej ujeciu jako nieruchomosci inwestycyjnej lub Srodek trwaty.

Wycena nieruchomo$ci inwestycyjnych

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest szacowana przez niezaleznych rzeczoznawcdw. Zarzad Grupy ocenia
na kazdy dzien bilansowy, czy zatozenia przyjete w tych wycenach sg zgodne w jego osadzie z warunkami rynkowymi na
dzien bilansowy.

Ujmowanie gruntow przeznaczonych pod inwestycje

Grupa klasyfikuje grunty przeznaczone pod inwestycje w zapasach w ramach normalnego cyklu operacyjnego. Natomiast w
przypadku inwestycji wykraczajacych poza normalny cykl operacyjny, grunty takie klasyfikowane sg w innych aktywach
dtugoterminowych.

Ujmowanie przychodéw

Od 1 stycznia 2009 roku przychody z dziatalnosci deweloperskiej rozpoznawane sg dopiero w momencie, gdy znaczace
ryzyko i korzy$ci wynikajace z posiadania dobr zostaty przeniesione na kupujacego. Zarzad dokonuje oceny uwzgledniajac
czynniki takie jak ptatnos¢, protokot odbioru, pozwolenie na uzytkowanie.

5.2, Niepewno$¢ szacunkow

Ponizej oméwiono podstawowe zatozZenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy, z ktdrymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w
nastepnym roku finansowym.

Utrata wartosci aktyw6w niefinansowych

Grupa ocenia na kazdy dzien bilansowy, czy istnieja przestanki utraty wartosci aktywow niefinansowych. W razie
stwierdzenia istnienia przestanek, ze warto$¢ bilansowa tych aktywow moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, Grupa
przeprowadza test z tytutu utraty wartosci aktywéw niefinansowych. Na dzier 31.12.2010 roku w ocenie Zarzadu Grupy nie
istniejg przestanki utraty warto$ci bilansowej posiadanych aktywow niefinansowych.

Warto$¢ firmy

Grupa przynajmniej raz w roku wykonuije testy na utrate wartosci w odniesieniu do wartosci firmy. Wymaga to oszacowania
,wartosci uzytkowej” osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne, do ktorych alokowana jest warto$¢ firmy. Oszacowanie
warto$ci uzytkowej polega na oszacowaniu przez Grupe przysztych przeptywdw pienieznych generowanych przez o$rodek
wypracowujacy srodki pieniezne. Podstawowe zatozenia przyjete w tescie trwatej utraty wartosci przez warto$¢ firmy oraz
jego rezultaty zostaty opisane w nocie 22 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w cenie nabycia. Po poczatkowym ujeciu sg wykazywane w wartosci godziwej.
Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest szacowana przez niezaleznych rzeczoznawcéw przy uwzglednieniu
warunkéw rynkowych wystepujacych na dzien wyceny.
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Wycena rezerw

Rezerwy z tytulu $wiadczen pracowniczych (odprawy emerytalne i rentowe) ustalane sa na podstawie wewnetrznych
szacunkdw i sg one aktualizowane na koniec kazdego roku obrotowego. Szacunkéw dokonuje sie na podstawie wzorow
wyprowadzonych na podstawie dotychczasowego do$wiadczenia. Z racji tego, ze majg one charakter szacunkow, cho¢
najlepszych w ocenie kierownictwa, moze by¢ z nimi zwigzana niepewnosg.

Podstawe do wyliczenia rezerwy stanowi wysoko$¢ aktualnego w danym roku najnizszego wynagrodzenia w Gospodarce
Narodowej indeksowanego o przewidywany wskaznik inflacji przeliczany zgodnie ze strukturg wiekowg zatrudnionych
pracownikéw.

Skfadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiagniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w
przyszto$ci mogtoby spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych
Grupa wykorzystuje szacunki w celu okre$lenia wartosci godziwej instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny
rynek. Wigcej informacji na ten temat przedstawiono w nocie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ujmowanie przychodéw

Od 1 stycznia 2009 roku przychody z dziatalnosci deweloperskiej rozpoznaje sie dopiero w momencie, gdy znaczace ryzyko
i korzy$ci wynikajace z posiadania débr zostaty przeniesione na kupujacego. Zarzad dokonuje oceny uwzgledniajac czynniki
takie jak ptatno$ci, protokét odbioru, pozwolenie na uzytkowanie.

Stawki amortyzacyjne

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzyteczno$ci
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych
okresow ekonomicznej uzyteczno$ci na podstawie biezacych szacunkéw.

6. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasada kosztu historycznego, z
wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych, pochodnych instrumentéw finansowych oraz aktywéw finansowych dostepnych do
sprzedazy, ktore sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacii
dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci

Zarzad Grupy dokonat oceny sytuacji ptynno$ciowej w okresie od stycznia 2011 roku do marca 2012 roku. Gtéwnym celem
analizy byto okreslenie zrddet sptaty zobowigzan krétkoterminowych Grupy wg ich stanu na dzien 31.12.2010 roku,
wynikajacych zaréwno z tytutu zaciggnietych kredytéw i wyemitowanych obligacji, jak i zobowigzan z tytutu dostaw, rob6t i
ustug (w tym zobowigzan wynikajacych z prowadzonych inwestyciji), a takze wszystkich zobowigzan zapadajacych w okresie
objetym analiza.

W wyniku dokonanej analizy Zarzad okreslit nastepujace zrédta sptaty zobowigzan krétkoterminowych:

a) wplywy ze sprzedazy mieszkan, lokali handlowych oraz towarzyszacych im parkingéw, komérek lokatorskich i
miejsc postojowych (dalej: przychody ze sprzedazy) bedacych obecnie w ofercie Grupy, gtéwnie w takich
lokalizacjach, jak: Wroctaw Stabtowice — osiedle ,Pastelowa Kraina”, inwestycja przy ul. Legnickiej 17, Odra Tower,
Krakéw — ul. Meissnera, Gdansk — ul. Mysliwska (Morena), ul. Malczewskiego, Opole — Osiedle Przylesie, Poznan
ul. Rubiez-Czarnucha/Karpia oraz Warszawa — ul. Sokotowska, inwestycja w Polanicy, ktore pokryjg zobowigzania
zaciggniete na realizacje tych inwestycji,

b) nadwyzki gotéwki generowane przez wiw projekty na poziomie planowanych zyskow brutto, ktdre pokryja inne
zobowigzania Grupy (w tym zobowigzania z tytutu dostaw, robdt i ustug) a takze utworza rezerwe $rodkow
pienieznych, ktéra moze by¢ wykorzystana na sptate kredytow i obligacii,

c) wplywy ze sprzedazy mieszkan i nieruchomosci bedacych w zasobach Gant Zarzadzanie Nieruchomos$ciami Sp. z
0.0. ORZEL s.k.a. w Bytomiu i Piekarach Slaskich oraz SM DOM Sp. z 0.0. w Katowicach,

d) wplywy ze sprzedazy apartamentéw w inwestycji zlokalizowanej we Wroctawiu, Rynek 60,

e) wplywy z najmu powierzchni komercyjnych posiadanych przez Grupe (Centrum CH Marino, kamienica na ul.
Ractawickiej i na ul. Szewskiej we Wroctawiu, kamienica w Rynku 60 we Wroctawiu i nieruchomo$ci w Bytomiu i
Piekarach Slaskich oraz w Katowicach),

f)  wplywy z przysztych planowanych emisji obligacji zabezpieczonych i niezabezpieczonych,
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g) wplywy z nowych kredytdw, ktérych pozyskanie jest wysoce prawdopodobne w ocenie Zarzadu (pozytywna
decyzja komitetu kredytowego lub projekt w zaawansowanej analizie banku).

Sporzadzona analiza rentownosci trwajacych inwestycji, oparta miedzy innymi o biezacy i planowany poziom sprzedazy oraz
poziom uzyskiwanych i planowanych do osiggniecia cen (gtéwnie na podstawie analiz rynkowych, marketingowych i oceny
konkurencji), potwierdzita zdolno$¢ do wygenerowania tacznych $rodkéw pienigznych w wysokosci pozwalajacej na sptate
wiw zobowigzan. Dodatkowo nalezy zaznaczyé, iz Grupa przeksztalcita spotki celowe w spétki komandytowo-akcyjne
funkcjonujace w ramach zamknigtego funduszu inwestycyjnego, co pozwala na uzyskanie 19% oszczednosci z tytutu
podatku dochodowego (spdtki celowe nie ptacg podatku dochodowego). Natomiast GANT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
korzysta ze zwolnienia podmiotowego z podatku dochodowego od oséb prawnych.

Biorac pod uwage powyzsze nalezy wskazac, ze planowane wptywy gotéwki uzyskane ze sprzedazy pozwalajg na pokrycie
wszystkich juz istniejacych zobowigzan krétkoterminowych Grupy przypadajacych do sptaty w okresie styczer 2011 roku —
marzec 2012 roku przy zatozeniu realizacji przyjetego planu finansowego na ten okres.

W zwigzku z faktem, ze celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania,
poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, a takze w zwigzku z planami rozwoju, Zarzad Grupy prowadzi
negocjacje z bankami i inwestorami zewnetrznymi w zakresie pozyskania dodatkowych zrédet zewnetrznego finansowania.
Rozmowy dotyczg zaréwno:

a) przesunigcia terminéw splaty czesci kredytow zaciagnietych w latach poprzednich, a ktérych spfata przypada na
okres styczen 2011 — marzec 2012 (gtownie kredyty na zakup gruntéw) lub pozyskania refinansowania w postaci
kredytow inwestycyjnych,

b) pozyskania nowych kredytéw obrotowych i inwestycyjnych,

c) przeprowadzenia emisji obligacji zabezpieczonych i niezabezpieczonych dla zupetnie nowych inwestoréw.

Pozyskane oraz planowane do pozyskania $rodki dostarczg Grupie kapitatéw na rozwoj. Brak tych kredytow nie zaburzy
ptynnosci finansowej, gdyZz zdaniem Zarzadu planowane do uzyskania $rodki ze sprzedazy trwajacych projektéw (na
podstawie przyjetych plandéw finansowych) oraz pozyskane dotychczas finansowanie zewnetrzne, pozwolg na catkowitg
sptate zobowigzan, ktérych termin sptaty przypada na 2011 rok. Moze jednak spowodowac spowolnienie rozwoju Grupy,
zmiany decyzji zakupowych dla nowych gruntéw badz ich odroczenie w czasie. Decyzje o uruchamianiu nowych projektéw
Zarzad Grupy bedzie podejmowat selektywnie, tylko i wytacznie w przypadku, gdy:

a) wypracowane przez Grupe nadwyzki gotowki pokryjg dotychczasowe zobowigzania Grupy, a pozostate $rodki

pieniezne pokryja wymagany wktad wiasny,

b) pozyskane zostang zewnetrzne Zrodta finansowania inwestycji,

ze wzgledu na wcigz znaczng niepewnos¢ wystepujacg na rynku deweloperskim w zakresie dostepnosci zrodet

finansowania oraz wysokos$ci uzyskiwanych cen sprzedazy.

W przypadku braku spetnienia w/w przestanek nowe inwestycje nie bedg uruchamiane.

Pomimo wystepowania niepewnosci na rynku deweloperskim (opisanych powyzej), Grupa w najtrudniejszym dla branzy
okresie z sukcesem sprzedawata budowane inwestycje, sptacata zaciagniete zobowigzania oraz udowodnita kompetencje w
zakresie pozyskiwania finansowania na kolejne inwestycje i rozwdj Grupy. GANT zajat trzecie miejsce w kraju pod wzgledem
ilosci sprzedanych lokali w 2010 roku. Na podstawie przeprowadzonych analiz, Zarzad uwaza, ze finansowanie niezbedne
do funkcjonowania Grupy w ciggu kolejnych 12 miesiecy zostanie pozyskane przez Grupe i w zwigzku z tym Zarzad uwaza,
Ze nie istniejq okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Spotki i Grupy.

Rachunek zyskow i strat zostat sporzadzony w wariancie kalkulacyjnym, a rachunek przeptywow pienieznych - metodag
po$rednia,

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zaprezentowane w tysigcach zlotych o ile nie wskazano inaczej. Ztoty
(PLN) jest walutg funkcjonalng wszystkich spétek w Grupie Kapitatowej, za wyjatkiem GANT INTERNATIONAL S.ar.l. z
siedzibg w Luxemburgu i GANT Development (Cyprus) Limited z siedzibg na Cyprze dla ktdrych walutg funkcjonalng jest
euro (EUR) oraz GANT Development CZ s.r.o. z siedzibg w Republice Czeskiej, ktorej walutg, funkcjonalng, jest korona
czeska (CZK).

GANT Development S.A., jako podmiot dominujacy, sporzadza sprawozdanie skonsolidowane dla catej Grupy Kapitatowe;.
Jest ono przechowywane w siedzibie podmiotu dominujgcego oraz podlega publikacji na stronie internetowej www.gant.pl.

Z posiadanych przez Spotke informaciji nie wynika, aby istniat jakikolwiek akcjonariusz Spotki, ktéry bytby zobowigzany do
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania, w sktad ktérego wesztaby Grupa Kapitatowa GANT Development S.A.

Sprawozdania jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki
dominujacej.
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Udziaty niekontrolujace to kapitaty w jednostce zaleznej, ktdre nie mozemy bezposrednio lub posrednio przyporzadkowac do
jednostki dominujacej.

6.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardow MSSF oraz prowadzong
przez Grupe dziatalno$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowos$ci nie ma réznicy miedzy standardami
MSSF, ktére weszty w Zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”).

Spétki Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci okre$lonymi przez ustawe z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoéci (,Ustawa”) z pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami
(spolskie standardy rachunkowosci”). Sprawozdania spétek GANT Development Cz s.r.o., GANT INTERNATIONAL s.a.r.l.
oraz GANT Development (Cyprus) Limited sporzadzane sg wg lokalnych standardéw. Wyjatek stanowi spétka BUDOPOL-
WROCLAW S.A., ktora sporzadza sprawozdanie zgodnie z MSR/IMSSF.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty nie zawarte w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy
wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodno$ci z MSSF.

6.2. Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Walutg pomiaru jednostki dominujacej i innych spdtek uwzglednionych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym oraz walutg sprawozdawczg, niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest ztoty polski, za
wyjatkiem GANT INTERNATIONAL S.a.r.l. z siedzibq w Luksemburgu i GANT Development (Cyprus) Limited z siedzibg na
Cyprze dla ktdrych walutg pomiaru jest EURO oraz GANT Development CZ s.r.0. z siedzibg w Republice Czeskiej, ktdrej
walutg funkcjonalng jest korona czeska (CZK).

7. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie 12 miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia 2010 roku Grupa zastosowata nastepujace zmiany do standardéw
oraz nowych interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2010 roku:

e MSSF 1 (znowelizowany) ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” zatwierdzony w UE w dniu 25 listopada 2009
roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”- dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosujgacych MSSF
po raz pierwszy, zatwierdzone w UE w dniu 23 czerwca 2010 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 2 ,Platnosci w formie akcji”- Transakcje ptatnosci w formie akcji rozliczane w $rodkach
pienieznych w grupie kapitatowej zatwierdzone w UE w dniu 23 marca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do
okresow rocznych poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” - Spetniajace kryteria pozycje zabezpieczane,
zatwierdzone w UE w dniu 15 wrze$nia 2009 roku (obowigzujagce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do réznych standarddw i interpretacji ,,Poprawki do MSSF (2009)”- dokonane zmiany w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 16 kwietnia 2009 roku (MSSF 2, MSSF 5, MSSF 8,
MSR 1, MSR 7, MSR 17, MSR 18, MSR 36, MSR 38, MSR 39, KIMSF 9 oraz KIMSF 16) ukierunkowane gtéwnie na
rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 23 marca 2010 roku (obowigzujace w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),
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* Interpretacja KIMSF 12 ,Umowy na ustugi koncesjonowane" zatwierdzona w UE w dniu 25 marca 2009 roku
(obowigzujaca w odniesieniu do okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 30 marca 2009 roku lub po tej dacie),

* Interpretacja KIMSF 15 ,,Umowy dotyczace budowy nieruchomosci” zatwierdzona w UE w dniu 22 lipca 2009 roku
(obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

e Interpretacja KIMSF 16 ,Zabezpieczenie udzialdw w aktywach netto jednostki dziatajacej za granicqy’-
zatwierdzona w UE w dniu 4 czerwca 2009 roku (obowigzujgca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie),

e Interpretacja KIMSF 17 ,Przekazanie aktywow niegotowkowych wtascicielom” zatwierdzona w UE w dniu 26
listopada 2009 roku (obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 listopada 2009 roku
lub po tej dacie),

« Interpretacja KIMSF 18 ,Przekazanie aktywow przez klientéw” zatwierdzona w UE w dniu 27 listopada 2009 roku
(obowigzujaca w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 listopada 2009 roku lub po tej dacie).

Przyjecie powyzszych standarddw i interpretacii nie spowodowato znaczacych zmian w polityce rachunkowos$ci Grupy ani w
prezentacji sprawozdan finansowych.

W okresie 12 miesiecy zakonczonym dnia 31 grudnia 2010 roku poza zastosowaniem zmian do standardéw oraz nowych
interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2010 roku opisanych w
powyzszym punkcie, Grupa dokonata rowniez zmiany prezentacji poréwnywalnych danych finansowych za okres 12
miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2009 roku w stosunku do uprzednio sporzadzonego i opublikowanego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Zarzad dokonat weryfikacji poprawnosci prezentacji kosztéw ujmowanych w pozycji koszt
wilasny sprzedazy, koszt zarzadu i sprzedazy w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat i dokonat korekty prezentacji w
okresie poréwnywalnym, zakonczonym dnia 31 grudnia 2009 roku. Taka weryfikacja byla mozliwa dopiero w okresie
biezacym, z uwagi na wdrozenie ewidencji opartej o dodatkowe informacje analityczne (szczegétowe miejsca powstawania
kosztéw) w systemie finansowym klasy ERP, uzytkowanym drugi rok przez Grupe. Przyjety obecnie sposob prezentacii
bedzie kontynuowany przez Grupe w przysziosci. Naszym zdaniem biezaca prezentacja lepiej odzwierciedla rzeczywistqy
sytuacje majatkowg i finansowg Grupy i zapewnia wiekszg przejrzystosc.

Powyzsza zmiana prezentacji pozycji rachunku zyskéw i strat nie wpltywa na zmiane pozycji bilansu, w zwigzku z tym
odstapiono od prezentowania bilansu i powigzanych not objasniajgcych na dzien 1 stycznia 2009

Ponizsza tabela przestawia dokonane zmiany prezentacji w pordwnywalnych danych finansowych za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku w stosunku do uprzednio sporzadzonego i opublikowanego skréconego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakorczony dnia 31 grudnia 2009 roku

Okres 12 miesiecy zakonczony dnia

(witys. 20 31 grudnia 2009 roku

Pozycje korygowane w rachunku zyskéw i strat Poréwnywalne dane chzt;'.zkyw iste

w wersji kalkulacyjnej poréwnawcze sprago‘;’:;ni; ‘;i::rr)'segv?/ego )
Przychody ze sprzedazy 342 921 342 921
Koszty wasny sprzedazy 245637 241073
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 97 284 101 848
Koszty sprzedazy 3863 4360
Koszty ogéinego zarzadu 23720 27787
Zysk (strata) ze sprzedazy 69 701 69701
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Nowe standardy i interpretacje, ktére nie weszly jeszcze w zycie

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly w zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaly wydane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub
Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly jeszcze w zycie:

Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotdow powigzanych” - Uproszczenie wymogéw
dotyczacych ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powigzanych,
zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okresow rocznych poczawszy od 1
stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 32 ,,Instrumenty finansowe: prezentacja” - Klasyfikacja emisji praw poboru, zatwierdzone w UE
w dniu 23 grudnia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010
roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie jednostek stosujacych MSSF
po raz pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zatwierdzone w UE w dniu 30 czerwca
2010 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 - Limit wyceny aktywéw z tytutu okreslonych Swiadczeni, minimalne wymogi
finansowania oraz ich wzajemne zalezno$ci” - przedptaty w ramach minimalnych wymogéw finansowania,
zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,,Poprawki do MSSF (2010)”- dokonane zmiany w ramach procedury
wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7,
MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodno$ci i uscislenie
stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 18 lutego 2011 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po ich dacie- 1 lipca 2010 roku lub 1 stycznia 2011 roku - w zaleznosci od
standardul/interpretacii),

Interpretacja KIMSF 19 ,Regulowanie zobowiazan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitalowych”
zatwierdzona w UE w dniu 23 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).

Jednostka postanowita nie skorzysta¢ z mozliwoSci wczesniejszego zastosowania powyzszych standarddw, zmian do
standardow i interpretacji. Zarzad jest w trakcie oceny wptywu powyzszych standardow i interpretacji na sprawozdawczo$é
Grupy GANT Development S.A.

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdéznig si¢ obecnie w znaczacy sposéb od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standardow i
interpretaciji, ktére wedtug stanu na dzier 21 marca 2010 nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka Hiperinflacja i usuniecie sztywnych terminéw
dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca
2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” - transfery aktywéw finansowych
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),
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e Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” - Podatek odroczony: realizacja aktywéw (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.

9. Korekta biedu

W dniu 8 stycznia 2008 roku Grupa GANT Development S.A. nabyta 1 min akcji spotki INTAKUS S.A., co stanowito 5% w jej
kapitale zaktadowym i dawalo prawo do 3,57% glosow na WZA. Wartos¢ transakcji opiewata na kwote
6 000 tys. z.. W dniu 8 lipca 2008 roku zostat podpisany aneks do umowy obnizajacy wartos¢ transakcji do kwoty
5 min zt. W lutym 2008 roku zostata zawarta umowa przedwstepna, na podstawie ktérej Grupa nabyta kolejne 2 min akcji na
okaziciela serii C spotki INTAKUS S.A. Laczna cena przeniesienia praw z akcji wynosi 12 000 tys. zt. Umowa przyrzeczona
zostata podpisana w styczniu 2009 roku.

Po raz pierwszy w sprawozdaniu $rodrocznym sporzadzonym za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku
Grupa ujeta korekte btedu w zwigzku z wyceng akcji spdtki INTAKUS S.A. Zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi
przez Grupe, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg wyceniane wedtug wartosci godziwej przez kapitat z aktualizacii.
W przypadku posiadanych przez Grupe akcji INTAKUS S.A., ktore sg notowane od 22 grudnia 2009 roku na Gieldzie
Papierébw WartoSciowych w Warszawie i zostaly zaklasyfikowane jako aktywa dostepne do sprzedazy, Grupa nie
zastosowata opisanej zasady rachunkowosci. Jak opisano w nocie 25 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku, Zarzad Spotki na bazie prognozowanych
przysztych przychodéw i kosztéw oraz przeptywdw pienieznych przeprowadzit test na utrate wartodci posiadanych akcji
spotki INTAKUS S.A.
Na dzien 31 grudnia 2009 roku Grupa przeanalizowata sytuacje finansowg spdtki INTAKUS S.A., w celu okre$lenia, czy
istnieje jakakolwiek przestanka $wiadczaca o tym, iz akcje spotki INTAKUS S.A. mogly lub moga utraci¢ na warto$ci. W tym
celu Grupa na bazie prognozowanych przysztych przychodéw i kosztéw podmiotu oraz przeptywéw pienieznych dokonata
testu na utrate wartosci akcji INTAKUS S.A.
W wyliczeniach zostaly przyjete nastepujace zatozenia:
- w Spoéice przeanalizowano projekty bedace w trakcie realizacji oraz projekty planowane do realizacji; przyjete
w modelu przeptywy pieniezne zostaly oparte o najbardziej aktualne, zatwierdzone przez Zarzad projekcje
finansowe, ktére odzwierciedlajg obecny i potencjalny portfel zamdwien;
- szczego6towg prognozg objeto okres piecioletni.

Na podstawie testu na utrate wartoSci, przeprowadzonego na dzie 31 grudnia 2009 roku, Zarzad stwierdzit, ze warto$é
odzyskiwalna ceny nabycia akcji INTAKUS S.A., traktujac jg jako osrodek wypracowujacy $rodki pieniezne, odpowiada jego
warto$ci bilansowej i nie powinna zostac objeta odpisem z tytutu trwatej utraty wartosci.

INTAKUS S.A. jest podmiotem notowanym na Gietdzie Papierow WartoSciowych od dnia 22 grudnia 2009 roku. Cena
zamkniecia na dzien 31 grudnia 2009 roku notowan praw do akcji wyniosta 2 zt. Od debiutu do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku na prawach do akcji realizowane byly bardzo
niskie obroty o wartosci od 400 zt do okoto 200 tys. zt. W ocenie Zarzadu tak niska warto$¢ obrotéw nie mogta mie¢ wptywu
na zmiang notowan Spotki, a ponadto nie odzwierciedlata faktycznej warto$ci podmiotu.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku Zarzad uznat, Ze cena gietdowa akcji notowanych na aktywnym rynku regulowanym stanowi
najbardziej wiarygodny szacunek wartosci godziwej i w zwigzku z tym powinna by¢ ona przyjeta do ustalenia wartosci
godziwej akcji INTAKUS S.A. W zwigzku z powyzszym Zarzad zdecydowat wyceni¢ akcje Spdtki INTAKUS S.A. po kursie
gietdowym ujmujac efekt wyceny na dzien 31 grudnia 2009 jako korekte btedu bezposrednio w wynik z lat ubiegtych, a
dalszy spadek wartosci akcji w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 w wynikach biezacego okresu, jako odpis z tytutu
utraty warto$ci.
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Wplyw dokonanych w okresie sprawozdawczym korekt bteddéw na wynik finansowy oraz kapitat wiasny przedstawiono
ponizej.

korekta po korekcie przed korekta
31 grudnia 2009 roku 31 grudnia 2009 roku 31 grudnia 2009 roku
(tys. zt) (tys. zt) (tys. zt)
Aktywa finansowe dostgpne do -11 061 6188 17 249
sprzedazy
Aktywa z tytutu podatku 2102 16 830 14728
odroczonego
Zyski | (straty) zatrzymane -8959 53749 62708
W tym:
przypisany akcjonariuszom
podmiotu dominujacego -8959 53749 62708
Catkowite dochody netto za
okres -8959 56 951 65910
W tym:
przypisany akcjonariuszom
podmiotu dominujacego -8959 54 316 63 275
Podstawowy i rozwodniony
zysk netto na jedna akcje
przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujacej wedtug
Sredniowazonej liczby akcji -0,58 3,49 4,07

WyzZej opisana korekta btedu nie miata wptywu na dane poréwnywalne na poczatek okresu poréwnawczego t. 1 stycznia
2009 i w zwigzku z tym odstapiono od prezentowania bilansu i powigzanych not objasniajacych na dziei 1 stycznia 2009

10. Zmiana szacunkow

W okresie biezacym nie miata miejsca zmiana metod dokonywania szacunkéw, ktéra miataby wptyw na okres biezacy lub na
okresy przyszte.

11. Istotne zasady rachunkowosci
11.1. Zasady konsolidacji

Zasady konsolidacji spotek zaleznych spetniajacych definicje przedsiewziecia
Jednostki zalezne, kontrolowane przez podmiot dominujgcy w Grupie Kapitatowej, spetniajace definicje przedsiewzigcia w
rozumieniu MSSF 3, zostaly objete konsolidacjg metodg petna. Kontrola jest to zdolnos¢ do kierowania politykg finansows i
operacyjng jednostki gospodarczej w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych.
Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajq by¢
konsolidowane od dnia ustania kontroli.
Przyjmuje sie, ze jednostka dominujaca sprawuje kontrole, jezeli posiada bezposrednio lub posrednio (poprzez inne
jednostki zalezne) wigcej niz potowe praw glosu w danej jednostce, chyba, ze w wyjatkowych okoliczno$ciach mozna w
sposob oczywisty udowodni¢, ze taka wtasno$¢ nie powoduje sprawowania kontroli. O sprawowaniu kontroli mozna méwi¢
takze wtedy, gdy jednostka posiada potowe lub mniej niz potowe gtoséw i jednocze$nie:

— dysponuje wigcej niz potowg gtoséw na podstawie uméw z innymi inwestorami,

— posiada zdolno$¢ kierowania politykg finansowg i operacyjng jednostki gospodarczej na mocy statutu lub

umowy,

—  posiada zdoIno$¢ mianowania lub odwotywania wiekszo$ci cztonkdw zarzadu lub rady nadzorczej,

— dysponuje wiekszoscig gtoséw na posiedzeniach zarzadu lub rady nadzorczej.
Sprawowanie kontroli ma miejsce réwniez wtedy, gdy Spotka ma mozliwos¢ kierowania politykg finansowa i operacyjng
danej jednostki.
Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostka dominujaca taczy sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej oraz jednostek zaleznych poprzez sumowanie poszczegoinych pozycji aktywéw, zobowigzan i
kapitatéw wtasnych, przychodéw oraz kosztéw. Prezentacja w sprawozdaniu finansowym powinna by¢ tak zapewniona,
jakby Grupa Kapitatowa stanowita pojedyncza jednostke. W tym celu dokonuije sie:
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— wylgczenia warto$ci bilansowej inwestycji jednostki dominujacej w kazdej z jednostek zaleznych oraz tej
czesci kapitatu wiasnego spdtek zaleznych, ktora odpowiada udziatowi jednostki dominujacej,
—  okreSlenia udziatdw mniejszo$ci w zysku lub stracie netto skonsolidowanych jednostek zaleznych za dany
okres sprawozdawczy,
— okreslenia i odrebnego zaprezentowania od kapitatu wtasnego jednostki dominujacej udziatow mniejszosci
w aktywach netto konsolidowanych jednostek zaleznych.
Salda rozliczer miedzy jednostkami Grupy Kapitatowej, transakcje, dywidendy, przychody i koszty wytacza sie w catosci.
Zyski i straty z tytutu transakcji zawieranych wewnatrz grupy, ujete w aktywach - $rodkach trwatych, zapasach wytgcza sie w
catosci.
Jedli straty oznaczajq utrate wartosci dokonuje sie stosownych odpiséw aktualizujacych warto$é.

Zasady konsolidacji spotek zaleznych nie spetniajacych definicji przedsiewzigcia

Jezeli jednostka obejmuje kontrole nad jednostkami, ktore nie spefniajg definicji przedsiewziecia, potaczenie tych jednostek
nie stanowi pofgczenia jednostek gospodarczych w rozumieniu MSSF 3. Jezeli jednostka przejmuje grupe aktywéw lub
aktywow netto, ktére nie stanowig przedsigwzigcia, przypisuje koszt tej grupy na poszczegdlne mozliwe do zidentyfikowania
aktywa i zobowigzania wychodzace w jej sktad na podstawie ich wzglednych warto$ci godziwych na dzien przejecia.

W przypadku jednostek, w ktorych udziat Grupy nie przekracza 50%, Zarzad Spétki na kazdy dzier bilansowy dokonuje
oceny przestanek, czy Grupa sprawuje kontrole nad tg jednostka.

Jezeli Grupa posiada mniej niz 50% udziatéw w danym podmiocie, a mimo tego sprawuje kontrole operacyjng i finansowa,
nad tym podmiotem, kontroluje organy zarzadzajace i nadzorujace spdtki to uznaje, ze istnieje zaleznos¢ i taka spétka
podlega konsolidacji metoda petna.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe GANT Development S.A. oraz
sprawozdania finansowe jej jednostek zaleznych sporzadzone kazdorazowo za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31
grudnia 2010 roku. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych po uwzglednieniu korekt doprowadzajacych do zgodnosci
z MSSF sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu
spojnych zasad rachunkowo$ci, w oparciu 0 jednolite zasady rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzenh
gospodarczych o podobnym charakterze. W celu eliminacji jakichkolwiek rozbiezno$ci w stosowanych zasadach
rachunkowosci wprowadza sie korekty.

11.2. Inwestycje w jednostkach wspoétzaleznych (wspotkontrolowanych)

Udziaty w jednostkach wspdtzaleznych, gdzie Grupa sprawuje wspdtkontrole s ujmowane metodg praw wiasnosci. Przed
obliczeniem udziatu w aktywach netto wspélnego przedsiewziecia dokonuje sie odpowiednich korekt w celu doprowadzenia
danych finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF stosowanymi przez Grupe.

Ocena inwestycji w spotki wspotzalezne pod katem utraty wartosci ma miejsce, kiedy istniejq przestanki wskazujace na to, ze
nastapita utrata warto$ci lub odpis z tytutu utraty warto$ci dokonany w latach poprzednich juz nie jest wymagany.

11.3.  Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Dla jednostek, ktorych walutg funkcjonalng jest PLN, transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane
na ztote polskie przy zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu zawarcia transakcii.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski zioty sg przeliczane na ztote
polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego Sredniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji
przychodéw (kosztdw) finansowych. Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie obcej sg wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepienigzne
ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do
warto$ci godziwej.

Nastepujace kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
EURO 3,9603 4,1082
CzZK 0,1580 0,1554

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania zagranicznych jednostek zaleznych, ktérych walutg funkcjonalng jest inna waluta
niz ztoty polski, s przeliczane na walute prezentacji Grupy po kursie obowigzujagcym na dzien bilansowy, a ich rachunki
zyskéw i strat sgq przeliczane wedtug kursow stanowigcych $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzier kazdego zakoriczonego miesigca. Rdznice kursowe powstate w wyniku takiego
przeliczenia sg ujmowane bezposrednio w kapitale wlasnym jako odrebny sktadnik. W momencie zbycia podmiotu
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zagranicznego, skumulowane odroczone réznice kursowe ujete w kapitale wtasnym, dotyczace danego podmiotu
zagranicznego, sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat. Na dzieh bilansowy Grupa posiadata trzy jednostki zagraniczne —
GANT INTERNATIONAL S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu i GANT Development (Cyprus) Limited z siedzibg na Cyprze dla
ktorych walutg, funkcjonalng jest EURO oraz GANT Development CZ s.r.o0. z siedzibg w Republice Czeskiej, ktdrej walutg
funkcjonalna jest korona czeska (CZK).

Do przeliczenia wybranych danych finansowych na EUR zastosowano nastepujace kursy:

Sredni kurs w Minimalny kurs w ~ Maksymalny kurs Kurs na ostatni
Okres sprawozdawczy . . . -
okresie okresie w okresie dzien okresu
01.01.2010 - 31.12.2010 4,0044 3,8356 41770 3,9603
01.01.2009 - 31.12.2009 4,3406 3,9170 4,8999 41082

Do przeliczenia wybranych danych finansowych na CZK zastosowano nastepujace kursy:

Srednikursw  Minimalny kurs w Maksymalny kurs Kurs na ostatni
Okres sprawozdawczy . . . .
okresie okresie w okresie dzieni okresu
01.01.2010 - 31.12.2010 0,1585 0,1505 0,1638 0,1580
01.01.2009 - 31.12.2009 0,1639 0,1501 0,1744 0,1554

Dane finansowe przeliczono wedtug nastepujacych zasad:
»  poszczegblne pozycje aktywow i pasywdw wedtug Srednich kurséw ogtoszonych na dziern 31.12.2010 roku oraz
31.12.2009 roku przez Narodowy Bank Polski (Tab. 255/A/NBP/2010; Tab. 255/A/NBP/2009),
e poszczegoine pozycje rachunku zyskow i strat oraz przeptywdw pienieznych wedtug kurséw stanowigcych $rednig
arytmetyczng $rednich kursdw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzier kazdego zakoriczonego
miesigca, nastepujacych w okresach sprawozdawczych 01.01.2010 - 31.12.2010 oraz 01.01.2009 - 31.12.2009.

114. Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate sg wykazywane w cenie nabycia (powigkszong o wszystkie koszty bezposrednio zwiazane z zakupem i
przystosowaniem skiadnika majatku do stanu zdatnego do uzytkowania) lub koszcie wytworzenia, pomniejszonych o
skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci. Srodki trwate sg amortyzowane liniowo poczawszy
od miesigca, w ktérym jest on dostepny do uzytkowania. Stawki amortyzacji wynikaja z okreséw ekonomicznej uzytecznosci
aktywow.
Stawki amortyzacyjne w Grupie ksztattujq sie na nastepujacym poziomie:

- budynki 1% - 5%,

- urzadzenia techniczne i maszyny 12,5% - 20%,

- $rodki transportu 15% - 33%,

- pozostate Srodki trwate 10% - 20%.
Warto$¢ koncowa rzeczowych aktywéw trwatych oraz poprawno$¢ stosowanych stawek amortyzacyjnych weryfikuje sie raz
w roku i w razie koniecznosci koryguije z efektem od poczatku wtasnie zakoriczonego roku obrotowego.
Inwestycje w obce obiekty wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o odpisy
amortyzacyjne. Dlugo$¢ amortyzacji odpowiada okresowi najmu takiego obcego obiektu lub okresowi jego uzytecznosci,
jezeli ten jest krotszy.
Kazdorazowo, po wykonaniu modernizacii, koszt ten ujmowany jest w warto$ci bilansowej rzeczowych aktywdw trwatych,
jezeli kryteria ujmowania sg spetnione. Koszty poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty
konserwacji i napraw, obcigzajg rachunek zyskow i strat w momencie ich poniesienia.
Dana pozycja rzeczowych aktywow trwalych moze zosta¢ usunieta z bilansu po dokonaniu jej zbycia, lub gdy nie sg
spodziewane zadne przyszte korzysci ekonomiczne wynikajace z dalszego uzytkowania lub sprzedazy. Wszelkie zyski lub
straty wynikajace z usunigcia danego sktadnika aktywow z bilansu, obliczone jako réznica miedzy wptywami ze sprzedazy a
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warto$cig bilansowg usuwanego skfadnika aktywu, ujmowane sg w rachunku zyskow i strat okresu, w ktorym dokonywana
jest operacja gospodarcza.

Inwestycje rozpoczete dotyczg $rodkow trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sg wykazywane wedtug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie nie
podlegajg amortyzacji do czasu zakonczenia budowy i przekazania srodka trwatego do uzywania.

Jednostka klasyfikuje sktadnik aktywow trwatych (lub grupe) jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego wartos¢ bilansowa
zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze wykorzystanie.

Jednostka wycenia sktadnik aktywéw trwatych (lub grupe) zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy w kwocie
nizszej z jego wartosci bilansowej | wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.

11.5. Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sg ujmowane poczatkowo w warto$ci réwnej cenie nabycia, powiekszonej o koszty transakcii.
Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow obejmuje koszt zastapienia czesci nieruchomosci inwestycyjnej w chwili jego
poniesienia, o ile spemione sg kryteria ujmowania, i nie obejmuje kosztow biezacego utrzymania nieruchomosci. Po
poczatkowym ujeciu nieruchomosci sq wykazywane w wartosci godziwej, ktéra odzwierciedla warunki rynkowe na dzien
bilansowy. Warto$ci godziwe sg okre$lane na dzien bilansowy na podstawie niezaleznych wycen rzeczoznawcow. Zyski lub
straty wynikajace ze zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat tego okresu, w ktérym
powstaty.

Przeniesienie aktywow do nieruchomosci inwestycyjnych (reklasyfikacja np. ze $rodkdw trwatych, lub Srodkéw trwatych w
budowie) nastepuje tylko wtedy, gdy zmienia sie sposob uzytkowania przez wiasciciela, potwierdzone badz przez
zakonczenie uzytkowania sktadnika aktywéw przez wiasciciela, badZz rozpoczecie uzytkowania na podstawie umowy
leasingu. Jezeli sktadnik aktywow wykorzystywany przez wiasciciela - Grupe staje sie nieruchomoscig inwestycyjna, Grupa
stosuje zasady opisane w cze$ci ,Rzeczowe aktywa trwate” az do dnia zmiany sposobu uzytkowania tej nieruchomosci.

Przeniesienie inwestycji z nieruchomosci do aktywoéw trwatych i zapaséw lub z zapaséw do nieruchomosci

W przypadku przeniesienia aktywow z zapaséw do nieruchomosci inwestycyjnych, réznice miedzy wartoscig godziwg
nieruchomosci ustalong na ten dzien przeniesienia a jej poprzednig wartoscig bilansowa ujmuje sie w rachunku zyskow i
strat. W przypadku przeniesienia nieruchomos$ci inwestycyjnej do aktywdw wykorzystywanych przez wiasciciela lub do
zapaséw, zakladany koszt takiego sktadnika aktywdw, ktéry zostanie przyjety dla celéw jego ujecia w innej kategorii jest
réwny wartosci godziwej nieruchomosci ustalonej na dzieh zmiany jej sposobu uzytkowania.

Nieruchomosci przeznaczone na sprzedaz w ramach zwyktej dziatalnosci jednostki umowane sg w pozycji zapasy.
Nieruchomosci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku statego wycofania danej
nieruchomosci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sg spodziewane zadne przyszte korzysci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski
lub straty wynikajace z usuniecia nieruchomosci inwestycyjnej z bilansu sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym
okresie, w ktérym dokonano takiego usuniecia.

Nabycie nieruchomosci przeznaczonej do modernizacji

W przypadku gdy Grupa nabywa nieruchomo$¢ inwestycyjna, ktéra wymaga poniesienia dodatkowych nakladow
inwestycyjnych, jej poczatkowg wartos¢ wycenia sie w cenie nabycia. Warto$¢ nakladéw adaptacyjnych zostaje aktywowana
w wartosci poczatkowej nieruchomosci, do czasu zakoriczenia prac modernizacyjnych. Nieruchomo$¢ na czas niezbednych
rob6t pozostaje nieruchomoscig inwestycyjng i nie jest przeklasyfikowywana do nieruchomosci zajmowanych przez
wiasciciela (Srodki trwate w budowie). Wycena takiej nieruchomo$ci w trakcie modernizacii, jak réwniez po jej zakonczeniu
odbywa sie zgodnie z MSR 40, tj. warto$¢ nieruchomosci podlega kazdorazowo wycenie na dziefi bilansowy do wartosci
godziwej poprzez rachunek zyskow i strat.

Nieruchomos¢ inwestycyjna w budowie

Grupa prezentuje nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy jako nieruchomosci inwestycyjne. Nieruchomosci te w
czasie trwania budowy wyceniane sg wediug wartosci godziwej od momentu, gdy jest mozliwe wiarygodne ustalenie tej
wartoci.

11.6. Warto$ci niematerialne

Warto$ci niematerialne wycenia si¢ wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia (jezeli spetiajg kryteria rozpoznawania dla
prac badawczych i rozwojowych), pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub umorzeniowe oraz o odpisy z tytutu utraty
wartosci.

Cena nabycia wartosci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek gospodarczych jest réwna ich wartoSci
godziwej na dzien potaczenia. Naktady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie, z wyjatkiem
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aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym
zostaty poniesione.

Kazdorazowo Grupa ocenia, czy dana warto$¢ niematerialna ma ograniczony czy nieokreslony okres uzytkowania.

Warto$ci niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane
testom na utrate wartoSci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda
amortyzacji warto$ci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego
roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywow sg ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu lub metody
amortyzacji i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw wartoci niematerialnych o
ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji
danego sktadnika wartosci niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokre$lonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane, sg corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegdinych aktywéw lub na poziomie osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku roku
obrotowego wiaénie zakoriczonego. Sredni okres amortyzacji w odniesieniu do wartosci niematerialnych wynosi 1-10 lat.
Zyski lub straty wynikajace z usuniecia wartosci niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami
ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego skfadnika aktywéw i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie
ich usuniecia z bilansu.

Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych sg odpisywane do rachunku zyskdw i strat w momencie poniesienia. Naktady poniesione na prace
rozwojowe wykonane w ramach danego przedsiewziecia sg przenoszone na kolejny okres, jezeli mozna uznaé, ze zostang,
one w przyszioSci odzyskane. Po poczatkowym ujeciu naktaddw na prace rozwojowe, stosuje sie model kosztu
historycznego wymagajacy, aby skiadniki aktywéw byly ujmowane wedlug cen nabycia/kosztow wytworzenia
pomniejszonych o skumulowang amortyzacje i skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci. Wszelkie naktady
przeniesione na kolejny okres sg amortyzowane przez przewidywany okres uzyskiwania przychodéw ze sprzedazy z danego
przedsigwzigcia.

Koszty prac rozwojowych sg poddawane ocenie pod katem ewentualnej utraty wartosci corocznie — jesli sktadnik aktywow
nie zostat jeszcze oddany do uzytkowania, lub cze$ciej — gdy w ciggu okresu sprawozdawczego pojawi sie przestanka utraty
warto$ci wskazujaca na to, ze ich wartos¢ bilansowa moze nie by¢ mozliwa do odzyskania.

Grupa nie ponosita w ciggu roku obrotowego i nie posiada na dzien bilansowy kosztéw prac badawczych ani rozwojowych.

Wartos¢ firmy
Warto$¢ firmy powstaje z tytutu przejecia jednostki gospodarczej spetniajacej definicje ,przedsiewzigcia” w rozumieniu MSSF
3 i stanowi nadwyzke kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujgcej w wartoSci
godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu
wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu
utraty wartosci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na koniec kazdego roku obrotowego podlega ona testowi z
tytutu utraty wartosci.
Na dzien przejecia nabyta warto$¢ firmy jest alokowana do kazdego z osrodkdw wypracowujacych Srodki pienigzne, ktore
moga skorzysta¢ z synergii potaczenia. Kazdy osrodek, lub zespot osrodkéw, do ktdrego zostata przypisana wartos¢ firmy:

» odpowiada najnizszemu poziomowi w Grupie, na ktorym warto$¢ firmy jest monitorowana na wewnetrzne potrzeby

zarzadcze oraz
e jest nie wiekszy niz jeden segment dziatalnosci zgodnie z definicjg podstawowego lub uzupetniajacego wzoru
sprawozdawczosci finansowej Grupy okreslonego na podstawie MSSF 8 Segmenty operacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartosci ustalany jest poprzez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci osrodka wypracowujgcego $rodki
pieniezne, do ktérego zostata alokowana dana warto$¢ firmy. W przypadku, gdy odzyskiwalna wartos¢ o$rodka
wypracowujacego $rodki pieniezne jest nizsza niz warto$C bilansowa, ujety zostaje odpis z tytutu utraty wartosci. W
przypadku, gdy warto$¢ firmy stanowi cze$¢ osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne i dokonana zostanie sprzedaz
cze$ci dziatalnosci w ramach tego osrodka, przy ustalaniu zyskow lub strat ze sprzedazy takiej dziatalno$ci wartos¢ firmy
zwigzana ze sprzedang dziatalnoScig zostaje wigczona do jej wartosci bilansowej. W takich okoliczno$ciach sprzedana
wartos¢ firmy jest ustalana na podstawie wzglednej wartosci sprzedanej dziatalnosci i wartosci zachowanej czesci o$rodka
wypracowujacego $rodki pieniezne.
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11.7.  Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i korzySci wynikajace z posiadania
przedmiotu leasingu, sq ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwéch
warto$ci: wartosci godziwej Srodka trwatego stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat
leasingowych. Opfaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i zmnigjszenie salda zobowigzania z tytutu
leasingu, w sposéb umozliwiajacy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe
s ujmowane bezposrednio w cigzar rachunku zyskéw i strat.

Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krotszy z dwéch okresow:
szacowany okres uzytkowania $rodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace z
posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do uméw leasingu operacyjnego. Optaty leasingowe z tytutu leasingu
operacyjnego oraz pozniejsze raty leasingowe ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metodg liniowg przez
okres trwania leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z ktorymi Grupa zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace z posiadania
przedmiotu leasingu, zaliczane sg do umdw leasingu operacyjnego. Poczatkowe koszty bezposrednie poniesione w toku
negocjowania umow leasingu operacyjnego dodaje sie do wartosci bilansowe] srodka stanowigcego przedmiot leasingu i
ujmuje przez okres trwania leasingu na tej samej podstawie, co przychody z tytutu wynajmu. Warunkowe optaty leasingowe
sq ujmowane jako przychdd w okresie, w ktérym stang sie nalezne.

11.8.  Utrata wartos$ci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejq jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastgpi¢ utrata
wartosci ktdrego$ ze sktadnikéw niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, lub
w razie koniecznosci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego, czy nastapita utrata wartosci, Grupa dokonuje
oszacowania warto$ci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywdw lub o$rodka wypracowujacego Srodki pieniezne, do ktérego
dany sktadnik aktywdw nalezy.

Warto$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub o$rodka wypracowujacego Srodki pieniezne odpowiada wartosci godziwej
pomniejszonej 0 koszty sprzedazy tego sktadnika aktywow lub odpowiednio osrodka wypracowujacego Srodki pieniezne, lub
jego warto$ci uzytkowej, zaleznie od tego, ktdéra z nich jest wyzsza. Warto$¢ odzyskiwalng ustala sie dla poszczegdlnych
aktywéw, chyba Zze dany sktadnik aktywéw nie generuje samodzielnie wptywdw pienigznych, ktére w wiekszosci sq
niezalezne od tych, ktére sg generowane przez inne aktywa lub grupy aktywéw. Je$li warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow
jest wyzsza niz jego warto$¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie wowczas odpisu do ustalonej wartoSci
odzyskiwalnej. Przy szacowaniu warto$ci uzytkowej prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane do ich wartosci
biezacej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania, ktéra odzwierciedla biezace
rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywdw. Odpisy aktualizujgce
z tytutu utraty warto$ci skfadnikéw majatkowych uzywanych w dziatalnosci kontynuowanej ujmuje sie w tych kategoriach
kosztéw, ktdre odpowiadajg funkciji sktadnika aktywow, w przypadku ktdrego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepuja przestanki wskazujgce na to, ze odpis aktualizujacy z tytutu utraty
warto$ci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sktadnika aktywdw jest zbedny, lub czy powinien
zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Grupa szacuje warto$C odzyskiwalng tego sktadnika aktywow.
Poprzednio ujety odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia
ostatniego odpisu aktualizujgcego nastgpita zmiana wartoSci szacunkowych stosowanych do ustalenia wartosci
odzyskiwalnej danego skfadnika aktywow. W takim przypadku, podwyzsza sie wartos¢ bilansowg sktadnika aktywow do
wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze przekroczy¢ wartosci bilansowej skfadnika aktywow,
jaka zostataby ustalona (po odjeciu umorzenia), gdyby w ubiegtych latach w ogdle nie ujeto odpisu aktualizujgcego z tytutu
utraty wartosci w odniesieniu do tego sktadnika aktywow. Odwrdcenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow ujmuje sie jako przychod w rachunku zyskow i strat. Po odwrdceniu odpisu aktualizujgcego, w kolejnych
okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego skfadnika jest korygowany w sposéb, ktory pozwala w ciggu pozostatego
okresu uzytkowania tego sktadnika aktywdéw dokonywaé systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartoSci
bilansowej pomniejszonej o wartos¢ koricowa.
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11.9. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego s kapitalizowane jako cze$¢ kosztu wytworzenia srodkow trwatych i zapasdw. Na koszty
finansowania zewnetrznego sktadaja sie odsetki oraz zyski lub straty z tytutu réznic kursowych do wysoko$ci odpowiadajacej
korekcie kosztu odsetek. Wiecej informaciji na ten temat przedstawiono w nocie 28.

11.10. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe objete standardem MSR 39 klasyfikuje sie do nastepujacych kategorii:
— aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy (zasadniczo przeznaczone do obrotu,
nabyte w celu odsprzedazy),
— pozyczki i naleznosci (aktywa finansowe nie bedace instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do
ustalenia ptatno$ciami, ktore nie sg przedmiotem obrotu na aktywnym rynku),
— inwestycie utrzymywane do terminu wymagalno$ci (posiadajace state, lub dajace sie okresli¢ terminy
wymagalnosci lub zapadalnosci i w zamierzeniu Grupy majg by¢ utrzymywane do tego terminu),
— aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (nie zaliczone do zadnej z powyzszych kategorii).
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sq to inwestycje o okre$lonych lub mozliwych do okre$lenia
ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymaé w posiadaniu do tego
czasu. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu przy
uzyciu metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sg
jako aktywa dtugoterminowe, jezeli ich zapadalno$¢ przekracza 12 miesigcy od dnia bilansowego.
Aktywa finansowe nabyte w celu generowania zysku dzieki krétkoterminowym wahaniom ceny sg klasyfikowane jako aktywa
finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w warto$ci godziwej uwzgledniajac
ich warto$¢ rynkowg na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztow transakcji sprzedazy. Zmiany wartosci tych
instrumentow finansowych ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat jako przychody lub koszty finansowe. Jezeli kontrakt
zawiera jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, caty kontrakt moze zosta¢ zakwalifikowany do kategorii
aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkow, gdy wbudowany
instrument pochodny nie wptywa istotnie na przeptywy pieniezne z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentow
pochodnych jest wyraznie zakazane. Aktywa finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sq spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje
lub znaczaco obniza niespdjnos¢ traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegaja
innym regulacjom; lub (ii) aktywa sa czeScig grupy aktywéw finansowych, ktére sg zarzadzane i oceniane w oparciu o
warto§¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub (i) aktywa finansowe zawierajg
wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz na dzief
31 grudnia 2009 roku zadne aktywa finansowe nie zostaty zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.
Pozyczki udzielone i naleznosci zalicza sie do aktywéw obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12
miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki udzielone i naleznosci o terminie wymagalno$ci przekraczajacym 12 miesiecy od
dnia bilansowego zalicza sie do aktywdw trwatych.
Wszystkie pozostate aktywa finansowe sg aktywami finansowymi dostepnymi do sprzedazy. Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy sg ujmowane wedtug wartosci godziwej, bez potracania kosztow transakcji sprzedazy, z uwzglednieniem wartosci
rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwo$ci wiarygodnego
okreslenia ich warto$ci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w cenie
nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty warto$ci. Dodatnig, i ujemng réznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywow
dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku albo ktérych warto$¢ godziwa moze by¢
ustalona w inny wiarygodny sposéb), a ich ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, ujmuje sie w innych
catkowitych dochodach. Spadek wartosci aktywow dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg wartosci odnosi sie do
rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.
Nabycie i sprzedaz aktywéw finansowych rozpoznawane sg na dzien dokonania transakcji. W momencie poczatkowego
ujecia sktadnik aktywow finansowych wycenia sie w wartoci godziwej, powiekszonej, w przypadku sktadnika aktywéw
niekwalifikowanego jako wyceniony w wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére moga byé
bezposrednio przypisane do nabycia.
Skfadnik aktywéw finansowych zostaje usunigty z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami umownymi sktadajacymi sie
na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeptywy
$rodkdw pienigznych przypisane danemu instrumentowi przechodza na niezalezng strong trzecia.
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Grupa dokonuje klasyfikacji w momencie poczatkowego ujecia, a tam gdzie jest to dopuszczalne i odpowiednie, dokonuje
weryfikacii tej klasyfikacji na koniec okresu obrotowego.

11.11. Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych
lub grupy aktywow finansowych.

Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu
Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek udzielonych i
nalezno$ci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty warto$ci rowna sie
réznicy pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywéw finansowych a warto$cig biezacg oszacowanych przysztych
przeptywow pienigznych (z wytaczeniem przysztych strat z tytutu nieciggniecia nalezno$ci, ktdre nie zostaly jeszcze
poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej (fj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy
procentowej. Wartos¢ bilansowg sktadnika aktywow obniza sie bezposrednio lub poprzez odpis aktualizujacy. Kwote straty
ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.
Grupa ocenia najpierw, czy istniejq obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegdlnych sktadnikéw aktywow finansowych,
ktore indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywéw finansowych, ktére indywidualnie nie sg
znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, Ze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie
ocenianego sktadnika aktywow finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa wigcza ten
sktadnik do grupy aktywéw finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i facznie ocenia pod katem utraty
warto$ci. Aktywa, ktdre indywidualnie sg oceniane pod katem utraty warto$ci i dla ktorych ujeto odpis aktualizujacy z tytutu
utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage przy tacznej ocenie grupy
aktywow pod katem utraty wartosci.
Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartoSci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny sposéb
powigza¢ ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie. Pdzniejsze odwrécenie
odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w zakresie, w jakim na dziert odwrdcenia
warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow nie przewyzsza jego zamortyzowanego kosztu.

Aktywa finansowe wykazywane wedfug kosztu

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, ze nastapita utrata warto$ci nienotowanego instrumentu kapitatowego, ktéry nie jest
wykazywany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie ustali¢, albo instrumentu
pochodnego, ktdry jest powigzany i musi zosta¢ rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego instrumentu
kapitatowego, to kwote odpisu z tytutu utraty wartoSci ustala sie jako roznice pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika
aktywéw finansowych oraz warto$cig biezacg oszacowanych przysztych przeptywdw pienigznych zdyskontowanych przy
zastosowaniu biezacej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywéw finansowych i tak ustalonych strat z tytutu utraty
warto$ci nie poddaje sie odwroceniu poprzez rachunek zyskow i strat.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastapita utrata warto$ci sktadnika aktywéw finansowych dostepnego do
sprzedazy, to kwota stanowigca réznice pomigdzy ceng nabycia tego sktadnika aktywdw (pomniejszona o wszelkie spfaty
kapitatu i odsetki) i jego biezacg warto$cig godziwa, pomniejszong o wszelkie odpisy z tytutu utraty warto$ci tego sktadnika
uprzednio ujete w rachunku zyskow i strat, zostaje wyksiegowana z kapitatu wiasnego i przeniesiona do rachunku zyskow i
strat. Nie mozna ujmowa¢ w rachunku zyskéw i strat odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartoSci instrumentow kapitatowych
kwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastgpnym okresie warto$¢ godziwa instrumentu dtuznego
dostepnego do sprzedazy wzro$nie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie faczony ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu
odpisu z tytutu utraty warto$ci w rachunku zyskéw i strat, to kwote odwracanego odpisu ujmuije sie w rachunku zyskéw i strat.

11.12. Wbudowane instrumenty pochodne

Wbudowane instrumenty pochodne sg oddzielane od uméw i traktowane jak instrumenty pochodne, jezeli spetnione sg
nastepujace warunki:
— charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego instrumentu nie sg $cisle zwigzane z ekonomicznym charakterem i
ryzykiem umowy, w ktdrg dany instrument jest wbudowany;
— samodzielny instrument z identycznymi warunkami realizacji jak instrument wbudowany spetniatby definicje
instrumentu pochodnego;
— instrument hybrydowy (ztozony) nie jest wykazywany w wartosci godziwej, a zmiany jego warto$ci godziwej nie sq
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odnoszone do rachunku zyskéw i strat.
Whbudowane instrumenty pochodne sg wykazywane w podobny sposéb jak samodzielne instrumenty pochodne, ktére nie sg
uznane za instrumenty zabezpieczajace.
Zakres, w ktérym zgodnie z MSR 39 cechy ekonomiczne i ryzyko wtasciwe dla wbudowanego instrumentu pochodnego w
walucie obcej sg $cisle powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem wiasciwym dla umowy zasadniczej (gtéwnego
kontraktu) obejmuje réwniez sytuacje, gdy waluta umowy zasadniczej jest walutg zwyczajowg dla kontraktéw zakupu lub
sprzedazy pozycji niefinansowych na rynku dla danej transakcji.
Oceny, czy dany wbudowany instrument pochodny podlega wydzieleniu Grupa dokonuje na moment jego poczatkowego
ujecia. W przypadku instrumentéw wbudowanych nabytych w transakcji potaczenia jednostek gospodarczych Grupa
dokonuje oceny wbudowanych instrumentéw pochodnych na dzier potaczenia, ktéry to dzien jest dniem ich poczatkowego
ujecia przez Grupe.

11.13.  Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

11.14. Zapasy

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto.

Ceng sprzedazy netto mozliwg do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywana w toku zwyklej dziatalnosci
gospodarczej, pomnigjszona o koszty wykofczenia i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.
Nieruchomosci (grunty, prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw) nabyte w celu prowadzenia inwestycji deweloperskiej lub
budowlanej przeznaczone do sprzedazy w toku dziatalno$ci deweloperskiej Grupy sq prezentowane w zapasach, w pozycji
towary.

Warto$¢ zakupionych gruntéw pod budowe obcigza koszt wiasny sprzedazy dopiero po zakonczeniu inwestycji i sprzedazy.

11.15. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem
odpisu na watpliwe nalezno$ci. Odpis na nalezno$ci oszacowywany jest wtedy, gdy Sciagniecie petnej kwoty naleznosci
przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywéw pienigznych do warto$ci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej
odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na
dyskontowaniu, zwigkszenie naleznosci w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostate naleznosci obejmujg w szczegdlnosci zaliczki przekazane z tytutu przysztych zakupow rzeczowych aktywow
trwatych, wartosci niematerialnych oraz zapaséw. Jako aktywa niepienigzne zaliczki nie podlegajq dyskontowaniu.

11.16.  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne to $rodki zgromadzone na rachunkach bankowych i w kasie, depozyty bankowe ptatne na zadanie, inne
krotkoterminowe inwestycije o pierwotnym terminie wymagalno$ci do trzech miesigcy oraz o duzej ptynnosci.

Srodki pieniezne wycenia sie w wartosci nominalnej, z tym ze warto$¢ srodkdéw na rachunkach bankowych obejmuje takze
skapitalizowane, dopisane do stanu $rodkéw na rachunku bankowym odsetki.

Saldo $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w skonsolidowanym rachunku przeptywow pienieznych sktada sie
z okre$lonych powyzej Srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow.

11.17. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery diuzne

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne sg ujmowane wediug warto$ci
godziwej otrzymanych $rodkow pienieznych, pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.
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Przychody i koszty sg ujmowane w rachunku zyskdw i strat z chwilg usuniecia zobowigzania z bilansu, a takze w wyniku
rozliczenia metoda efektywnej stopy procentowe;j.

11.18. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wycenia sie¢ w kwocie wymagajacej zaptaty.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujg zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe pierwotnie zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci
godziwej przez wynik finansowy. Zobowigzania finansowe sg klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaly
nabyte dla celow sprzedazy w niedalekiej przyszioSci. Instrumenty pochodne, wigczajac wydzielone instrumenty
wbudowane, sg réwniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba Ze sg uznane za efektywne instrumenty
zabezpieczajace. Zobowigzania finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco
obniza niespéjnos$¢ traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegajq innym
regulacjom; lub (i) zobowigzania s, czescig grupy zobowigzan finansowych, ktére sg zarzadzane i oceniane w oparciu 0
warto$¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub (iii) zobowigzania finansowe zawieraja
wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na dzien 31 grudnia 2010 roku zadne
zobowigzania finansowe nie zostaty zakwalifikowanie do kategorii wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
(na dzien 31 grudnia 2009 roku wyniosty 0).

Zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci godziwej,
uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztdw transakcji sprzedazy. Zmiany w wartosci
godziwej tych instrumentéw sg ujmowane w rachunku zyskow i strat jako koszty lub przychody finansowe.

Inne zobowigzania finansowe, niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, s wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;.

Grupa wytacza ze swojego bilansu zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie wygasto — to znaczy, kiedy obowigzek
okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast. Zastapienie dotychczasowego instrumentu dtuznego przez
instrument o zasadniczo réznych warunkach dokonywane pomiedzy tymi samymi podmiotami, Grupa ujmuje jako
wygasniecie pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Podobnie znaczace
modyfikacje warunkéw umowy dotyczace]j istniejgcego zobowigzania finansowego Grupa ujmuje jako wygasniecie
pierwotnego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Powstajace z tytutu zamiany rdznice odnosnie wartosci
bilansowych wykazuje si¢ w rachunku zyskéw i strat.

Grupa ujmuje zobowigzanie z tytutu opcji udzielonych udziatowcom mniejszosciowym wedtug warto$ci godziwej na kazdy
dzien bilansowy. Na kazdy dzien bilansowy kapitat udziatowcow mniejszosciowych, ktérym udzielono opcji, przestaje by¢
ujmowany tak jakby nastgpito nabycie udziatdbw mniejszosci. Réznica pomiedzy wartoscig kapitatu mniejszosci, ktéry na
dzien bilansowy przestaje by¢ ujmowany, a warto$cig ujetego zobowigzania z tytutu opcji jest ujmowana w kapitatach
wiasnych.

Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmujg w szczegdlno$ci zobowigzania wobec urzedu skarbowego z tytutu podatku
od towardw i ustug oraz zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek, ktére beda rozliczone poprzez dostawe towardw, ustug
lub $rodkéw trwatych. Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.

Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek obejmujg pobrane zgodnie z podpisanymi umowami przedwstepnymi kwoty
$rodkdéw pienieznych od nabywcow mieszkan. Zobowigzania te majg inny charakter niz pozostate, stanowig zobowigzanie
Grupy do wybudowania lokali mieszkalnych i uzytkowanych. Zobowigzaniami wymagajacymi zapfaty stang sie dopiero w
momencie rezygnacji klienta i rozwigzania umowy. W przypadku braku rezygnacji nie spowodujg wyptywu $rodkow
pienieznych.

Dywidendy
Dywidendy na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie jako zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym, w ktérym nastapito ich
zatwierdzenie przez Walne Zgromadzenie do momentu wyptaty.

11.19. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek prawny lub zwyczajowy wynikajacy ze zdarzen
przesztych oraz gdy jest prawdopodobne, ze wypetienie tego obowigzku spowoduje wyptyw korzysci ekonomicznych i
mozna wiarygodnie oszacowac¢ ich warto$¢. Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na
przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy,
gdy jest rzecza praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywicie nastapi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane w
rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.
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W przypadku, gdy wplyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywdéw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej
odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym
zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie rezerwy w zwigzku z
uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

11.20. Odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z zaktadowymi systemami wynagradzania pracownicy spdtek Grupy majg prawo do nagréd jubileuszowych oraz
odpraw emerytalnych. Nagrody jubileuszowe sg wyptacane pracownikom po przepracowaniu okre$lonej liczby lat. Odprawy
emerytalne sg wyptacane jednorazowo, w momencie przej$cia na emeryture. Wysoko$¢ odpraw emerytalnych i nagréd
jubileuszowych zalezy od stazu pracy oraz $redniego wynagrodzenia pracownika. Grupa tworzy rezerwe na przyszie
zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych i nagréd jubileuszowych w celu przyporzadkowania kosztéw do okresdw, ktorych
dotycza. Wedlug MSR 19 nagrody jubileuszowe sg innymi diugoterminowymi $wiadczeniami pracowniczymi, natomiast
odprawy emerytalne sg programami okreslonych $wiadczen po okresie zatrudnienia.

11.21. Platnosci w formie akcji wlasnych

Pracownicy (w tym cztonkowie Zarzadu) Grupy otrzymujg nagrody w formie akcji wiasnych, w zwigzku z czym $wiadczg
ustugi w zamian za akcje lub prawa do akgji (,transakcje rozliczane w instrumentach kapitatowych”).

W okresie 12 miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2010 roku wybrane spétki z Grupy wprowadzity program $wiadczen w
formie akcji, w ramach ktérego otrzymuje ustugi pracownikéw w zamian za instrumenty kapitatowe (warranty subskrypcyjne)
Spotki.

Warto$¢ godziwa ustug pracownikéw otrzymanych w zamian za przyznanie warrantdw subskrypcyjnych wykazywana jest
jako koszt. Catkowita kwota podlegajaca ujeciu w kosztach zostaje okre$lona drogg odwotania do wartosci godziwej
przyznanych warrantow, ktéra ustalana jest:

e zuwzglednieniem wszelkich warunkéw rynkowych,

e bez uwzglednienia wplywu wszelkich warunkéw zwigzanych ze stazem pracy oraz warunkéw
nierynkowych nabywania uprawnien,

*  bez uwzglednienia wptywu wszelkich warunkéw niezwigzanych z nabywaniem uprawnien.

Warunki zwigzane ze stazem pracy oraz warunki nierynkowe programu nabywania uprawnien uwzgledniono w oszacowaniu
oczekiwanej liczby warrantéw, do ktérych pracownicy nabywajg uprawnienia. Laczny koszt programu wykazuje sie w catym
okresie nabywania uprawnien, bedacym okresem, w ciggu ktdrego wszystkie wskazane warunki nabywania uprawnier majg
zosta¢ spetnione. Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Spotka dokonuje rewizji poczynionych szacunkéw
oczekiwanej liczby warrantéw, do ktérych uprawnienia zostang nabyte w nastepstwie spetnienia warunkéw nabywania
uprawnien majacych charakter nierynkowy. Spétka prezentuje wptyw ewentualnej rewizji pierwotnych szacunkédw w rachunku
zyskow i strat, wraz z odpowiednig korektg stanu kapitatu wtasnego. Z chwilg wykonania warrantu Spétka emituje nowe
akcje. Srodki uzyskane po potraceniu wszelkich kosztéow mozliwych do bezposredniego przypisania do transakcji zwiekszajg,
kapitat zaktadowy (wedtug wartosci nominalnej) i nadwyzke ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej z chwilg
wykonania warrantéw. Szczegoty dotyczace powyzszego programu zostaty przedstawione w nocie 27.1.

11.22. Podziat zysku na cele pracownicze oraz fundusze specjalne

Spotki Grupy nie przeznaczajg zysku na cele pracownicze lub fundusze specjalne. Zysk przeznaczany jest na kapitat
zapasowy, badz na wyplate dywidendy.

11.23. Przychody

Przychody ze sprzedazy ustug

Przychody ze sprzedazy ustug budowlanych sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania realizacji transakcji, jezeli
kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb.

Przychody z ustug deweloperskich ujmowane sgq w momencie gdy znaczace ryzyko i korzySci wynikajace z posiadania
nieruchomo$ci zostaly przeniesione na kupujacego, za ktory spotka przyjmuje badz moment tzw. protokolarnego
przekazania mieszkania badz moment podpisania aktu notarialnego. Aby mozna byto zastosowaé przekazanie protokolarne
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muszg by¢ spetnione dodatkowe warunki tzn. uzyskanie prawomocnego pozwolenia na uzytkowanie oraz otrzymanie wpfaty
w wysokosci 90-100%.

Przychody ze sprzedazy pozostatych towardw i ustug sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzySci wynikajace z prawa
witasnosci do towardw i produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposodb.

Przychody z tytutu odsetek

Przychody z tytutu odsetek sa ujmowane sukcesywnie w miare ich naliczania (z uwzglednieniem metody efektywnej stopy
procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wptywy pieniezne przez szacowany okres zycia instrumentow
finansowych) w stosunku do warto$ci bilansowej netto danego sktadnika aktywéw finansowych.

Przychody z tytutu wynajmu
Przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowg przez okres wynajmu w stosunku
do otwartych umow.

11.24. Podatki

Podatek biezacy

Zobowigzania i nalezno$ci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia si¢ w wysokoSci
przewidywanej zaptaty na rzecz organow podatkowych.

Podatek wykazany w rachunku zyskéw i strat to podatek biezacy obcigzajacy wynik okresu sprawozdawczego Grupy oraz
czes$¢ odroczona, stanowigca zmiane stanu aktywdw i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w okresie.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzar bilansowych w stosunku
do réznic przejSciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowa aktywdw i pasywdw a ich warto$cia
bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym. Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do
wszystkich dodatnich roznic przejsciowych:

—  z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci
firmy lub poczatkowego ujecia skfadnika aktywdw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej
potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majacej wplywu ani na wynik finansowy
brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz

— w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych Ilub
stowarzyszonych i udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuaciji, gdy terminy odwracania
sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie przewidzie¢
przysziosci réznice przejsciowe nie ulegng odwrdceniu,

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przej$ciowych, jak réwniez
niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata w takie
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiagniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ wiw
réznice, aktywa i straty.

—  z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic przejsciowych
powstajg w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigce;
potaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majg wplywu ani na wynik finansowy brutto,
ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz

— w przypadku ujemnych roznic przejSciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych oraz udziatéw we wspéinych przedsiewzigciach, sktadnik aktywdw z tytutu odroczonego
podatku jest uimowany w bilansie jedynie w takiej wysoko$ci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci ww. réznice przejSciowe ulegng odwrdceniu i osiggniety zostanie dochéd do
opodatkowania, ktdry pozwoli na potracenie ujemnych réznic przejsciowych.

Wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega
stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato byé prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego
do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety
sktadnik aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzieh bilansowy i jest
ujmowany do wysoko$ci odzwierciedlajacej prawdopodobieristwo osiggniecia w przysztosci dochodéw do opodatkowania,
ktdre pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywdw.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem
stawek podatkowych, ktore wedtug przewidywan bedg obowigzywac w okresie, gdy sktadnik aktywdw zostanie zrealizowany
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lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy
lub takie, ktdrych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub stratg jest uimowany poza zyskiem lub stratg w innych
catkowitych dochodach dotyczacych pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wtasnym
dotyczacym pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wtasnym.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do przeprowadzenia kompensat
nalezno$ci ze zobowigzaniami z tytutu biezacego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym
podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

Podatek od towaréw i ustug
Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towaréw iustug, z
wyjatkiem:

— gdy podatek od towardw i ustug zaptacony przy zakupie aktywow lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania od
organdw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako cze$¢ ceny nabycia sktadnika aktywdw lub
jako czes$¢ pozycji kosztowej oraz

— naleznosci i zobowigzan, ktore sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towardw i ustug.

Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zapfaty na rzecz organdéw podatkowych jest
ujete w bilansie jako cze$¢ naleznosci lub zobowigzan.

11.25. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto Grupy oraz zysku netto
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujgcej za dany okres przez $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie
sprawozdawczym.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego na
zwyktych akcjonariuszy Spotki dominujacej (po potraceniu odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na
akcje zwykte) przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyklych wystepujacych w ciggu okresu (skorygowang o
wptyw opcji rozwadniajacych oraz rozwadniajacych umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykle).

11.26. Kapitat wlasny

Kapitat wlasny to aktywa pomniejszone o zobowigzania i rezerwy na zobowigzania. Kapitaty wiasne ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych z podziatem na ich rodzaje i wedtug zasad okreslonych przepisami prawa, postanowieniami statutu.

11.27. Rozliczenia miedzyokresowe

Czynne rozliczenia miedzyokresowe

Grupa dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztdw, jezeli dotycza one przyszitych okreséw sprawozdawczych.
Jako pozycje czynnych rozliczen miedzyokresowych Grupa wykazuje rowniez warto$¢ sprzedazy nie fakturowanej
wynikajacej z rozliczenia diugoterminowych kontraktéw. Sprzedaz nie fakturowana obliczana jest, oddzielnie dla kazdego
kontraktu, jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy rozpoznanymi wg zasad (polityk) rachunkowoéci a warto$cig
zafakturowang na odbiorcéw w zwigzku z realizacjg kontraktu.

Warto$¢ zafakturowana na odbiorcdw w zwigzku z realizacjq kontraktu uwzglednia wytgcznie faktury wystawione na
odbiorcow w momencie odbioru ustug. Nie uwzglednia natomiast zaliczek otrzymanych od odbiorcow.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan przypadajacych na
biezacy okres sprawozdawczy (obejmujg przychody przysztych okreséw).
Spétka prezentuje w rozliczeniach migdzyokresowych biernych m.in.:
—  nadwyzke wartosci zafakturowanej na odbiorcow w zwigzku z realizacjg kontraktu nad przychodami ze
sprzedazy rozpoznanymi wg zasad okre$lonych w polityce rachunkowo$ci,
—  otrzymane od odbiorcow zaliczki na poczet realizowanych kontraktéw rozliczanych metodg stopnia
zaawansowania.
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11.28. Kontrakty diugoterminowe

Grupa realizuje diugoterminowe kontrakty budowlane w systemie generalnego wykonawstwa.

Grupa rozpoznaje przychody z tytutu wykonywanych kontraktéw budowlanych zgodnie z metodg stopnia zaawansowania
ustugi, mierzonego udziatem kosztéw poniesionych od dnia zawarcia umowy do dnia ustalenia przychodu w catkowitych
kosztach wykonania ustugi.

W przypadku, kiedy istnieje prawdopodobienstwo, iz faczne koszty zwigzane z realizacjg kontraktu przekroczg taczne
przychody, przewidywana strata (nadwyzka kosztéw nad przychodami) obcigza koszty operacyjne.

Jezeli nie mozna wiarygodnie oszacowaC wyniku umowy o budowe, przychody ujmuje sie wylgcznie do wysokosci
poniesionych kosztow, ktorych odzyskanie jest prawdopodobne.

Grupa prezentuje w aktywach kwoty nalezne od odbiorcéw (zamawiajacych) z tytutu prac wynikajacych z umowy, w
odniesieniu do wszystkich umow w trakcie realizacji, w przypadku ktérych poniesione koszty powiekszone o ujete zyski
(pomniejszone o ujete straty) przewyzszajq naleznosci wynikajace z faktur czesciowych. Nieuregulowane kwoty naliczone i
zafakturowane za prace wykonang w ramach umowy prezentowane sg w pozycji nalezno$ci, natomiast kwoty zatrzymane
przez odbiorcdw — w pozycji zobowigzan.

Grupa prezentuje w zobowigzaniach kwoty nalezne odbiorcom z tytutu prac wynikajacych z umowy, w odniesieniu do
wszystkich uméw w trakcie realizacji, w przypadku ktérych kwoty zafakturowane za prace wykonang w ramach umowy
przewyzszajg poniesione koszty powigkszone o ujete zyski (pomniejszone o ujete straty).

12. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

Organizacja i zarzadzanie przedsiebiorstwem odbywa sie w podziale na segmenty, uwzgledniajace rodzaj oferowanych
wyrobow i ustug. Kazdy z segmentéw operacyjnych stanowi strategiczng jednostke gospodarczg, oferujacg inne wyroby i
obstugujaca inne rynki. Segmenty operacyjne sg agregowane w segmenty sprawozdawcze w oparciu o charakter
dziatalnosci.
W Grupie Kapitatowej GANT Development S.A. wyrdzniono nastepujace segmenty sprawozdawcze:

—  dziatalno$¢ deweloperska,

—  dziatalno$¢ budowlana (generalne wykonawstwo budowlane),

—  ustugi najmu powierzchni komercyjnej,

—  ustugi najmu powierzchni mieszkaniowej,

—  ustugi wsparcia operacyjnego — nazwane w tabeli ,ustugi holdingowe”,

—  pozostate — w ktdrego sktad wchodzg pozostate spotki grupy kapitatowej.
Grupa rozlicza transakcje miedzy segmentami w taki sposob, jakby dotyczyly one podmiotéw niepowigzanych - przy
zastosowaniu biezacych cen rynkowych.

Zarzad dokonuje oceny wynikéw segmentu na podstawie przychodow, wyniku oraz aktywow segmentu. Polityka podatkowa
zarzadzana jest na poziomie catej Grupy i nie jest alokowana do segmentéw operacyjnych.

Informacje dotyczace segmentéw dziatalno$ci sporzadza sie zgodnie z zasadami rachunkowo$ci przyjetymi do sporzadzenia
i prezentaciji skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.
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Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku oraz za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku jako okresu poréwnawczego.

PRZYCHODY WYNIK SEGMENTU AKTYWA SEGMENTU
12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 31 grudnia 31 grudnia
zakorczone zakoriczone zakoriczone 31 zakornczone 2010 2009

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009 grudnia 2010 31 grudnia 2009

Dziatalno$¢ kontynuowana

Dziatalno$¢ deweloperska 113 057 315811 2115 84 134 898 261 676 865
Dziatalno$¢ budowlana 130 065 69 477 6325 4016 94 396 72985
Ustugi najmu powierzchni
komercyjnej 23843 23 560 14 425 -4 773 343 827 333 866
Ustugi najmu  powierzchni
mieszkaniowej 8 151 6041 17412 9949 82 688 63373
Ustugi holdingowe 30 500 20636 2709 -11 263 762 911 769 793
Pozostate 4673 3591 -1382 -4 800 298 689 146 222
Aktywa nieprzypisane - - - - 15842 14728
Udziat w zysku jednostki
wspofzaleznej
Przed wylaczeniami 310 289 439 116 37374 77 263 2496614 2077832
Dziatalno$¢ zaniechana - - - - - -
Transakcje
wewnafrzgrupowe -153 679 -96 195 22733 -23 634 -1083 103 -929 021
Wartosci skonsolidowane
po wyfaczeniach 156 610 342 921 14 641 53629 1413511 1148 811

Grupa realizuje przychody ze sprzedazy na zewnatrz jak i w ramach swoich struktur. W zalezno$ci od specyfiki dziatalnoSci
poszczegolnych segmentdw struktura przychodéw przedstawia sie nastepujaco.

PRZYCHODY OGOLEM PRZYCHODY ZEWNETRZNE PRZYCHODY WEWNETRZNE
12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Dziatalno$¢ deweloperska 113 057 315811 112 754 315434 303 377
Dziatalno$¢ budowlana 130 065 69477 15182 220 114 883 69 257
Ustugi najmu powierzchni
komercyjnej 23843 23 560 19307 20428 4536 3132
Ustugi najmu powierzchni
mieszkaniowej 8151 6 041 8151 6041 0 0
Ustugi holdingowe 30500 20636 442 370 30058 20 266
Pozostate 4673 3591 774 428 3899 3163
Przed wytaczeniami 310 289 439 116 156 610 342 921 153 679 96 195
Dziatalnos¢ zaniechana - - - - - -
Transakcje
wewnatrzgrupowe -153 679 -96 195 0 0 -153 679 -96 195
Wartosci skonsolidowane
po wylaczeniach 156 610 342 921 156 610 342 921 0 0
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13. Przychody i koszty
13.1. Pozostate przychody operacyjne
Rok zakoriczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Rozwigzanie odpisu na naleznosci 1084 983
Zysk z tytutu przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 45 553 7835
Zysk z tytutu wyszacowania zapasow - 901
Rozwigzanie umowy deweloperskiej* 1589 2702
Inne 903 1746
Pozostate przychody ogotem 49129 14 167
*odstapienie przez sprzedawce od umowy z winy nabywcy
13.2.  Pozostate koszty operacyjne
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Utworzenie odpisu na naleznosci 1759 1082
Strata na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (m.in.. Gant Zarzadzanie Nieruchomosciami
sp.zo0.0. ORZEt sk.a.) 229 1361
Odszkodowania wyptacone przez BUDOPOL-WROCLAW S.A. 104 954
Kary umowne i odszkodowania pozostate 424 390
Inne 769 696
Pozostate koszty ogtem 3285 4483
13.3.  Przychody finansowe
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Przychody z tytutu odsetek bankowych 221 418
Przychody z tytutu objecia papieréw diuznych 2179 2586
Réznice kursowe 4419 3654
Przychody z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek 3617 699
Inne 166 1
Przychody finansowe ogétem 10 602 7358
13.4. Koszty finansowe
Rok zakoriczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Odsetki od kredytéw bankowych i otrzymanych pozyczek 12 033 14 602
Odsetki od wyemitowanych papieréw dtuznych 4061 4264
Odsetki od innych zobowigzan 471 1054
Koszty finansowe z tytutu uméw leasingu finansowego 83 84
Rdznice kursowe - -
Strata ze zbycia inwestyciji 186 88
Aktualizacja aktywéw finansowych 12 689
Wycena aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy do wartosci godziwej 1290 11061
Pozostate 538 1272
Koszty finansowe ogotem 18 674 33114
13.5. Koszty wedlug rodzajéw
Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Amortyzacja 2439 1780
Zuzycie materiatéw i energii 54 380 42 655
Ustugi obce, w tym: 151 557 94 851
Koszty wykonawstwa budowlanego 128 938 73141
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Koszty ustug bankowych
Ustugi transportowe i sprzetowe
Koszty doradztwa
Koszty reklamy
Ochrona mienia
Pozostate
Podatki i optaty
Koszty $wiadczen pracowniczych
Pozostate koszty rodzajowe
Wartosci sprzedanych towarow i materiatow

Koszty wedlug rodzajéow ogétem, w tym:

Pozycje ujete w koszcie wiasnym sprzedazy

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy

Pozycje ujete w kosztach ogoinego zarzadu

Zmiana stanu produktow

Koszt wytworzenia $wiadczen na wiasne potrzeby jednostki

Koszty amortyzaciji i odpisy aktualizujace ujete w rachunku zyskoéw i strat

Pozycje ujete w koszcie wiasnym sprzedazy:
Amortyzacja $rodkéw trwatych
Utrata wartosci rzeczowych $rodkéw trwatych
Amortyzacja warto$ci niematerialnych

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy:
Amortyzacja $rodkdw trwatych
Koszty z tytutu leasingu operacyjnego

Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu:
Amortyzacja $rodkéw trwatych
Koszty z tytutu leasingu finansowego
Amortyzacja warto$ci niematerialnych

13.6. Koszty Swiadczen pracowniczych

Wynagrodzenia

Koszty ubezpieczen spotecznych

Koszty $wiadczen emerytalnych

Inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Koszty z tytutu programu ptatnosci w formie akcji wtasnych
Pozostate koszty $wiadczen pracowniczych

Koszty swiadczen pracowniczych ogélem, w tym:

Pozycje ujete w koszcie wlasnym sprzedazy
Pozycje ujete w kosztach sprzedazy
Pozycije ujete w kosztach ogélnego zarzadu

359 614
4665 4006
4412 6 006
3016 3753
1377 379
8790 6 952
5273 5205

26 080 21255
4923 2312
1 707

244 663 168 765
141649 245 637
8 067 3863
30025 23720
64 922 -104 455

Rok zakonczony

Rok zakoriczony

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

1535 783

172 5

25 -

643 571

- 165

64 256

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

21253 18075

2897 2535

1233 -

697 645

26080 21255

10 085 4730

6205 3962

9790 12563
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14,

Podatek dochodowy

14.1.  Obciazenie podatkowe

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku i31 grudnia 2009 roku
przedstawiajq sie nastepujgco:

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Biezacy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego

Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z lat ubiegtych
Odroczony podatek dochodowy

Zwiazany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic przejsciowych

Obcigzenie podatkowe wykazane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
Biezacy podatek dochodowy
Efekt podatkowy kosztéw podniesienia kapitatu akcyjnego

Odroczony podatek dochodowy

Podatek od zysku/(straty) netto z tytutu aktualizacji wyceny zabezpieczen przeptywow pienigznych
Podatek od niezrealizowanego zysku/(straty) z tytutu aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy

Podatek od rozliczonych w ciggu roku instrumentow zabezpieczajacych przeptywy pienigzne
Korzy$¢ podatkowa / (obcigzenie podatkowe) wykazane w kapitale wiasnym

14.2.  Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Rok zakoriczony

Rok zakonczony

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
30 458
-79 -70
1800 -3207
1751 -2819
57 29
57 29

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Grupy za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku przedstawia sie nastepujaco:

Zysk /(strata) brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowane;j
Zysk /(strata) przed opodatkowaniem z dziatalno$ci zaniechane;j

Zysk /(strata) brutto przed opodatkowaniem

Podatek wedtug ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej w Polsce, wynoszacej 19%
Odwrocenie rezerwy/aktywa na podatek odroczony spétek komandytowo-akeyjnych
Nieujete straty podatkowe

Koszty niestanowiace kosztow uzyskania przychodéw

Zyski niebedace podstawa do opodatkowania

Nierozpoznane wcze$niej aktywo podatkowe

Pozostate

Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowe;j

Podatek dochodowy (obcigzenie) wykazany w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat
Podatek dochodowy przypisany dziatalnosci zaniechanej

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)
14 641 53 629
14 641 53 629
2782 10189
2451 4858

1496

5894 5460
5970 -23 273
- -53
1751 2819
1751 2819
1751 2819
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Grupa przeksztafcita wigkszo$¢ spotek zaleznych (celowych) w spotki komandytowo-akcyjne. Gtéwnym akcjonariuszem tych spotek jest GANT FIZ, ktory
jest zwolniony z podatku dochodowego od 0s6b prawnych. W zwigzku z powyzszym rozwigzaniu ulegajg rezerwy/aktywa na podatek odroczony spotek
przeksztatconych, gdyz przy takiej strukturze spétki barterowe nie sg zobowigzane do regulowania podatku dochodowego.

14.3.  Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Przyspieszona amortyzacja podatkowa
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do warto$ci godziwej

Naliczone odsetki
Zobowiazanie z tytutu leasingu
Pozostate

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Straty mozliwe do odliczenia od przysztych dochodéw do opodatkowania
Utworzone rezerwy i odpisy aktualizujace

Naliczone odsetki

Srodki trwate w leasingu

Odsetki i dyskonta - IC

Réznice kursowe

Rozliczenie podatkowe kontraktow

Aktualizacja wyceny aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy
Pozostate

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego (per saldo)

Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazane w bilansie

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazane w bilansie

Skonsolidowany rachunek zyskow

Skonsolidowany bilans i strat za rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone) (przeksztatcone)
762 312 450 117
8 688 8 261 427 -2 386
- - - -96
128 238 -110 50
385 283 102 -605
9963 9094 869 -2920
5831 4750 -1 081 370
1060 214 -846 473
720 1215 495 1714
242 272 30 -46
- - - 9N
1649 2553 904 604
490 763 273 985
2290 2722 375 -2 069
3560 4341 781 -2409
15 842 16 830 931 -287
-5879 -7736
1800 -3 207
15 842 16 830
9963 9094

Straty podatkowe spdtek zaleznych oraz jednostki dominujacej powstate przed 31 grudnia 2010 roku wygasajg w sposdb

nastepujacy:
(w tysigcach zfotych)

rok wygasniecia:

2011 7
2012 1046
2013 12 281
2014 5327
2015 12031
Razem 30 692

15. Dziatalno$¢ zaniechana

W okresie 12 miesiecy 2010 roku Grupa GANT DVELOPMENT S.A. nie wykazywata dziatalno$ci zaniechane;.
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16. Majatek socjalny oraz zobowigzania ZFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 roku o zaktadowym funduszu $wiadczen socjalnych z pdzniejszymi zmianami stanowi, ze
Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych tworzg pracodawcy zatrudniajacy powyzej 20 pracownikéw na peine etaty. Grupa
tworzy taki fundusz i dokonuje okresowych odpisow w wysokosci odpisu podstawowego. Celem Funduszu jest
subsydiowanie dziatalno$ci socjalnej Grupy, pozyczek udzielonych jej pracownikom oraz pozostatych kosztéw socjalnych.
Grupa skompensowata aktywa Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu, poniewaz aktywa te nie stanowig
oddzielnych aktywow Grupy. W zwigzku z powyzszym, saldo netto na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi 0 tys. zt
(na dzier 31 grudnia 2009 roku - 0 tys. z4).

Tabele ponizej przedstawiajg analityke aktywow, zobowigzan oraz kosztéw Funduszu.

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

. (przeksztatcone)
Srodki trwate wniesione do Funduszu, razem 0

Pozyczki udzielone pracownikom 13 35

Srodki pienigzne 76 68

Zobowiazania z tytutu Funduszu 80 103

Nalezne wpfaty na Fundusz 9 0

Saldo po skompensowaniu 0 0

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2010 roku 31 grudnia 2009 roku

(przeksztatcone)

Odpisy na Fundusz w okresie obrotowym 142 243

17. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajgcego na
zwyktych akcjonariuszy jednostki dominujacej przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych
W Ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego na
zwyktych akcjonariuszy jednostki dominujacej (po potraceniu odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych
na akcje zwykte) przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyklych wystepujacych w ciggu okresu (skorygowang o
wptyw opcji rozwadniajacych oraz rozwadniajacych umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte).
Ponizej przedstawione zostalty dane dotyczace zysku oraz akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i
rozwodnionego zysku na jedng akcje:

Rok zakoriczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujacej 7774 53749
Zysk / Strata na dziatalno$ci zaniechanej 0 0
Zysk netto przypadajacy na zwyklych akcjonariuszy, zastosowany do
obliczenia podstawowego zysku na jedna akcje 7774 53749
Wptyw obligacji zamiennych na akcje
Zysk netto przypadajacy na zwyklych akcjonariuszy, zastosowany do
obliczenia rozwodnionego zysku na jedna akcje 7774 53749
Podstawowy zysk netto przypadajacy na jedna akcje w zf przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,40 3,49
Rozwodniony zysk netto przypadajacy na jedna akcje w zt przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,40 3,49
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Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
$rednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyklych zastosowana do
obliczenia podstawowego zysku na jedna akcje 19 208 501 15394 823
Whptyw rozwodnienia 0 0
Opcje na akcje 0 0
Obligacje zamienne na akcje 0 0
Srednia wazona liczba wyemitowanych akeji zwyklych zastosowana do
obliczenia rozwodnionego zysku na jedna akcje 19 208 501 15394 823

W okresie 12 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2010 roku wybranym cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz
kluczowym pracownikom Spétki przyznano tacznie 518 520 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akcji
Spotki w ramach skierowanego do nich programu motywacyjnego szerzej opisany w nocie 27.1 Programy akcji
pracowniczych. Ponadto w ramach emisji obligacji zamiennych seri ZA w dniu 29 wrze$nia 2010 roku zostata
przeprowadzona emisja, w formie zdematerializowanej, 26 000 obligacji serii ZA zamiennych na 1.040.000 akcji na
okaziciela serii S, szerzej opisana w nocie 33.2 Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych.

Na dziert 31 grudnia 2010 roku obie transakcje miaty antyrozwadniajacy charakter.

Wszystkie zdarzenia, ktore mialy miejsce w okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego dotyczace akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych zostaty opisane w Nocie 32.1.1.

18. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wypfaty
Zdecydowano o nie wyptacaniu dywidendy za rok 2009 i 2010, do wyptaty ktérej podstawg bytby jednostkowy wynik netto

podmiotu dominujacego w Grupie. Wynik skonsolidowany nie podlega podziatowi a jedynie zatwierdzeniu przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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19. Rzeczowe aktywa trwate

Srodki

Maszyny transportu
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku Grunty i budynki i urzgdzenia i pozostafe Ogotem
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010 roku 17 319 2332 5549 25200
Nabycia 1476 1286 2137 4899
Nabycie jednostki zaleznej 159 88 247
Sprzedaz 66 333 399
Likwidacja 15 44 59
Transfer ze $rodkéw trwatych w budowie
Reklasyfikacja z nieruchomosci inwestycyjnych (zmiana przeznaczenia, sposobu
uzytkowania) 8 486 8 486
Wartos$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 roku 27281 3696 7397 38374
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2010 roku 1101 1325 2 466 4892
Odpis amortyzacyjny za okres 521 461 1221 2203
Odpis aktualizujacy
Sprzedaz 24 246 270
Likwidacja 15 44 59
Reklasyfikacja do nieruchomosci inwestycyjnych (zmiana przeznaczenia, sposobu
uzytkowania)
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzier 31 grudnia 2010 roku 1622 1747 3397 6766
Warto$¢ netto na dzieh 1 stycznia 2010 roku 16 218 1007 3083 20 308*)
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2010 roku 25659 1949 4000 31608*)

‘warto$¢ srodkow trwatych w bilansie jest wyzsza o kwote $rodkéw trwatych w budowie i wynosi 20 540 tys. zt ($rodki trwate w budowie stanowig kwote 232

tys. zf).
“) warto$¢ Srodkéw trwatych w bilansie jest wyzsza o kwote $rodkéw trwatych w budowie i wynosi 31 816 tys. zt (Srodki trwate w budowie stanowig kwote
208 tys. zt).
Srodki
Maszyny transportu
Rok zakorczony dnia 31 grudnia 2009 roku Grunty i budynki  iurzadzenia i pozostate Ogotem
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2009 roku 18719 1901 4716 25336
Nabycia 474 1242 1716
Nabycie jednostki zaleznej
Sprzedaz 15 384 399
Likwidacja 28 25 53
Transfer ze $rodkéw trwatych w budowie -
Reklasyfikacja z nieruchomosci inwestycyjnych (zmiana przeznaczenia, sposobu
uzytkowania) -1400 -1400
Inne (dziatalno$¢ zaniechana)
17319 2332 5549 25200
Wartos¢ brutto na dzien 31 grudnia 2009 roku
932 960 1854 3746
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2009 roku 251 395 873 1519
Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujacy 4 214 218
Sprzedaz 26 47 73
Likwidacja 82 82
Inne (dziatalno$¢ zaniechana)
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 31 grudnia 2009 roku 1101 1325 2 466 4892
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2009 roku (przeksztatcone) 17787 94 2862 21590%)
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2009 roku (przeksztatcone) 16218 1007 3083 20 308*)
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‘) warto$¢ Srodkow trwatych w bilansie jest wyzsza o kwote Srodkow trwalych w budowie i wynosi 25 105 tys. zt (Srodki trwate w budowie stanowig kwote
3515 tys. z1).
“) wartos¢ Srodkéw trwatych w bilansie jest wyzsza o kwote $rodkéw trwatych w budowie i wynosi 20 540 tys. zt (Srodki trwate w budowie stanowig kwote

232 tys. zt).
Zadne ograniczenia prawne nie zostaly ustanowione na rzeczowych aktywach trwatych bedacych wiasnoscia Grupy.

Nastepujgce nieruchomosci, nalezace do Grupy, stanowig zabezpieczenia sptaty kredytéw inwestycyjnych:

e nieruchomos¢ potozona przy ul. Szewskiej 74 we Wroctawiu - hipoteka kaucyjna do kwoty 4 521 tys. EUR;

*  nieruchomo$¢ potozona we Wroctawiu przy ul. Rynek (1 samodzielny lokal) - hipoteka zwykta taczna w kwocie 326
tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 163 tys. EUR;

*  nieruchomos$¢ potozona we Wroctawiu przy ul. Ractawickiej - hipoteka zwykta w kwocie 1 182 tys. zt oraz hipoteka
kaucyjna do kwoty 709 tys. zt.

Grupa nie posiada zadnych zobowigzan umownych, ktdrych przedmiotem jest nabycie rzeczowych aktywéw trwatych,
a ktére nie bytyby ujete w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

20. Leasing
20.1. Zobowiazania z tytutu leasingu operacyjnego - Grupa jako leasingobiorca

Grupa nie posiada $rodkéw trwatych na dzien 31 grudnia 2010 roku przyjetych do uzytkowania na mocy uméw leasingu
operacyjnego.

20.2. Naleznosci z tytutu leasingu operacyjnego - Grupa jako leasingodawca
Grupa kwalifikuje umowy najmu i dzierzawy jako umowy leasingu operacyjnego. Na dzieft 31 grudnia 2010 roku oraz na

dzien 31 grudnia 2009 roku naleznosci z tytutu umoéw nieodwotalnych zawartych na czas okre$lony bez okresu
wypowiedzenia przedstawiaja sie nastepujaco.

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)

W okresie 1 roku 13616 12 847
W okresie od 1 do 5 lat 22732 38238
Powyzej 5 lat 16 338 17 196
52 686 68 281

W przypadku uméw zawartych na czas nieokreslony, w ktérych okres wypowiedzenia ksztattuje sie od 1 do 6 m-cy,
miesieczne przychody z tytutu uméw najmu wynosza 1 133 tys. zt, z czego 339 tys. zt dotyczg powierzchni biurowych i
komercyjnych nalezacych gtéwnie do spotek Gant 74 Sp. z 0.0., Projekt Zawodzie Sp. z 0.0., Budopol Ractawicka Sp. z 0.0.,
Projekt Robotnicza Sp. z 0.0., a 794 tys. zt wynajetych mieszkan znajdujgcych sie przede wszystkim w zasobach Gant
Zarzadzanie Nieruchomo$ciami Sp. z 0.0. ORZEL s.k.a., Spétdzielni Mieszkaniowej DOM Sp. z 0.0. oraz Spotek GANT
Development S.A. i Gant PMR Sp. z 0.0. Przy Kaszubskiej s.k.a.

20.3. Zobowigzania z tytulu umow leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu — Grupa
jako leasingobiorca

Spétka jest strong uméw leasingowych, na podstawie ktdrych przyjmuje do odptatnego uzywania lub pobierania pozytkéw
obce $rodki trwate przez uzgodniony okres, jak réwniez nastepuje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i potencjalnych
korzysci. Opfaty leasingowe sg dzielone migdzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposéb
umozliwiajacy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania.

Na dzie 31 grudnia 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku przyszte minimalne opfaty z tytutlu umdw leasingu
finansowego w wartosci nominalnej przedstawiajg sie nastepujaco:
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31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)

W okresie 1 roku 552 505

W okresie od 1 do 5 lat 21 882
Powyzej 5 lat

763 1387

Warto$¢ biezaca przysztych, minimalnych optat z tytutu leasingu nie bedzie sig istotnie rézni¢ od wartosci nominaline;j.

20.4. Naleznosci z tytutu umow leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu - Grupa
jako leasingodawca

Grupa nie posiada $rodkow trwatych na dzien 31 grudnia 2010 roku oddanych do uzytkowania na mocy uméw leasingu
finansowego oraz uméw dzierzawy z opcjg zakupu.

21. Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych Grupa zalicza powierzchnie biurowe i handlowe oraz mieszkania przeznaczone do
wynajmu. W okresie 12 miesiecy 2010 roku Grupa przyjeta do uzytkowania nieruchomos$ci wykazywane na dzief 31 grudnia
2009 jako nieruchomo$ci inwestycyjne w przebudowie o wartos$ci 35 495 tys. Na dzier 31 grudnia 2010 warto$¢ tej inwestyciji
wyniosta 37 998 tys. zt. W okresie 12 miesigcy zakoriczonych 31 grudnia 2010 roku w ich wartosci poczatkowej zostaty
aktywowane nakfady w wysoko$ci 3 544 tys. z. (a za okres 12 miesiecy 2009 roku 8 865 tys. zt).

W okresie 12 miesiecy 2010 roku Grupa dokonata rowniez reklasyfikacji czesci nieruchomosci o wartosci godziwej 8 486 tys.
zt z nieruchomosci inwestycyjnych do grupy nieruchomosci zajmowanych przez wiasciciela.

W okresie tym zostaty réwniez nabyte nieruchomoéci inwestycyjne w Katowicach (lokale mieszkalne nalezgce do zasobéw
Spotdzielni Mieszkaniowej DOM Sp. z 0.0.) oraz grunt w okolicach Wroctawia. Warto$¢ obu inwestycji na dzien 31 grudnia
2010 roku wynosita odpowiednio 41 552 tys. zt oraz 1 288 tys. zt.

Grupa dokonata reklasyfikacji na dzien 31.12.2010 nieruchomos$ci (gruntu) spetniajacej w ubiegtych okresach
sprawozdawczych kryterium nieruchomosci inwestycyjnej. Warto$¢ gruntu wyniosta 30 481 tys. zt. Przeniesienie nastapito do
pozyciji zapasow, a wynikato z tego, ze Grupa przygotowuije te nieruchomos$¢ pod inwestycje deweloperskg (domki blizniacze
i jednorodzinne).

Ponadto w zwigzku z podpisaniem umdw sprzedazy i podjeciem dziatan przystosowujgcym lokale do transakcji sprzedazy
reklasyfikowano czes¢ nieruchomosci (uprzednio w cato$ci wynajmowanej przez Grupe) o wartosci 1 384 tys. zt do zapasow.

W okresie 12 miesiecy 2010 roku i 12 miesiecy 2009 roku na nieruchomos$ciach inwestycyjnych dokonano przeszacowania
do wartosci godziwej ,in plus” odpowiednio w wysoko$ci 45 553 tys. zti 7 835 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w nieruchomoéciach inwestycyjnych Grupa wykazata nieruchomosci inwestycyjne w budowie
o wartosci 35 211 tys. zt, a na dzien 31 grudnia 2009 o warto$ci 34 602 tys. zt. W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31
grudnia 2010 roku zostaty do nich aktywowane naktady w wysoko$ci 135 tys. zt. Na nieruchomosciach inwestycyjnych w
budowie dokonano przeszacowania do wartosci godziwej ,in plus” w wysoko$ci 474 tys. zt.

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)

Bilans otwarcie na dzien 1 stycznia, w tym: 385 266 378 444

nieruchomosci w budowie 34 602 31897

Zwigkszenia: 83118 27 636
zakup gruntow, w tym : 1288

nieruchomosci w budowie -

zakup budynkow i budowli 30 037

zaliczki na poczet gruntéw

reklasyfikacje z zapasow i Srodkéw trwatych do nieruchomosci

inwestycyjnych, w tym: - 1318
nieruchomosci w budowie - -
aktywowane naktady w roku obrotowym 4598 12 846
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nieruchomosci w budowie 135 2520
przeszacowania dokonane na podstawie niezaleznych wycen,

w tym: 47195 13472
nieruchomosci w budowie 474 255

inne zwigkszenia - -
Zmniejszenia 63 157 20814

sprzedaz gruntéw

sprzedaz budynkow i budowli 1103 5416
reklasyfikacja z nieruchomosci do zapaséw 51827 9761
reklasyfikacja z nieruchomosci do srodkow trwatych 8 486

inne zmniejszenia
przeszacowania dokonane na podstawie niezaleznych wycen,

w tym: 1642 5637
nieruchomosci w budowie - 70
inne zmniejszenia 99

Zyskl(Strata) netto wynikajaca z korekty do wartosci

godziwej, w tym: 45553 7835
nieruchomosci w budowie 474 185
Bilans zamknigcia na dziei 31 grudnia, w tym: 405 227 385 266
nieruchomosci w budowie 35211 34 602

Nastepujace nieruchomosci, nalezace do Grupy, stanowig zabezpieczenia sptaty kredytéw inwestycyjnych:

e nieruchomos¢ potozona przy ul. Balzaka we Wroctawiu (21 lokali mieszkalnych) - hipoteka taczna zwykta w kwocie
722 tys. zt oraz hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 173 tys. zt;

*  nieruchomo$¢ potozona we Wroctawiu przy ul. Rynek 60 (9 samodzielnych lokali) - hipoteka zwykta taczna w
kwocie 2 458 tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna taczna do kwoty 1 230 tys. EUR,;

e prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci zabudowanej potozonej we Wroctawiu przy ul. Ractawickiej -
hipoteka zwykta w kwocie 4 478 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 2 687 tys. zt;

¢ nieruchomo$¢ potozona w Krakowie miedzy ulicami Kapelanka i Kobierzyfiskg - hipoteka zwykla w wysokosci
2 500 tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 350 tys. EUR;

e prawo uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawo witasnosci posadowionych na nim nieruchomosci przy ul.
Paprotnej i Zmigrodzkiej we Wroctawiu - hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 54 400 tys. EUR oraz hipoteka
kaucyjna taczna do kwoty 2 200 tys. EUR na; zastaw rejestrowy na udziatach RAFAEL INVESTMENT Sp. z 0.0.

Nieruchomosci inwestycyjne, nalezace do Grupy, stanowigce zabezpieczenie wierzytelnosci wynikajacych z wyemitowanych
obligacji to:
*  nieruchomosci lokalowe stanowigce wiasnos¢ lub bedace przedmiotem uzytkowania wieczystego spotki ,Gant
Zarzadzanie Nieruchomosciami Sp. z 0.0. Orzet” s.k.a. - hipoteka kaucyjna do kwoty 65 000 tys. zt;
e nieruchomosci w Betczu Wielkim stanowigca wtasno$¢ spétki Gant 77 Sp. z 0.0. - hipoteka kaucyjna do kwoty
2000 tys. zt;
« lokal w Jaworze stanowiacy wlasno$¢ spotki Gant 74 Sp. z 0.0. - hipoteka kaucyjna do kwoty 608 tys. zt;
*  nieruchomos¢ potozona w Krakowie miedzy ulicami Kapelanka i Kobierzynska - hipoteka taczna kaucyjna do kwoty
27 882 tys. zt.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg wedtug warto$ci godziwej. Rdznice z wyceny odnoszone sg w ciezar rachunku
zyskow i strat. Wartosci godziwe sq ustalane na podstawie wycen niezaleznych rzeczoznawcow majatkowych.

Wyceny nieruchomosci inwestycyjnych sporzadzane sq metodg dochodowa lub metodg poréwnawcza. Podejscie dochodowe
opiera si¢ na zatozeniu, ze warto$¢ nieruchomosci uzalezniona jest od dochodu w postaci czynszu, jaki mozna uzyskaé
z nieruchomosci. Po oszacowaniu warto$ci czynszu wartos¢ jest liczona jako stosunek dochodu z nieruchomosci do stopy
zwrotu z inwestycji. Stopa zwrotu, znana jako stopa kapitalizacji, jest okreslona na podstawie analizy podobnych transakcji
na rynku i zalezy od ryzyka, jakie zwigzane jest z dang inwestycja.

Czes¢ nieruchomos$ci Grupy wyceniana jest podejsciem porownawczym, metodg korygowania ceny $redniej. Okreslona
wten sposob wartos¢ rynkowa dla aktualnego sposobu uzytkowania (WRU) jest podstawa do oszacowania wartosci
godziwej.

Trwajaca niestabilno$¢ na rynkach finansowych prowadzi do zmienno$ci i niepewnos$ci na Swiatowych rynkach kapitatowych
oraz rynkach nieruchomosci. Na rynku nieruchomo$ci wystepuje niski poziom ptynnosci. llo$¢ dokonywanych transakcji
ulegta istotnemu zmniejszeniu, powodujac brak przejrzysto$ci w odniesieniu do poziomdéw cen oraz czynnikow sterujgcych
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rynkiem. W rezultacie, na rynku wystepuje mniejsza pewno$¢ odnoszaca sie do wycen oraz wartosci rynkowe moga ulec

zmianie w wyniku zmian warunkéw rynkowych.

22. Wartosci niematerialne
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010 roku
Nabycia

Nabycie jednostki zaleznej

Sprzedaz

Likwidacja

Transfer ze $rodkow trwatych w budowie
Réznice kursowe z przeliczenia

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2010 roku
Odpis amortyzacyjny za okres

Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

R&znice kursowe z przeliczenia

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien 31 grudnia 2010 roku

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2010 roku
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2010 roku

*) kwota wartosci niematerialnych w bilansie jest wyzsza o kwote 291 tys. zt, ktora dotyczy zaliczek na wartosci niematerialne.

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2009 roku
Nabycia

Nabycie jednostki zaleznej

Sprzedaz

Likwidacja

Transfer ze $rodkow trwatych w budowie
R&znice kursowe z przeliczenia

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2009 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien 1 stycznia 2009 roku
Odpis amortyzacyjny za okres

Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

Réznice kursowe z przeliczenia

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzier 31 grudnia 2009 roku

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2009 roku (przeksztatcone)
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2009 roku (przeksztatcone)

*) kwota wartosci niematerialnych w bilansie jest wyzsza o kwote 143 tys. zk, ktora dotyczy zaliczek na wartosci niematerialne.

Koszty prac Patenty
rozwojowych i licencje Warto¢ firmy Inne Ogotem
55 187 2498 57 685
315 315
467 6 473
55 654 2819 58 473
985 985
236 236
1221 1221
55187 1513 56 700
55 654 1598 57 252%)
Koszty prac Patenty
rozwojowych i licencje Warto¢ firmy Inne Ogotem
55187 982 56 169
1524 1524
8 8
55187 2498 57 685
724 724
261 261
985 985
55187 258 55 445
55187 1513 56 700%)

Grupa nie posiada warto$ci niematerialnych wytworzonych we wiasnym zakresie.
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Grupa nie posiada warto$ci niematerialnych, do ktdrych tytut prawny Grupy podlega ograniczeniom lub ktére stanowityby
zabezpieczenie zobowigzan.
Grupa nie posiada zobowigzar umownych do nabycia w przysztoci wartosci niematerialnych.

Badanie utraty warto$ci w odniesieniu do warto$ci firmy z konsolidacji

Warto$¢ firmy wykazana w skonsolidowanym bilansie na dzier 31.12.2010 i 31.12.2009 wynosita odpowiednio 55 654 tys. zt.
i 55187 tys. zt. Wzrost wartosci Wartosci firmy o kwote 467 tys. zt. zwigzany jest z nabyciem w grudniu 2010 roku spétki
Budopol - Zebud sp. z 0.0. Szczegoty dotyczace tej transakcji znajdujq sie w nocie 24 Potaczenia jednostek gospodarczych,
nabycia aktywow o znaczacej warto$ci i nabycia udziatow mniejszosci.

Warto$¢ firmy z konsolidacji podlega corocznemu testowi na utrate wartosci.

Warto$¢ firmy powstata w wyniku nabycia spétki Budopol — Wroctaw S.A. zostata alokowana do osrodka wypracowujacego
srodki pieniezne, jakim jest spétka Budopol — Wroctaw S.A. Dane finansowe spotki Budopol Wroctaw S.A. sg prezentowane
w segmencie ,dziatalno$¢ budowlana”. Budopol — Wroctaw S.A. jest generalnym wykonawcg robét dla spotek w Grupie
Kapitatowej a takze dla innych podmiotow zewnetrznych.

Warto$¢ odzyskiwalng o$rodka wypracowujacego Srodki pieniezne, do ktérego zostata alokowana warto$¢ firmy, ustalono na
podstawie wartosci uzytkowej. Wyliczenie wartosci uzytkowej oparte jest na projekcjach przeptywéw pienigznych dla tego
osrodka.

W wyliczeniach zostaly przyjete nastepujace zatozenia:

« w jednostce bedacej osrodkiem wypracowujacym $rodki pieniezne przeanalizowano projekty bedace w trakcie
realizacji oraz projekty planowane do realizacji. Przyjete w modelu przeptywy pieniezne zostaty oparte o najbardziej
aktualne, zatwierdzone przez Zarzad projekcje finansowe, ktore odzwierciedlajg obecny i potencjalny portfel
zamoéwien. Spotka gtéwnie planuje realizacje projektdw dla spotek w Grupie Kapitatowej, co zgodnie z planami
Zarzadu jednostki dominujacej, bedzie stanowito ok 90% realizowanych przychodéw w analizowanym okresie.
Realizacja przyjetych w projekcjach finansowych przeptywdw pienieznych z projektéw budowlanych bedzie
zalezata od pozyskania przez spotki Grupy Kapitatowej finansowania na realizacje tych inwestycj.

e prognozowana marza brutto wynosi 10% i jest ustalona na podstawie historycznych danych oraz oczekiwan
Zarzadu co do rozwoju rynku,

e szCzegGtowa prognozg objeto okres piecioletni, co zdaniem Zarzadu spétki Budopol — Wroctaw, jak tez w opinii
Zarzadu podmiotu dominujacego Grupy Kapitatowej, jest bardziej adekwatne dla zobrazowania planowanego
rozwoju spotki i projektu budowania struktur oddziatowych. W okresie szczegdtowej analizy przyjeto Srednio 25%
wzrost zysku operacyjnego. Dla pozostatego okresu funkcjonowania spétki obliczono warto$¢ rezydualng przy
zastosowaniu 2,5% stopy wzrostu,

»  stopa dyskonta ustalona zostata na poziomie $redniowazonego kosztu kapitatu i wynosi 10,7% po opodatkowaniu
(10,7% przed opodatkowaniem). W zwigzku z planowang, reorganizacjg spotki Budopol - Wroctaw SA i idaca za
tym optymalizacjg podatkowa do analiz przyjeto identyczng stope dyskonta zaréwno przed jak i po opodatkowaniu.

Na podstawie testu na utrate warto$ci przez wartos¢ firmy, przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2010 roku, Zarzad
stwierdzit, ze warto$¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujacego Srodki pieniezne do ktdrego alokowano warto$¢ firmy jest
Znaczaco wyzsza niz jego warto$¢ bilansowa i nie powinna zosta¢ objeta odpisem z tytutu trwatej utraty wartosci.

Ponadto Grupa przeprowadzita analize wrazliwosci w odniesieniu do przeprowadzonego testu na utrate wartosci firmy
powstatej na nabyciu spdtki Budopol Wroctaw S.A. Grupa stwierdzita, iz obliczenie wartosci uzytkowej osrodka
wypracowujacego srodki pieniezne, do ktdrego zostata alokowana warto$¢ firmy, jest najbardziej wrazliwe na zmiane stopy
wzrostu, stopy dyskontowej oraz zmiang przychodéw realizowanych przez Budopol Wroctaw S.A. na kontraktach.

W analizie wrazliwo$ci badano wptyw zmian powyzszych zmiennych na warto$¢ odzyskiwalna o$rodka wypracowujacego
$rodki pieniezne. W wyniku powyzszej analizy stwierdzono, ze spadek stopy wzrostu o 0,5%, do poziomu 2%, nadal nie
spowodowatby konieczno$ci rozpoznania odpisu aktualizujgcego warto$¢ firmy. Rdwniez wzrost stopy dyskontowej 0 0,5 %
nie spowodowatby koniecznosci rozpoznania odpisu aktualizujgcego warto$¢ firmy.

Dziesiecioprocentowe obnizenie zysku operacyjnego realizowanego przez osrodek wypracowujacy $rodki pieniezne, do
ktorego zostata alokowana warto$¢ firmy, spowodowatby obnizenie wartosci odzyskiwalnej osrodka wypracowujacego Srodki
pieniezne jednakze nadal nie bytoby koniecznosci rozpoznania odpisu aktualizujgcego warto$¢ firmy.
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23. Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach

W dniu 5 listopada 2009 roku Grupa GANT Development S.A. nabyta kolejne 16,5 % udziatow w spétce Belwederska Sp. z
0.0. Tym samym podmiot dominujacy posiada, na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 roku i na dzieft 31 grudnia 2009, 66,5% i
sprawuje nad nim kontrole. Spétka Belwederska Sp. z 0.0. podlega petnej konsolidacji. Do momentu nabycia dodatkowych
udziatow spotka Belwederska Sp. z 0.0. byla wspotkontrolowana i wyceniana w sprawozdaniu skonsolidowanym metodq
praw wiasnosci.

24, Potaczenia jednostek gospodarczych, nabycia aktywéw o znaczacej wartosci i nabycia
udziatéw mniejszosci

Potaczenia jednostek gospodarczych, nabycia aktywdw o znaczacej warto$ci i nabycia udziatéw mniejszosci.
Warto$¢ firmy

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Warto$¢ powstata przy nabyciu akcji w
BUDOPOL-WROCLAW S.A. 55187 55187
Budopol- Zebud Sp. z 0.0. 467 .
Razem warto$¢ firmy 55 654 55187

W okresie 12 miesiecy roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2010 nastapito zwigkszenie warto$ci wartosci firmy w wyniku
nabycia w grudniu 2010 roku udziatéw w spdtce Budopol Zebud Sp. z 0.0..

Warto$¢ firmy stanowi rdznice pomiedzy ceng nabycia udziatéw a wartoscig godziwa przejetych aktywdw netto.

Warto$¢ firmy, ktéra powstata w wyniku nabycia akcji w spdtce BUDOPOL-WROCLAW S.A. zostata zweryfikowana w
zakresie utraty wartosci na dzien bilansowy. Opis testu i jego rezultaty zostaty opisane w nocie 22 niniejszych zasad (polityk)
rachunkowosci i dodatkowych not objasniajacych.

Nabycia jednostek gospodarczych, spetniajacych definicje przedsiewziecia

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym dnia 31 grudnia 2010 roku miato miejsce nabycie jednostki gospodarczej, spetiajace;
definicje przedsiewziecia.

W dniu 7 grudnia 2010 roku na podstawie umowy sprzedazy BUDOPOL WROCLAW S.A. nabyta od Pana Edwarda
Zawojskiego 100% udziatéw w Budopol - Zebud Sp. z 0.0. Zakupiono 100 udziatéw o wartosci nominalnej 3 tys. zt za udziat,
tj. za taczng cene 300 tys. zt., ktdre zostaty optacone gotéwka.

Spotka Budopol - Zebud Sp. z 0.0. zawigzana zostata aktem notarialnym (Repertorium A nr 12728/2010) w dniu 5
pazdziernika 2010 roku. Nastepnie Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego postanowieniem z dnia 22 wrze$nia 2010 roku dokonat wpisu do Rejestru Przedsiebiorcow Budopol - Zebud Sp.
Z0.0.

Udziaty w kapitale zaktadowym zostaty objete i pokryte przez jedynego wspoéinika spétki, tj. Pana Edwarda Zawojskiego,
ktory objgt 100 udziatéw o wartosci nominalnej 3 tys. zt kazdy udziat. Zawigzanie spdtki Budopol - Zebud Sp. z o.0.
poprzedzone zostato zawarciem pomiedzy Panem Edwardem Zawojskim a BUDOPOL WROCLAW S.A. w dniu 15 wrze$nia
2010 roku przedwstepnej umowy sprzedazy udziatbw w docelowej spétce Budopol — Zebud Sp. z 0.0. (BUDOPOL
WROCLAW S.A. informowata o tym zdarzeniu raportem biezacym nr 25/2010 z dnia 16 wrze$nia 2010 roku). Na mocy ww.
umowy Pan Edward Zawojski zobowigzat sie zawigza¢ spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig ,Budopol — Zebud”, do
ktorej tytutem wktadu wniesione zostato jako aport Przedsigbiorstwo Drogowe ,ZEBUD” oraz zobowigzat si¢ przenie$¢ na
rzecz BUDOPOL WROCLAW S.A. w drodze przyrzeczonej umowy sprzedazy wkasno$¢ 100 % udziatow tejze spétki. Strony
w ww. umowie ustality rdwniez termin zawarcia przyrzeczonej umowy zakupu, ktéra opisana jest powyzej.

Na podstawie umowy sprzedazy (zawartej ze skutkiem prawnym na dzien 23 grudnia 2010 roku) Budopol Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety nabyt od BUDOPOL WROCLAW 100% wspomnianych wyzej udziatow w spétce Budopol — Zebud
Sp.zo.0.

Warto$¢ firmy wykazana w skonsolidowanym bilansie na dzief 31 grudnia 2010 roku wynosita 467 tys. zt. Powstata ona w
wyniku nabycia w grudniu 2010 roku spétki Budopol Zebud Sp. z 0.0., kontrolowanej przez Grupe.
Wartos¢ firmy stanowi réznice pomiedzy ceng nabycia udziatéw a warto$cig godziwg przejetych aktywow netto.
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W okresie 12 miesiecy zakofczonym dnia 31 grudnia 2010 roku miaty ponadto miejsce nastepujace transakcje nabycia:
Nabycie udziatéw mniejszo$ci w spétkach, ktore nie spetniaja definicji przedsiewziecia

Nabycie udziatéw mniejszo$ci w spotce GANT PMR Sp. z 0.0. RYNEK s.k.a.

W dniu 27 lipca 2010 roku GANT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nabyt od spotki KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. 120 000
akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, w spdtce GANT PMR Sp. z 0.0. RYNEK s.k.a., co stanowi 5% w kapitale zaktadowym
spdtki. Od dnia nabycia akcji Grupa posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki.

Nabycie udziatéw w spétkach, ktore nie spetniaja definicji przedsiewziecia

Nabycie udziatéw w spdfce Odra Tower Sp. z 0.0.

W dniu 26 lutego 2010 roku Gant Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nabyt od spotki prawa cypryjskiego BEDICTA
HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Republice Cypru 8 300 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy w spotce Odra Tower
Sp. z 0.0. Od dnia nabycia udziatéw Grupa posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spotki i jako spdtka zalezna od
GANT Development S.A. podlega petnej konsolidacji. Nabycie udziatéw w spdtce uznano za nabycie aktywéw (zapasy) a
nie przedsiewziecia w rozumieniu MSSF. Przy rozliczeniu transakcji oszacowano warto$¢ godziwg nabytych aktywéw netto,
a roznica pomiedzy wartoscig godziwg przejetych aktywéw netto a ceng nabycia zostata zaalokowana na zwigkszenie
warto$ci zapaséw 0 kwote 3 960 tys. zt.

Nabycie udziatéw w spétce Spotka Mieszkaniowa ,DOM” Sp. z 0.0.

W dniu 31 lipca 2010 roku GANT Development S.A. nabyt w wyniku emisji aportowej od spétki Velasquez Investment S.a.r.|
spotke zalezng Spotke Mieszkaniowg ,DOM” Sp. z 0.0. Od dnia nabycia akcji Grupa posiada 90% udziatéw w kapitale
zaktadowym spétki. GANT Development S.A. wyemitowat 1 158 473 akcji serii R, ktére zostaty w catosci objete przez
Velasquez Investment S.a.r.l w zamian za wkiad niepieniezny o wartosci 27 850 tys. zt, ktérego przedmiotem jest 33 265
udziatéw o wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy w Spétce Mieszkaniowej ,DOM” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Katowicach. Nabycie udziatow w spéice uznano za nabycie aktywow (nieruchomosci inwestycyjnych) a nie
przedsiewzigcia w rozumieniu MSSF. Przy rozliczeniu transakcji 0szacowano warto$¢ godziwg nabytych aktywéw netto, a
réznica pomigdzy warto$cig godziwa przejetych aktywdw netto a ceng nabycia zostata zaalokowana na zwigkszenie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych o kwote 11 961 tys. zt.

Nabycie udziatéw w spéice Gant Development (Cyprus) Limited

W dniu 12 pazdziernika 2010 roku GANT Development S.A. nabyt od Kancelarii Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz”
Sp.k. z siedzibg w Krakowie, 1 000 udziatéw o warto$ci nominalnej 1 EUR kazdy, w spéfce Tazmon Investments Limited
zarejestrowanej na Cyprze. taczna warto$¢ nominalna udziatéw wynosi 1 000 EUR i stanowi 100% w kapitale zaktadowym
spotki. GANT Development S.A. podjat uchwate o zmianie nazwy spotki na Gant Development (Cyprus) Limited. Dokonat
réwniez zmiany w zarzadzie i umowie Spétki, wprowadzajac menedzera klasy A, stanowigcego przedstawiciela Grupy. Cena
nabycia wyniosta 4 tys. EUR i nie roznita sie istotnie od wartosci godziwej aktywdw netto. W zwigzku z powyzszym ze
wzgledu na niewielkg istotno$¢ réznice w catosci odniesiono w koszty okresu nie rozpoznajgc wartosci firmy.

Zbycie udziatéw w spétkach

W okresie 12 miesiecy zakofczonym dnia 31 grudnia 2010 roku nie miato miejsca zbycie udziatéw w jednostkach zaleznych.

25. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

Akcje spotek notowanych na gietdzie (JAGO S.A.) - 188
Akcje spotek notowanych na gietdzie (INTAKUS S.A) 5010 6000
Inne

5010 6188

W dniu 6 pazdziernika 2009 roku w wyniku potaczenia spotek JAGO S.A. i STORMM S.A. dokonano przydziatu akcji spotki
JAGO S.A. dotychczasowym akcjonariuszom spdtki STORMM S.A. zgodnie z przyjetym w listopadzie 2008 roku planem
potaczenia spdtek. W wyniku przydziatu, w zamian za 243.361 akcje STORMM S.A. BUDOPOL WROCLAW S.A. stat sie
posiadaczem 97.344 akcji JAGO S.A.
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Na dzien 31 grudnia 2009 roku akcje JAGO S.A. zostaty wycenione wedtug wartosci godziwej, za ktorg przyjeto cene 1,93 zt
za 1 akcje zgodnie z tabelg notowan na dzien 31 grudnia 2009 roku. Powstatg réznice w kwocie — 119 tys. zt w stosunku do
wartosci z 31 grudnia 2008 roku odniesiono na kapitat z aktualizacji wyceny.

W IV kwartale 2010 roku akcje spétki JAGO S.A. zostaty sprzedane na rynku regulowanym GPW. 4 pazdziernika 2010 roku
sprzedano 50 000 szt. akcji po cenie 1,47 zt za akcje oraz 14 grudnia 2010 roku pozostate 47 344 szt. akcji po cenie 0,98 zt
za akcje. Laczna kwota przychodu uzyskanego ze sprzedazy akcji po rozliczeniu prowizji wyniosta 120 tys. zt.

Strata ze sprzedazy akcji JAGO SA wyniosta 186 tys. zt.

W okresie dwunastu miesiecy zakoriczonym dnia 31 grudnia 2010 roku Grupa dokonata wyceny wg wartosci godziwe;
posiadanych akcji spétki INTAKUS S.A. Za kurs wyceny przyjeto 1,67 zt za akcje zgodnie z tabelg notowar na dziern 31
grudnia 2010 roku. W wyniku wyceny powstata réznica w kwocie (-) 990 tys. zt. Kwota 1 290 tys. zt. wynikajaca z wyceny na
dzier 30 wrzesnia 2010 roku, po kursie 1,57 zt za akcje, zostata zaprezentowana w kosztach finansowych biezacego okresu,
natomiast wzrost warto$ci akcji spotki INTAKUS S.A. o kwote 300 tys. zt, ktory miat miejsce na dzien 31 grudnia 2010 roku
zostat odniesiony na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny.

W okresie porownywalnym na dzien 31 grudnia 2009 roku akcje spotki zostaty wycenione po kursie z dnia 31 grudnia 2010
roku. Za kurs wyceny przyjeto 2,00 zt za akcje. Szczegéty dotyczace tej transakcji opisane sg szczegdtowo w nocie 9
Korekta btedu.

W okresie 12 miesiecy 2009 roku Grupa zbyta 1 153 800 akcji zwyktych na okaziciela spotki ZBM ,ZREMB-CHOJNICE” S.A.
W wyniku tej transakcji Grupa osiggneta strate w wysokosci 88 tys. zt.

Ponadto Grupa sprzedata réwniez udziaty w spétce Pod Fortem 2 Sp. z 0.0. za kwote 124 tys. zt tj. po warto$ci nominalnej
udziatow

26. Inne aktywa diugoterminowe
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Grunt 90 347 86 390
90 347 86 390

W innych aktywach dtugoterminowych prezentujemy grunty, ktore sg przeznaczone pod inwestycje deweloperska, ale w
zwigzku z przedtuzajacymi sig formalno$ciami prawnymi wykraczajacymi poza normalny cykl operacyjny nieruchomosci te
prezentujemy w innych aktywach dtugoterminowych, zamiast w zapasach. Do pozycji tej zostaly przeklasyfikowane
nastepujace grunty: we Wroctawiu przy ul. Robotniczej, w Krakowie przy ul. w Bartla oraz we Wroctawiu przy ul. Kamiennej
(cze$¢ nieruchomosci pozostata po sprzedazy wszystkich lokali z inwestyciji).

27. Swiadczenia pracownicze
27.1. Programy akcji pracowniczych
Program motywacyjny w GANT Development S.A.

W dniu 29 czerwca 2010 roku wybranym cztionkom Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz kluczowym pracownikom Spoki
przyznano tacznie 518 520 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia akcji Spotki w ramach skierowanego
do nich programu motywacyjnego.

Liczba warrantéw Liczba warrantéw taczna liczba
serii A serii B warrantow
RAZEM 259 260 259 260 518 520
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Ponizsza tabela przedstawia zestawienie zmian ilo$ci warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach programu.
Srednia wazona

Liczba cena wykonania

(szt.) (PLN)

Warranty na poczatek okresu - nd.
Przyznane w okresie 518 520 19,94
Umorzone w okresie - n.d.
Wykonane w okresie - n.d.
Wygaste w okresie - n.d.
Warranty na koniec okresu 518 520 19,94
Warranty z prawem wykonania na koniec okresu - nd.

Warrant subskrypcyjny serii A (serii B) daje prawo do objecia 1 akcji zwyktej serii O1 (serii O2) o warto$ci nominalnej 1,00 zt.
Cena wykonania warrantu subskrypcyjnego (serii A i B) wynoszaca 19,94 zt jest rowna cenie rynkowej akcji Spotki na dzien
przyznania. Warranty zostaly wydane nieodptatnie, ale cena ich realizaciji jest historyczna ceng rynkowa.

Realizacja praw z warrantow i objecie akcji moze nastapi¢ odpowiednio od nastepnego dnia roboczego po dniu zakofczenia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2010 rok do dnia 31 lipca 2011 roku (warranty serii A) lub od nastepnego dnia
roboczego po dniu zakoAczenia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2011 rok do dnia 31 lipca 2012 roku (warranty serii
B). Warranty mogq zosta¢ zrealizowane pod warunkiem, ze na dzien realizacji Osoba Uprawniona pozostaje w stosunku
pracy, kontraktu menedzerskiego lub innego stosunku prawnego ze Spotka oraz - w przypadku cztonka Rady Nadzorczej lub
Zarzadu - otrzymata absolutorium z wykonania obowigzkdw za dany rok obrotowy. Jezeli warunki te nie zostang spetnione,
warranty podlegajg umorzeniu. Utrata prawa do objecia warrantéw nastepuje réwniez w przypadku zaj$cia zdarzenia
prawnego, ktére moze by¢ podstawg utraty zaufania do danej Osoby Uprawnione;.

Warto$¢ godziwa warrantu jest szacowana na dzien przyznania warrantu przy zastosowaniu modelu Blacka-Scholesa-
Mertona, po uwzglednieniu warunkéw przyznania warrantu. Warto$¢ warrantu subskrypcyjnego serii A oszacowana zostata
na poziomie 4,47 zt, a warrantu subskrypcyjnego serii B — na poziomie 8,53 zt. Spdtka nie ma prawnego ani zwyczajowego
obowigzku odkupienia lub uregulowania warrantéw w formie pieniezne;.

Ponizsza tabela przedstawia zatozenia przyjete w modelu wyceny warrantéw przyznanych w okresie 12 miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2010 roku. Wycena zostata sporzadzona na dzief przyznania warrantéw.

Warranty Warranty
Parametr serii A serii B
Stopa dywidendy 0,0% 0,0%
Przewidywany wskaznik zmiennosci 52,8% 72,7%
Stopa procentowa wolna od ryzyka 6,43% 7,01%
Cena wykonania warrantéw 19,94 PLN 19,94 PLN
Oczekiwana data nabycia praw do warrantéw 22/05/2011 21/05/2012
Oczekiwana data wykonania 31/05/2011 31/05/2012
Oczekiwany okres do wykonania warrantow (w latach) 0,92 1,92

Przewidywany wskaznik zmienno$ci akcji Spotki przyjety zostat na podstawie historycznej zmiennosci kursu akcji Spétki za
okres ok. 1-roczny (dla warrantéw serii A) oraz ok. 2-letni (dla warrantdw serii B) poprzedzajace dzieni przyznania warrantow,
z uwzglednieniem wiasno$ci zmiennosci powracania do $redniej wieloletnie;.

Koszty z tytutu transakcji ptatnosci w formie akcji w wysokosci 1 048 691 zt dotyczace biezacego okresu zostaly ujete w
rachunku zyskow i strat. Podsumowanie informacji na temat kosztéw programu $wiadczen w formie akcji przedstawia
ponizsza tabela.

Parametr Warranty serii A Warranty serii A Razem
llos¢ wyemitowanych warrantow 259 260 259 260 518520
Oszacowana wartos¢ jednostkowa warrantu na dzief przyznania 4,47 PN 8,53 PLN

taczna warto¢ warrantow na dzien przyznania 1159 444 2210550 3369 394
Szacowany koszt programu na dzier 31 grudnia 2010 r. po uwzglednieniu 1056 789 1686 285 2743 074
warunkéw nabywania uprawnien

Koszt programu za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 r. 597 878 450 813 1048 691
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Program motywacyjny w Grupie BUDOPOL - WROCLAW S.A.

W dniu 25 stycznia 2010 roku wybranym cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spétki przyznano tacznie 1.200.000
warrantow subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia akcji Spétki w ramach skierowanego do nich programu
motywacyjnego.

Liczba warrantéw Liczba warrantéw taczna liczba
serii A serii B warrantow
RAZEM 600 000 600 000 1200 000

W dniu 30 czerwca 2010 roku pan Robert Cembrzyniski przestat pemic¢ funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spétki. Tym samym,

warranty subskrypcyjne przyznane panu Robertowi Cembrzynskiemu (125.000 warrantéw serii A oraz 125.000 warrantéw

serii B) zostaty umorzone.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie zmian ilo$ci warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach programu.
Srednia wazona

Liczba cena wykonania

(szt.) (PLN)

Warranty na poczatek okresu - nd.
Przyznane w okresie 1200 000 1,14
Umorzone w okresie 250 000 1,14
Wykonane w okresie - n.d.
Wygaste w okresie - n.d.
Warranty na koniec okresu 950 000 1,14
Warranty z prawem wykonania na koniec okresu - nd.

Warrant subskrypcyjny serii A (serii B) daje prawo do objecia 1 akcji zwyktej serii J (serii K) o wartosci nominalnej 1,00 zt.
Cena wykonania warrantu subskrypcyjnego (serii A i B) wynoszaca 1,14 zt jest réwna cenie rynkowej akcji Spétki na dzien
przyznania. Warranty zostaty wydane nieodptatnie.

Realizacja praw z warrantow i objecie akcji moze nastapi¢ odpowiednio od nastepnego dnia roboczego po dniu zakofczenia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2010 rok do dnia 31 lipca 2011 roku (warranty serii A) lub od nastepnego dnia
roboczego po dniu zakoAczenia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2011 rok do dnia 31 lipca 2012 roku (warranty serii
B). Warranty mogq zosta¢ zrealizowane pod warunkiem, ze na dzien realizacji uprawniony czionek Rady Nadzorczej lub
Zarzadu pozostaje w stosunku pracy, kontraktu menedzerskiego lub innego stosunku prawnego ze Spotka oraz otrzymat
absolutorium z wykonania obowigzkéw za dany rok obrotowy. Jezeli warunki te nie zostang spetnione, warranty podlegaja
umorzeniu. Utrata prawa do objecia warrantéw nastepuje réwniez w przypadku zajécia zdarzenia prawnego, ktre moze byé
podstawa utraty zaufania do danego cztonka Rady Nadzorczej lub Zarzadu.

Warto$¢ godziwa warrantu jest szacowana na dzien przyznania warrantu przy zastosowaniu modelu Blacka-Scholesa-
Mertona, po uwzglednieniu warunkéw przyznania warrantu. Warto$¢ warrantu subskrypcyjnego serii A oszacowana zostata
na poziomie 0,41 z, a warrantu subskrypcyjnego serii B — na poziomie 0,56 zt. Spdtka nie ma prawnego ani zwyczajowego
obowigzku odkupienia lub uregulowania warrantéw w formie pieniezne;j.

Ponizsza tabela przedstawia zatozenia przyjete w modelu wyceny warrantéw przyznanych w okresie 12 miesiecy
zakoriczonych 31 grudnia 2010 roku. Wycena zostata sporzgdzona na dzier przyznania warrantow.

Warranty Warranty
Parametr serii A serii B
Stopa dywidendy 0,0% 0,0%
Przewidywany wskaznik zmiennosci 73,0% 76,3%
Stopa procentowa wolna od ryzyka 7,02% 7,64%
Oczekiwana data nabycia praw do warrantow 22.05.2011 21.05.2012
Oczekiwana data wykonania 31.05.2011 31.05.2012
Oczekiwany okres do wykonania warrantow (w latach) 1,35 2,35

Przewidywany wskaznik zmienno$ci akcji Spotki przyjety zostat na podstawie historycznej zmiennosci kursu akcji Spétki za
okres ok. 1,5-letni (dla warrantéw serii A) oraz ok. 2,5-letni (dla warrantéw serii B) poprzedzajace dziehn przyznania
warrantow, z uwzglednieniem wtasno$ci zmienno$ci powracania do Sredniej wieloletniej.
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Koszty z tytutu transakciji ptatnosci w formie akcji w wysokosci 185 460 zt dotyczace biezacego okresu zostaly ujete w
rachunku zyskow i strat. Podsumowanie informacji na temat kosztéw programu $wiadczen w formie akcji przedstawia

ponizsza tabela.

Parametr Warranty serii A Warranty serii A Razem
llo¢ wyemitowanych warrantéw 600 000 600 000 1200 000
Oszacowana warto$¢ jednostkowa warrantu na dzien przyznania 0,41 PLN 0,56 PLN

Laczna warto$¢ warrantéw na dzien przyznania 246 237 PLN 336 079 PLN 582 316 PLN
Szacowany koszt programu na dzief 31 grudnia 2010 r. po uwzglednieniu 168 177 PLN 166 483 PLN 334 660 PLN
warunkéw nabywania uprawnien

Koszt programu za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 r. 118 631 PLN 66 829 PLN 185 460 PLN

27.2.  Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Jednostki Grupy wyptacajg pracownikom przechodzacym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w wysokosci okre$lonej
przez Kodeks pracy.

27.3.  Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy

Grupa nie tworzy rezerw na $wiadczenia zwigzane z rozwigzaniem stosunku pracy. Wielko$¢ ewentualnego zobowigzania
wynikajacego z utworzenia rezerwy z tego tytutu nie miataby istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

28. Zapasy

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 304 345
Produkcja w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 256 637 164 908
Produkty gotowe: 1190 -

Wedtug ceny nabycia/kosztu wytworzenia 1190

Towary 353 878 317 944
Inne 14 276 228

Zapasy ogétem, wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia (kosztu
wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania 626 285 483 425

Istotny wzrost zapasow w pozyciji ,inne zapasy”, w okresie 12 miesiecy 2010 roku, zostat spowodowany wptaceniem zaliczek
na poczet zakupdw gruntéw w Gdansku, Warszawie i Galowicach na taczng warto$¢ 13 871 tys. zt.

Wedtug szacunkéw Zarzadu warto$¢ zapasow, ktére zrealizujg sie w okresie 12 miesiecy liczac od dnia 01 styczna 2011
roku wynosi 150 811 tys. zt.

Na produkty gotowe wykazane na dzien 31 grudnia 2010 roku w warto$ci 1 190 tys. zt sktada sie 5 lokali mieszkalnych przy
ul. Balzaka we Wroctawiu, ktére w zwigzku z podpisaniem uméw przedwstepnych sprzedazy zostaly reklasyfikowane z
nieruchomosci inwestycyjnych do zapaséw.

Grunty, na ktdrych sg prowadzone inwestycje deweloperskie, stanowig zabezpieczenia sptaty kredytéw inwestycyjnych lub
dotyczacych zakupu samego gruntu. Jest to powszechnie stosowane zabezpieczenie przez banki w praktyce gospodarcze;.
Zwolnienie nieruchomos$ci Grupy od zabezpieczeh nastepuje zwykle po splacie kredytu (zobowigzania podmiotu wobec
banku) lub tez po spetnieniu okreslonych warunkéw wynikajacych z umowy, np. dotyczacych poziomu przedsprzedazy i
wptywow na rachunek zastrzezony.

W okresie 12 miesiecy 2010 roku i 12 miesiecy 2009 roku Grupa skapitalizowata w wartoci zapasow koszty finansowe w
wysokosci odpowiednio 24 067 tys. zti17 615 tys. zt.

Szczegoly dotyczace towardw, ktore stanowig zabezpieczenie sptaty kredytéw zaprezentowane zostaty w nocie 33.1
Oprocentowane kredyty i pozyczki.
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Za okres 12 miesiecy 2010 roku i 12 miesiecy 2009 roku w koszcie wtashym sprzedazy ujeto odpis aktualizujacy zapasy
odpowiednio w kwocie 2 739 tys. zti 1 757 tys. zt.

Za okres 12 miesigcy 2010 roku i 12 miesiecy 2009 roku w koszcie wtasnym sprzedazy ujeto odpowiednio nastepujace
warto$ci sprzedanych zapasow 108 976 tys. zt i 220 242 tys. zt.

Na dzier 31 grudnia 2010 i 31 grudnia 2009 roku zapasy wyceniane w cenie sprzedazy netto stanowity odpowiednio
nastepujace wartosci 5 145 tys. zt i 3 601 tys. zt.

29. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11280 8 567
Naleznosci od jednostek stowarzyszonych -
Nalezno$ci budzetowe ( w tym podatek VAT do zwrotu od
nabytych aktywow) 7344 7658
Pozostate naleznosci od oséb trzecich 2765 2229
Pozostate naleznosci od podmiotéw wspdtzaleznych -
Naleznosci ogdtem (netto) 21389 18 454
Opis aktualizujacy naleznosci 6397 4216
Naleznosci brutto 27786 22 670

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane.

Grupa posiada odpowiednig polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzigki temu,
zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem aktualizujacym
nieciggalne naleznosci wiadciwym dla naleznoéci handlowych Grupy.

Nie istniejg nalezno$ci przeterminowane nieobjete odpisami, ktére bytyby uznane za niesciggalne.

Tabela ponizej przedstawia terminy wymagalnosci naleznosci od dnia bilansowego na dzien 31 grudnia 2010 oraz na dzien
31 grudnia 2009:

Razem  nieprzeterminowane <30 dni 30-90 dni 90-180 dni 180-360 dni > 360 dni
31 grudnia 2010 11280 39641 993 23612 1345 12023 1415
31 grudnia 2009 8567 35054 1985 71 814 14749 78

") 31 grudnia 2010 w tym dotyczace kaucji gwarancyjnych w kwocie fgcznej 934 tys. PLN
2 31 grudnia 2010 w tym dotyczace kaucji gwarancyjnych w kwocie tacznej 109 tys. PLN
39 31 grudnia 2010 w tym dotyczace kaucji gwarancyjnych w kwocie tacznej 149 tys. PLN
4 31 grudnia 2009 w tym dotyczace kaucji gwarancyjnych w kwocie tacznej 1 050 tys. PLN
% 31 grudnia 2009 w tym dotyczace kaucji gwarancyjnych w kwocie tacznej 43 tys. PLN

Zmiany odpisu aktualizujacego naleznosci byly nastepujace:

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)

Odpis aktualizacyjny na dzien 1 stycznia 4216 4138
Zwigkszenie 1759 1082
Nabycie jednostki zaleznej 2020 -
Wykorzystanie 491 21
Likwidacja spotki 23 -
Rozwigzanie 1084 983
Odpis aktualizacyjny na dzieh 31 grudnia 6 397 4216
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30. Rozliczenia migedzyokresowe kosztéow

Grupa dokonuje czynnych rozliczeft miedzyokresowych kosztdw, jezeli dotycza one przyszitych okreséw sprawozdawczych,
ponizsza tabela zawiera ich zestawienie.

Rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe czynne

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Koszty po$rednictwa w sprzedazy 630 -
630

Rozliczenia miedzyokresowe krétkoterminowe czynne
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Prowizje od nieuruchomionych kredytéw inwestycyjnych 32 -
Kontrakty budowlane - -
Ubezpieczenia majatkowe 226 179
Koszty na przetomie okresu 80 87
Koszty po$rednictwa w sprzedazy 464 -
Pozostate 156 313
958 579

31. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych, ktérych wysokosé zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sg dokonywane na rozne okresy, od jednego dnia
do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne i s oprocentowane wedtug
ustalonych dla nich stép procentowych. Warto$¢ godziwa Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31 grudnia 2010
roku wynosi 29 674 tys. PLN (31 grudnia 2009 roku: 7 846 tys. PLN). Zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych na 31 grudnia
2010 w poréwnaniu z 31 grudnia 2009 zwigzane byto gtdwnie z wptatami klientéw tytutem umowy sprzedazy.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa dysponowata niewykorzystanymi przyznanymi $rodkami kredytowymi w wysokosci
145 370 tys. PLN (31 grudnia 2009 roku: 38 662 tys. PLN), w odniesieniu do ktorych wszystkie warunki zawieszajace zostaty
spetnione. Kwota ta obejmuje $rodki pieniezne w wysokosci 8 738 tys. PLN do wykorzystania na biezacq dziatalno$¢ Grupy,
natomiast pozostata kwota w wysokosci 136 632 tys. PLN przeznaczona jest na finansowanie rozpoczetych inwestyciji.
Grupa wykazuje salda z tytutu kredytéw w rachunku biezacym poprzez zwiekszenie zobowigzan, a nie zmniejszenie srodkéw
pienieznych w bilansie.

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w skonsolidowanym rachunku przeptywow pienieznych sktadato
sie z nastepujacych pozycii:

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

( przeksztatcone)
Srodki pienigzne w banku i w kasie 14 865 6 666
Lokaty krotkoterminowe 14 809 1180
29674 7846
W tym $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwo$ci dysponowania 21476 3143
Kredyt w rachunku biezacym -28 200 -22 333

Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania to $érodki stanowigce kaucje gwarancyjne oraz $rodki
zablokowane przez banki, wptywajace na rachunki zastrzezone od nabywcoéw lokali Grupy
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32,

Kapitat podstawowy i kapitaly zapasowe/ rezerwowe

32.1. Kapitat podstawowy

Na dzien 31 grudnia 2010 roku kapitat akcyjny (podstawowy) podmiotu dominujacego (Grupy) wynosit 20 500 tys. zt i byt
podzielony na 20.499.953 akcji o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda.
Na dzien 31 grudnia 2009 roku kapitat akcyjny (podstawowy) podmiotu dominujacego (Grupy) wynosit 16 130 tys. zt i byt
podzielony na 16.129.900 akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Szczeg6towe zmiany w kapitale wtasnym Grupy przedstawia zestawienie zmian w kapitale wlasnym Grupy Kapitatowej
GANT Development S.A., stanowigce integralny element niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Kapitat akcyjny 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Akcje uprzywilejowane, imienne serii A 0 wartosci nominalnej
1,00 zt kazda 600 600
Akcje zwykte serii B o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda 19900 1840
Akcje zwykte serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 4 881
Akcje zwykte serii E o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 779
Akcje zwykte serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 1061
Akcje zwykte serii G o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda 1500
Akcje zwykte serii H o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda 300
Akcje zwykte serii | o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 800
Akcje zwykte serii K o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 526
Akcje zwykte serii J 0 wartosci nominalnej 1,00 zt kazda 1913
Akcje zwykte serii M o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda 1130
Akcje zwykte serii P o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda 800
20 500" 16 130

") Obecna struktura kapitatu zaktadoweqo jest wynikiem asymilacji akciji:

32141

w dniu 13 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki GANT Development S.A.
podjeto uchwate, na podstawie ktdrej dokonano asymilacji akcji serii D (4.880.676 szt.), F (1.061.182 szt.), G
(1.500.000 szt.), H (300.000 szt.), J (1.912.818 szt.), K (526.000 szt.) z akcjami serii B. W dniu 10 stycznia 2008
roku zostata zarejestrowana w KRS zmiana struktury kapitatu zaktadowego Spotki.

w dniu 13 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spdtki GANT Development
S.A. podjeto uchwate, na podstawie ktorej dokonano asymilacji wszystkich akcji serii E (778.986 szt.) i 416.664
akcji serii M z akcjami serii B. W dniu 26 listopada 2009 roku zostata zarejestrowana w KRS zmiana struktury
kapitatu zaktadowego Spotki.

w dniu 26 kwietnia 2010 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki GANT Development S.A. podjeto
uchwate, na podstawie ktérej dokonano asymilacji wszystkich akcji serii 1 (800.000 szt.), M (713.236 szt.), P
(800.000 szt.) z akcjami serii B. W dniu 31 sierpnia 2010 roku zostata zarejestrowana w KRS zmiana struktury
kapitatu zaktadowego Spotki.

w dniu 31 lipca 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spétki GANT Development S.A.
podjeto uchwate o dokonaniu asymilacji wszystkich akcji serii N i R z akcjami serii B. W dniu 25 pazdziernika 2010
roku zostata zarejestrowana w KRS zmiana struktury kapitatu zaktadowego spdtki GANT Development S.A.
poprzez asymilacje 3.223.580 akcji na okaziciela serii N i 1.158.473 akcji na okaziciela serii R z akcjami na
okaziciela serii B.

Warto$¢ nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg warto$¢ nominalng wynoszaca 1 zti zostaty w petni optacone.

Zmiany w kapitale akcyjnym w 2010 roku

W dniu 19 pazdziernika 2009 roku NWZA GANT Development S.A. podjeto uchwate, na podstawie ktérej zadecydowano o
obnizeniu kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 12 000 zt w drodze umorzenia 12.000 akcji nabytych w ramach programu
nabycia akcji wtasnych w celu przeniesienia kwoty 12 000 zt na kapitat zapasowy oraz jednoczesnym dokonaniu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 3 223 580 zt do kwoty 19 341 480 zt w drodze publicznej emisji z
zachowaniem prawa poboru 3.223.580 akcji zwyktych na okaziciela serii N, o warto$ci nominalnej 1 ztoty. W dniu 28 kwietnia
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2010 roku zostato zarejestrowane w KRS obnizenie kapitatu zaktadowego GANT Development S.A. o kwote 12 000 zt (w
drodze umorzenia dobrowolnego 12.000 akcji na okaziciela serii B) z jego jednoczesnym podwyzszeniem o kwote 3.223.580
Zt, poprzez emisje akcji serii N.

W dniu 18 maja 2010 roku zostato zarejestrowane w KRS warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki. Kapitat
zaktadowy Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wyzszg niz 518 520 zt poprzez emisjg nie wiecej niz 259.260
akcji zwyklych na okaziciela serii O1 o wartosci nominalnej 1 zt kazda oraz nie wiecej niz 259.260 akcji zwyktych na
okaziciela serii 02 o warto$ci nominalnej 1 zt kazda. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu jest przyznanie prawa do
objecia akcji serii O1 i O2 posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii A i B, wyemitowanych na podstawie uchwaty
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 kwietna 2010 roku.

W dniu 31 lipca 2010 roku NWZA GANT Development S.A. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki, o
kwote 1 158 473 zt, poprzez emisje 1.158.473 akcji zwyktych na okaziciela serii R o wartosci nominalnej 1 ztoty w drodze
subskrypcji prywatnej z wylaczeniem prawa poboru. W dniu 8 pazdziernika 2010 roku Zarzad Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na rynku
réwnolegtym 1.158.473 akcji na okaziciela serii R spotki GANT Development S.A. (warunkiem wprowadzenia akcji serii R do
obrotu gietdowego z dniem 12 pazdziernika 2010 roku, byto dokonanie przez Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych
S.A. w dniu 12 pazdziernika 2010 r. rejestracji tych akcji i 0znaczenia ich kodem PLGANT000014).

W dniu 31 sierpnia 2010 roku zostato zarejestrowane warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki. Kapitat
zaktadowy Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wyzszg niz 2.000.000 zt poprzez emisje nie wiecej niz
2.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii S o warto$ci nominalnej 1 zt. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu jest
przyznanie prawa do objecia akcji serii S posiadaczom obligacji zamiennych na akcje serii ZA, emitowanych na podstawie
uchwaty posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii A i B, wyemitowanych na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 31 lipca 2010 roku.

321.2  Prawa akcjonariuszy

Akcje serii A uprzywilejowane sg co do gtosu w ten sposéb, ze na jedng akcje przypada pie¢ gtoséw. Ponadto akcjonariusz
moze zby¢ akcje serii A osobie trzeciej, tylko pod warunkiem, e inni akcjonariusze nie wykonajg swojego prawa pierwokupu
w terminie 14 dni od daty powiadomienia ich przez akcjonariusza o zamiarze zbycia akcji.

Na akcje serii B przypada jeden gtos na akcje.

Akcje wszystkich serii sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

321.3  Akcjonariusze o znaczacym udziale

Wykaz znaczacych akcjonariuszy (posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 %
ogélnej liczby glosdw na walnym zgromadzeniu) znajduje sie w tabelach ponizej.

Stan na dzien 31.12.2010 roku

Udziat
Wartosé w ogolnej Udziat
nominalna liczbie gtosow w kapitale

llos¢ akcji  llos¢ glosow  jednej akcji na WZA podstawowym
Karol Antkowiak 1558026 3406 026 12 14,87%" 7,60%"
IPOPEMA TFI S.A. 2259 844 2 259 844 12t 9,87 %" 11,02%*
Mirostaw Bielinski bezposrednio oraz
posrednio przez podmiot zalezny Velazquez Investment 2 696 284 2 696 284 17 11,77% 13,15 %

* W wyniku rejestracji w dniu 31 sierpnia 2010 roku podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta do kwoty 20.499.953,00 z} zmianie ulegta faczna liczba
glosow na WZA Emitenta. Dane zaznaczone w tabeli znakiem* zostafy obliczone przez Emitenta w oparciu 0 nowg wysokos¢ kapitatu zaktadowego i nowq
warto$¢ ogdinej liczby gtoséw na podstawie stanu posiadania akcji zgodnie z ostatnim dokonanym przez akcjonariuszy zawiadomieniem.
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Stan na dzien 31.12.2009 roku

Udziat
Wartos¢ w og0lnej Udziat
nominalna liczbie gtoséw na w kapitale
llos¢ akcji llos¢ glosow  jednej akcji WZA podstawowym
Karol Antkowiak 1881026 3021026 1z 16,30% 11,66%
IPOPEMA TFI SA 1458 986 1458 986 1zt 7,87% 9,05%

32.2. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy w okresie zakoriczonym 31 grudnia 2010 roku zwiekszyt sie 0 185 476 tys. zt. Gtéwne przyczyny wzrostu
kapitatu zapasowego to:
e przeznaczenie zysku za rok obrotowy 2009 w kwocie 34 057 tys. zt na zwiekszenie kapitatu zapasowego;
e emisja 3223 tys. akcji serii N i serii 1 159 tys. akcji serii R (nadwyzka warto$ci emisyjnej nad nominalng wyniosta
71414 tys. zt i w catoSci zostata odniesiona na kapitat zapasowy);
*  przesuniecie z kapitatu rezerwowego kwoty 80 250 tys. zt jako niewykorzystanej czes¢ kapitatu przeznaczonego w
roku 2008 na sfinansowanie nabycia przez Spétke akcji wiasnych celem ich umorzenia;
e umorzenie 12 tysiecy akcji (nadwyzka wartosci emisyjnej nad nominalng wyniosta 245 tys. z).

32.3. Pozostate kapitaty rezerwowe

Pozostafe kapitaty Kapitat z aktualizacji

rezerwowe wyceny Razem
Na dzien 1 stycznia 2010 roku 80 257 -32 80 225
Korekty btedow - - -
Wycena aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy - 332 332
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty - 57 -57
Podziat wyniku z lat ubiegtych 290 - 290
Transakcje ptatnosci w formie akcji 1233 - 1233
Wynik z tytutu zabezpieczen inwestycji netto - - -
Obligacje zamienne na akcje 291 - 291
Réznice kursowe z przeliczenia - - -
Emisja akcji - - -
Niewykorzystany kapitat rezerwowy na skup akcji w celu umorzenia -80 250 - -80 250
Pozostate zwigkszenia - - -
Na dzier 31 grudnia 2010 roku 1821 243 2064
Na dzien 1 stycznia 2009 roku 80 257 -220 80 037
Korekty btedow - - -
Wycena aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy - 188 188
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty - - -
Wynik z tytutu zabezpieczen przeptywdw $rodkéw pienieznych - - -
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty - - -
Wynik z tytutu zabezpieczen inwestycji netto - - -
Podatek odroczony z tyt. powyzszej korekty - - -
Réznice kursowe z przeliczenia - - -
Emisja akcji - - -
Wydzielenie kapitatu rezerwowego na skup akcji w celu umorzenia - - -
Pozostate zwigkszenia - - -
Na dzie 31 grudnia 2009 roku (przeksztafcone) 80 257 -32 80225
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324. Niepodzielony wynik finansowy oraz ograniczenia w wyptacie dywidendy

Skonsolidowany zysk Grupy Kapitatowej nie podlega podziatowi, a jedynie zatwierdzeniu.
Statutowe sprawozdania finansowe wszystkich Spétek w Grupie Kapitatowej, za wyjatkiem BUDOPOL-WROCLAW S.A. sg
przygotowywane zgodnie z lokalnymi standardami rachunkowo$ci (Ustawg o rachunkowosci). Dywidenda moze byé
wyptacona w oparciu o wynik finansowy ustalony w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym przygotowanym dla
celow statutowych.
Podziatowi podlega wynik jednostkowy GANT Development S.A. Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych,
jednostka dominujaca jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie
co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu spétki dominujacej, dopdki kapitat
ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokoSci jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki
dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.
Spotki w Grupie tworzg, kapitat zapasowy w sposéb okreslony w umowie (spdtki z ograniczong, odpowiedzialno$cia) lub w
statucie (spdtki komandytowo - akcyjne). Spdtki z ograniczong odpowiedzialnoScig w Grupie wyptacajg dywidende do
udziatowca, co w efekcie oznacza wptyw Srodkdéw pienieznych do podmiotu dominujacego (za wyjatkiem jednego podmiotu,
w ktdrym Grupa nie posiada 100%). Spdtki komandytowo - akcyjne wyptacajg dywidende do akcjonariusza (jest nim GANT
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety), badz akcjonariuszy (w tym przypadku jest nim GANT Development S.A. i GANT Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety; dywidenda wptywa wtedy ze spotki s.k.a. w proporcji do posiadanych akcji przez oba podmioty).
Dywidenda z GANT Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego trafi do GANT Development S.A. po opracowaniu docelowe;
struktury podatkowej, ktéra pozwoli na skorzystanie ze zwolnienia z opodatkowania tego wptywu.
Obecnie Grupa jest w zaawansowanym stadium opracowywania tego modelu.
W roku 2010 uchwalono wyptate dywidendy w nastepujacych podmiotach zaleznych (dotyczyto to wynikdw za rok 2009):
e GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1 s.k.a. (do podmiotu dominujgcego trafito 22% uchwalonej dywidendy tj. 22% z kwoty
26 752 tys. zt =5 885 tys. zt)
e GANT PM Sp. z 0.0. Kamienna s.k.a. (do podmiotu dominujgcego trafito 22% uchwalonej dywidendy , tj. 22% z
kwoty 18 811 tys. zt =4 138 tys. zt)
e GANT PM Sp. z 0.0. Gorlicka s.k.a. ( do podmiotu dominujacego trafito 10% uchwalonej dywidendy, tj. 10% z
kwoty 5 043 tys. zt =504 tys. zt)
e GANT PM Sp. z 0.0. Pod Fortem s.k.a. (cato$¢ uchwalonej dywidendy trafita do GANT FIZ w kwocie 10 252 tys. zt,
gdyz on jest 100% akcjonariuszem spétki)
*  GANT PM Sp. z 0.0. Przy Kaszubskiej s.k.a. (catos¢ uchwalonej dywidendy trafita do GANT FIZ w kwocie 988 tys.
zt, gdyz on jest 100% akcjonariuszem spotki)
e GANT 2N Sp. z 0.0. Orzet s.k.a. (do podmiotu dominujgcego trafito 20% uchwalonej dywidendy, tj. 20% z kwoty
2 264 tys. zt = 453 tys. Z1)
*  GANT PM Sp. z 0.0. Stablowice s.k.a. (do podmiotu dominujacego trafito 20% uchwalonej dywidendym tj. 20% z
kwoty 215 tys. zt = 43 tys. 21).
e GANT 74 Sp. z o0.0. (ptatnos¢ poprzez GANT International s.a.r.l., do podmiotu dominujacego trafita cata
uchwalona dywidenda w kwocie 1 015 tys. zt)
tacznie GANT Development S.A. osiagnat przychody z tytutu dywidend w kwocie 12 039 tys. zt (czeS¢ byta pfatna do korica
wrzesnia 2010, a cze$¢ do konca stycznia 2011)

32.5.  Udzialy niekontrolujace

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)
Na poczatek okresu 37 564 30224
Nabycie udziatow niekontrolujacych 2691 -238
Sprzedaz udziatéw niekontrolujacych - 4948
Udziat w wyniku jednostek zaleznych 5116 2699
Udziat w innych catkowitych dochodach 64 -64
Pozostate - -5
Na koniec okresu 45435 37 564
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33. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki oraz papiery dtuzne

33.1.

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Nazwa spotki w Grupie

Nazwa banku

Saldo kredytu/pozyczki na 31.12.2010 w

tys. zt

Saldo kredytu/pozyczki na 31.12.2009 w

tys. zt

zZmiana stanu

Zabezpieczenia

Krotko-
terminowe

Dtugo-
terminowe

Razem

Krotko-
terminowe

Dtugo-
Terminowe

Razem

GANT PM

Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig
STABLOWICE s.k.a.

PKOBP S.A.

17 524

17 524

17 524

hipoteka zwykta taczna w kwocie 25 500 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 5 100 tys. zt
na, bedacych wlasnoscia GANT PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnocia STABLOWICE
s.k.a., nieruchomosciach potozonych we Wroctawiu przy ul. Strzeblowskiej; weksel wiasny in blanco
wystawiony przez kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslowa; poreczenie GANT Development S.A.;
cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych; cesja wierzytelnosci z
zawartych i przyszlych uméw zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestycji.

BUDOPOL-RACLAWICKA
Sp.zo.o0.

Bank Pocztowy
SA.

562

4263

4825

562

4743

5305

-480

hipoteka zwykta w kwocie 5 660 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 3 396 tys. zt na, bedacej w
uzytkowaniu wieczystym przez BUDOPOL-RACLAWICKA Sp. z o0.0., nieruchomosci zabudowanej
potozonej we Wroctawiu przy ul. Ractawickiej; weksel wiasny in blanco wystawiony przez
pozyczkobiorce wraz z deklaracjg wekslowa; zastaw rejestrowy na udziatach BUDOPOL-
RACLAWICKA Sp. z 0.0.; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci obcigzonej
wiw hipotekami; cesja wierzytelnosci naleznych pozyczkobiorcy z tytutu najmu lokali we Wroctawiu
przy ul. Ractawickiej.

GANT Development S.A.

BRE BANK S A.

3270%

3270

120

3270

3390

-120

hipoteka taczna zwykta w kwocie 3 750 tys. zt oraz hipoteka faczna kaucyjna do kwoty 900 tys. zt
na, bedacej wiasnoscia GANT Development S.A., nieruchomosci - 26 lokalach mieszkalnych we
Wroctawiu przy ul. Balzaka; cesja wierzytelno$ci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci obcigzonej
w/w hipotekami; cesja wierzytelnosci naleznych kredytobiorcy z tytutu najmu lokali we Wroctawiu
przy ul. Balzaka.

GANT Development S.A.

Kredyt Bank
SA.

2313

2313

-2 313

hipoteka kaucyjna do kwoty 7 500 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 2000 tys. zt,
ustanowione na, bedacej wiasnoscig GANT66 Sp. z 0.0., nieruchomosci pofozonej w Ractawicach
Wielkich; hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 2 000 tys. zt ustanowiona na nieruchomosci bedacej
wlasnoécig GANT PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia PRZYJAZNI sk.a., potozonej we
Wroctawiu przy ul. Przyjazni; poreczenie KANTOR Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia GANT
s.k.a.

GANT Development S.A.

BPS SA.

24199

24199

19990

19990

4209

hipoteka umowna kaucyjna faczna do kwoty 36 535 tys. zt ustanowiona na, bedacych wtasnoscig
GANT PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia KOZIA GORKA sk.a., nieruchomosciach
potozonych w taziskach, na bedacej wtasnoscia JUWAR Sp. z 0.0., nieruchomosci potozonej we
Wroctawiu przy ul. Na Grobli, na bedacych w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia ~PRZY SPODKU s.k.a. nieruchomosciach potozonych w
Katowicach przy ul. Olimpijskiej, na bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Spédtka z
ograniczong, odpowiedzialnoscig TBI s.k.a., nieruchomosci potozonej we Wroctawiu; trzy weksle
wiasne in blanco wystawione przez kredytobiorce wraz z deklaracja wekslowa.
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kredyty na
samochody
GANT Development S.A. (gtownie 200 246 446 233 127 360 86 przeniesienie prawa wiasnosci pojazdu kredytowanego; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia
Santander pojazdu kredytowanego.
Consumer Bank
SA)
Raiffeisen Bank
GANT Development S.A. (F;‘;'ft‘;a SA 2 2 32 3 30
kredytowa)
hipoteka zwykta w wysokosci 2 500 tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 350 tys. EUR na,
KAPELANKA Bank Zachodni 4697 4697 4697 bedacej wiasnoscig KAPELANKA Sp. z 0.0. nieruchomosci, potozonej w Krakowie migdzy ulicami
Sp.zo.0. WBK S.A. Kapelanka i Kobierzynska; zastaw rejestrowy na udziatach KAPELANKA Sp. z o. o.; kaucja na
zabezpieczenie obstugi odsetek.
hipoteka zwykta faczna w kwocie 3 175 tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna taczna do kwoty 1 588 tys.
EUR na 12-stu samodzielnych lokalach znajdujacych sie w nieruchomosci potozonej we Wroctawiu
GANT PMR . . . ; . f
Spétka z ograniczong Raiffeisen Bank przy ul. Rynek,lgwaranqa Iforporacyjna QANT De’vglopment SA; zastayv re;estrowy na akqaph
LY -~ 1345 10319 11 664 12 250 12 250 -586 GANT PMR Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia RYNEK s.k.a.; cesja wierzytelnosci z polisy
odpowiedzialnoscig Polska S.A bezpi ia nieruchomosci  obcias h wiw  hinotekami 2 wierzvtelnodci naleznveh
RYNEK s.k.a. ubezpieczenia nieruchomosci obcigzonych w/w  hipotekami; cesja wierzytelnosci naleznyc
kredytobiorcy z tytutu najmu lokali we Wroctawiu przy ul. Rynek; cesja wierzytelnosci z uméw
zawieranych z nabywcami lokali we Wroctawiu przy ul. Rynek.
hipoteka zwykta w kwocie 15 903 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 9 542 tys. z,
GANT PM ustanowiona, na bedacej wtasnoscig GANT PM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig KATY 1
Spotka z ograniczona Bank Pocztowy 4795 4795 ) 4795 s.k.a., nieruchomosci potozonej we Wroctawiu, przy ul. Opolskiej/Popielskiego; weksel wiasny in
odpowiedzialnoscia SA blanco wystawiony przez kredytobiorce poreczony przez GANT Development S.A.; cesja
KATY1 s.ka. wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych; cesja wierzytelnosci z
umow zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestycj.
hipoteka kaucyjna do kwoty 800 tys. zt ustanowiona na bedacej wtasnosciag GANT PM Spotka z
GANT PM . P . o o !
A . ograniczong odpowiedzialnoscig KATY 1 s.k.a., nieruchomosci potozonej we Wroctawiu, przy ul.
Spotka z ograniczong Bank Pocztowy o . ) 5
R 322 322 - 322 Opolskiej/Popielskiego; weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce porgczony przez
odpowiedzialnoscig SA. . R - ! ) N -
GANT Development S.A.; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk
KATY1 s.ka.
budowlanych.
GANT PMK hipoteka zwykta w kwocie 5 905 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 2 140 tys. zt na, bedacej
Spotka z ograniczong Millennium Bank 4054 4054 4054 wiasnoscig GANT PMK Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig NA OLSZY s.k.a., nieruchomosci
odpowiedzialnoscig NA SA potozonej w Krakowie przy ul. Meissnera i Janickiego; poreczenie GANT Development S.A.; zastaw
OLSZY s.k.a. rejestrowy na akcjach GANT PMK Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig NA OLSZY s.k.a.
hipoteka zwykla faczna w kwocie 7 000 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 2 000 tys. zt
GANT PM na, bedacej wiasnosciag GANT PM Sp. z 0.0. 6 s.k.a., nieruchomosci potozonej w Zernikach Matych;
Spotka z ograniczona DZ Bank 738 738 ) 738 na bedacych wiasnosciag GANT PM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig PRZYJAZNI s.k.a.,

odpowiedzialnoscia
PRZYLESIE s.k.a.

nieruchomosciach potozonych we Wroctawiu przy ul. Przyjazni; na bedacej wiasnoscig GANT PM
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia POD FORTEM s.k.a., nieruchomosci pofozonej w
Krakowie; weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslows;
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poreczenie GANT Development S.A.; cesja wierzytelnosci z uméw zawieranych z nabywcami lokali
realizowanych w ramach inwestyciji.

hipoteka kaucyjna do kwoty 4 521 tys. EUR ustanowiona na bedacej w uzytkowaniu wieczystym
przez GANT74 Sp. z 0.0., nieruchomosci zabudowanej potozonej we Wroctawiu przy ul. Szewskiej;

BRE BANK ) . ) N ’
poreczenie KANTOR Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig GANT s.k.a.; zastaw rejestrowy na
GANT74Sp.z0.0. ngTECZNY 214 8874 9148 218 9489 9767 -619 udziatach GANT74 Sp. z o0.0.; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci
o obcigzonej wiw hipotekami; cesja wierzytelnosci naleznych kredytobiorcy z tytutu najmu lokali we
Wroctawiu przy ul. Szewskiej.
hipoteka zwykta w kwocie 200 000 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 100 000 tys. zt na
GANT PM 99 bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM 99 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Spotka z ograniczona Raiffeisen Bank SOKOLOWSKA s.k.a., nieruchomosci potozonej we Warszawie przy ul. Sokotowskiej; gwarancja
odpowiedzialnoscia Polska SA 121738 121738 99780 99780 21958 korporacyjna GANT Development S.A.; zastaw rejestrowy na akcjach GANT PM 99 Spétka z
SOKOLOWSKA s.ka ’ ograniczong, odpowiedzialnoscig SOKOLOWSKA s k.a.; zastaw rejestrowy na udziatach GANT PM
o 99 Sp. z 0.0.; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych; cesja
wierzytelnosci z uméw zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestycji.
hipoteka zwykta taczna w kwocie 63 281 tys. zt oraz hipoteka faczna kaucyjna do kwoty 15 188 tys.
GANT PM zt na bedacych wiasnosciag GANT PM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig JKM KARPIA
Spétka z ograniczong s.k.a., nieruchomosciach potozonych w Poznaniu przy ul. Karpiej i Czarnucha / Rubiez; weksel
odpowiedzialnoscia JKM PKO BP S.A. 10 052 10 052 49 244 49 244 -39 192 wlasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce poreczony przez GANT Development S.A. oraz
KARPIA sk.a KANTOR Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia GANT S.k.a.; zastaw rejestrowy na akcjach
o GANT PM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig JKM KARPIA S.k.a.; cesja wierzytelnosci z
umoéw zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestycj.
hipoteka zwykta taczna w kwocie 75 641 tys. zt oraz hipoteka faczna kaucyjna do kwoty 22 692 tys.
zt na bedacych wiasnoscia GANT PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig JKM KARPIA
GANT PM s.k.a., nieruchomosciach pofozonych w Poznaniu przy ul. Karpiej i Czarnucha/Rubiez; weksel
Spotka z ograniczona wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce poreczony przez GANT Development S.A. oraz
odpowiedzialnoscig JKM PKOBPSA. 69932 69932 45048 45048 24 884 KANTOR Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia GANT s.k.a.; zastaw rejestrowy na akcjach
KARPIA s.k.a. GANT PM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia JKM KARPIA s.k.a.; cesja wierzytelnosci z
polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych; cesja wierzytelnosci z uméw zawieranych z
nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestyciji.
GANT PM hipoteka zwykta w kwocie 6 242 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 1 561 tys. zt na bedacej w
Spotka  ograniczona uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Spétka z ograniczong, odpowiedzialnoscig LEGNICKA
odpowiedzialnoscia PKO BP S.A. 2823 2823 -2823 s.ka. nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy ul. Legnickiej; weksel wiasny in blanco
LEGNICKA s.k.a wystawiony przez kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslowg; zastaw rejestrowy na akcjach GANT
o PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig LEGNICKA s.k.a.
hipoteka zwykta umowna w kwocie 23 900 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna umowna do kwoty 4 500
tys. zt na, bedacej w uzytkowaniu wieczystym PROJEKT ROBOTNICZA Sp. z 0.0., nieruchomosci
PROJEKT ROBOTNICZA Bank Zachodni 14 346 14346 18827 18827 - 4481 zabudowanej pofozonej we Wroctawiu przy ul. Robotniczej; gwarancja korporacyjna GANT
Sp.zo.0. WBKS.A. Development S.A.; zastaw rejestrowy i finansowy na udziatach PROJEKT ROBOTNICZA Sp. z 0.0,;

cesja wierzytelnosci naleznych kredytobiorcy z tytulu najmu lokali we Wroctawiu przy ul.
Robotniczej; kaucja na zabezpieczenie obstugi odsetek.
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hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 54 400 tys. EUR oraz hipoteka kaucyjna faczna do kwoty 2 200
tys. EUR na prawie uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawie wiasnosci posadowionych na nim

RAFAEL INVESTMENT Bank Zachodni nieruchomosci przy ul. Paprotnej i Zmigrodzkiej we Wroctawiu; zastaw rejestrowy na udziatach

Sp.200. WBK SA. 3661 98 151 101812 | 3230 105089 | 108319 6507 | RAFAEL INVESTMENT Sp. 7 0.0 warunkowa cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia
nieruchomoéci obcigzonych w/w hipotekami; cesja wierzytelnosci naleznych kredytobiorcy z tytutu
najmu lokali w Centrum Handlowym Marino we Wroctawiu.
hipoteka kaucyjna do kwoty 11 310 tys. zt ustanowiona na bedacej w uzytkowaniu wieczystym
przez GANT PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig PRZY SPODKU s.k.a., nieruchomosci
potozonej w Katowicach przy ul. Ordona i ul. Olimpijskiej; hipoteka kaucyjna do kwoty 4 800 tys. zt
ustanowiona na, bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Spdtka z ograniczong

BUDOPOL-WROCLAW ING Bank Slaski 4000 4000 ) 4000 odpowiedzialnoscia SUDETY s.k.a., nieruchomo$ci  potozonej w Polanicy Zdroj przy al.

S.A SA. Zwyciezcow; hipoteka kaucyjna do kwoty 4 500 tys. zt. ustanowiona na, bedacej wiasnoscia GANT
PM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia PRZYLESIE s.k.a., nieruchomosci potozonej w Opolu
przy ul. X Sudeckiej Dywizji Zmechanizowanej; poreczenie GANT Development S.A.; cesja
wierzytelnosci, przystugujacych kredytobiorcy od wybranych kontrahentow, wynikajacych z
zawartych uméw o roboty budowlane.

Budopol - Zebud Sp. z 0.0. | osoba fizyczna 51 51 51 brak zabezpieczen

GANT PM Spétka z BRE BANK hipoteka kaucyjna do kwoty 10 500 tys. zt na bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez ODRA

ograniczong HIPOTECZNY 6225 6225 ) 6225 TOWER_ Sp. z 0.0, nle_ruchomos'u po+ozon_ej we Wroclaw!u przy ul. Gen_. Sikorskiego; weksel

odpowiedzialnoscia ODRA SA wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce; zastaw rejestrowy na udziatach ODRA TOWER

TOWER s.k.a. o Sp.zo.0.

GANT Zarzadzanie

Nieruchomosciami Spotka | Santander przeniesienie prawa wiasnosci pojazdu kredytowanego; cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia

z ograniczong Consumer Bank 17 23 40 - 40 ) ’

L pojazdu kredytowanego.

odpowiedzialnoscig SA.

ORZEL s.k.a.

RAZEM 156 720 248 409 405129 118 653 267 546 386 199 18930

Saldo kredytow w walucie na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi 30 963 tys. EUR (na dzieh 31 grudnia 2009 roku: 29 888 tys. EUR).

Oprocentowanie kredytéw w PLN oparte jest na stopie WIBOR plus marza banku. Kredyty walutowe natomiast na stopie EURIBOR plus marza banku.

*W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem skonsolidowanym nastapito naruszenie warunkéw kredytowych niniejszego zobowigzania , jednakze bez zadnych konsekwencii dia Grupy.
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33.2.  Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych

Na dzien 31 grudnia 2010 roku zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoSciowych dotycza:

Wartos¢ Saldo papieru
nominalna dtuznego
na 31.12.2010
w tys. zt w tys. zt
Emitent Inwestor Klasyfikacja Typ transakcji

GANT Development S.A Pioneer Obligagji FIO 2000 1942 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Obligacji Plus FIO 2 000 1942 dhugoterminowe obligacje
GANT Development SA  Pioneer Stabilnego Wzrostu FIO 2 000 1942 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Zréwnowazony FIO 2000 1942  diugoterminowe obligacje

Pioneer Fundusz Inwestycyjny
GANT Development S.A Otwarty - Pioneer Lokacyjny 2000 1942  diugoterminowe obligacje
GANT Development SA  BS w Siemiewicach 3000 2957  diugoterminowe obligacje

Orzesko-Knurowski BS z siedzibg o
GANT Development SA  w Krakowie 800 788 dlugoterminowe obligacje
GANT Development SA  BPS SA 2 000 1971 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS w Jablonce 500 493  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS w Legionowie 300 296  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS w Tworogu 500 493 diugoterminowe obligacje
GANT Development SA  SBO Warszawa 1000 986 dlugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS Muszyna-Krynica Zdroj 2000 1971  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS Sochaczew 1000 986 dhugoterminowe obligacje

Podlasko-Mazurski BS w obligacje
GANT Development S.A Zabtudowie 890 880  diugoterminowe
GANT Development S.A BS w Pigtnicy 294 291  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BS w Starym Saczu 588 581  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Obligadji FIO 588 571 dhugoterminowe obligacje
GANT Development SA  Pioneer Obligacji Plus FIO 588 571 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Stabilnego Wzrostu FIO 588 571 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Zrownowazony FIO 588 571  diugoterminowe obligacje

Pioneer Fundusz Inwestycyjny )
GANT Development S.A Otwarty - Pioneer Lokacyjny 1177 1143  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Pioneer Pieniezny 1177 1143  diugoterminowe obligacje
GANT Development SA  Spotdzielczy Bank Rozwoju 17 116 dhugoterminowe obligacje
GANT Development SA  BS w Siemiewicach 883 873 diugoterminowe obligacje

Orzesko-Knurowski BS z siedzibg o
GANT Development SA  w Krakowie 294 291 dlugoterminowe obligacje
GANT Development SA  BPSSA. 11128 10788 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A BPS SA. 10 000 9861  krotkoterminowe obligacje
GANT Development S.A BPS SA. 25000 24775  krétkoterminowe obligacje
GANT Development S.A notowane na Catalyst 28 850 28489 dlugoterminowe obligacje
GANT Development S.A notowane na Catalyst 1100 1068  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A notowane na Catalyst 25000 24 556  dlugoterminowe obligacje
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GANT Development S.A notowane na Catalyst 10 000 9972  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A notowane na Catalyst 26 000 25441  dugoterminowe obligacje

Copernicus FIO Subfundusz

Diuznych Papieréw obligacje
GANT Development S.A Korporacyjnych 2920 2866  diugoterminowe
GANT Development S.A CC12FIZ 1500 1472 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Copernicus FIZ 350 344 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 1000 981  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 100 98 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 220 217 dlugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 60 59 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 50 49 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 300 294 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 100 98 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 150 147 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 250 245 dlugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 100 98 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba prawna 450 441 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba prawna 1000 981  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 100 98 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Beyondream Investments Limited 350 343 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 100 98 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 250 245 dlugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 200 196  diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba prawna 400 391 diugoterminowe obligacje
GANT Development S.A GERDA 2 2885 2776 krotkoterminowe obligacje
GANT Development S.A odsetki od obligacii 3893 3893  krotkoterminowe obligacje
GANT Development S.A Osoba fizyczna 13 247 10247  dlugoterminowe obligacje
Razem 196 925 190 860

W ramach emis;ji obligacji zamiennych serii ZA w dniu 29 wrzes$nia 2010 roku (,Dzier Emisji”) zostata przeprowadzona emisja, w
formie zdematerializowanej, 26 000 obligacji serii ZA zamiennych na 1.040.000 akcji na okaziciela serii S. Warto$¢ nominalna
jednej obligacji serii ZA wynosi 1 000,00 ztotych. Laczna warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych obligacji serii ZA wynosi

26 000 tys. zt. Cena emisyjna obligacji rowna jest wartosci nominalnej i wynosi 1 000,00 ztotych.

Jezeli obligacje serii ZA nie zostang przedstawione do zamiany na akcje serii S w jednej z dat konwersji, zostang wykupione przez

Emitenta w dniu wykupu obligacji przypadajacym na dzier 29 marca 2013 roku.

W odniesieniu do obligacji zamiennych na akcje, Spétka zobowigzana jest, zgodnie z wymaganiami MSR 32, do oddzielnego
ujecia w sprawozdaniu elementéw zobowigzaniowego oraz kapitatowego zlozonego instrumentu finansowego.

Element zobowigzaniowy w sprawozdaniu na 31 grudnia 2010 wynidst 25 674 tys. zt.

Warto$¢ bilansowg elementu kapitatowego, stanowigcego opcje zamiany obligacji na akcje zwykte, obliczono poprzez odjecie
wartosci godziwej elementu zobowigzaniowego od wartos¢ godziwej catego ztozonego instrumentu finansowego. Element

kapitatowy w sprawozdaniu na 31 grudnia 2010 wyniost 291 tys. zt.
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Obligacje zabezpieczone wyemitowane przez Grupe Gant Development S.A. wedtug stanu na 31 grudnia 2010 roku

W dniu 11 maja 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu Gant Development Spétka Akcyjna Nr 1/05/2009, na mocy ktérej
zostaly wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysokosci 40 000 tys. zt, emitowane w Il transzach. Emisja | transzy miata
miejsce 15 lipca 2009 roku w wysoko$ci 21 100 tys. zt, emisja Il transzy miata miejsce 11 wrzesnia 2009 roku w wysokoéci 18 900
tys. zt. Ostateczny termin wykupu dla transz przypada na 16 lipca 2012 roku. Celem emisji obligacji jest pozyskanie $rodkéw na
finansowanie nowych przedsiewzie¢ mieszkaniowych w Warszawie, Gdansku i Wroctawiu.
Zabezpieczeniem obligacii jest:
. hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 65 000 tys. zt ustanowiona przez spotke GANT ZN Sp. z 0.0. Orzet s.k.a. na
nieruchomosciach stanowigcych ich wiasno$¢ lub bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego;
. hipoteka kaucyjna do kwoty 2 000 tys. zt, ustanowiona przez GANT PM Sp. z 0.0. GANT Palace s.k.a. na
nieruchomosci stanowigcej jej wtasnosé.

W dniu 16 pazdziernika 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu Gant Development Spétka Akcyjna Nr 1/X/2009, na mocy
ktdrej zostaty wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysokosci 10 000 tys. zt. Emisja miata miejsce 27 listopada 2009 roku.
Ostateczny termin wykupu transzy przypada na 27 maja 2011 roku. Celem emisji Obligacji jest pozyskanie $rodkéw na
dofinansowanie nowych projektow bedacych na etapie przygotowania do realizacji w portfelu inwestycyjnym Gant Development
S.A. w Krakowie, Wroctawiu i Warszawie.
Zabezpieczeniem obligacii jest:

. hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 15 000 tys. zt ustanowiona przez GANT 33 Sp. z 0.0., GANT Sp. z 0.0,

GANT 66 Sp. z 0.0., GANT 74 Sp. z 0.0. na nieruchomosci stanowigcej ich wtasno$¢.

W dniu 19 listopada 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu Gant Development Spétka Akcyjna Nr 1/X1/2009, na mocy ktdrej
zostaty wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysoko$ci 25 000 tys. zt. Emisja miata miejsce 19 lutego 2010 roku. Ostateczny
termin wykupu transzy przypada na 21 lutego 2011 roku. Celem emisji Obligacji jest finansowanie projektow deweloperskich,
zwiekszenie kapitatu obrotowego oraz zwigkszenie udziatu wiasnego w finansowaniu realizowanych projektow.

Zabezpieczeniem obligaciji jest:

. hipoteka kaucyjna do kwoty 30 000 tys. zt ustanowiona przez spdtke SADIE Investments Sp. z 0.0. na
nieruchomosci bedacej przedmiotem uzytkowania wieczystego. Na dzien ustanowienia zabezpieczenia
nieruchomo$¢ bedaca zabezpieczeniem byla przedmiotem przedwstepnej umowy sprzedazy udziatu
wynoszacego %2 w prawie uzytkowania wieczystego gruntu oraz w prawie wtasnoéci posadowionego na gruncie
budynku. Stronami porozumienia byly spotki SADIE Investments Sp. z 0.0. oraz spdtka GANT Development
SA.

W dniu 23 kwietnia 2010 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu Gant Development S.A. Nr 4/IV/2010, na mocy ktdrej zostaly
wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysokosci 25 000 tys. zt, Emisja miata miejsce 2 lipca 2010 roku. Ostateczny termin
wykupu transzy przypada na 30 czerwca 2012 roku. Celem emisji Obligacii jest dofinansowanie projektéw znajdujacych sie w fazie
poczatkowej nalezacych do spotek — Odra Tower Sp. z 0.0., GANT PM Sp. z 0.0. KATY 1 s.k.a. oraz GANT PM Sp. z o.0.
LEGNICKA s k.a.
Zabezpieczeniem obligacii jest:

. hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 37 500 tys. zt ustanowiona przez KAPELANKA Sp. z 0.0. oraz GANT 66 Sp.

z 0.0. na nieruchomosciach stanowigcych ich wtasnos¢ lub wspétwtasnos¢.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoSciowych dotycza:

Saldo papieru
Wartos¢ dfuznego na
nominalna 31.12.2009 Typ
Emitent Inwestor w tys. zt w tys. zt Klasyfikacja transakcji
GANT Development S.A. osoba fizyczna 527 518 krétkoterminowe weksle
GANT Development S.A. osoba fizyczna 1050 1017 krétkoterminowe weksle
GANT Development S.A. osoba fizyczna 1550 1521 krétkoterminowe weksle
GANT PM Sp. z0.0. 7 s.k.a. |.PARK Sp. zo.0. 1506 1501 krotkoterminowe weksle
GANT PM Sp. z0.0. 7 sk.a. |.PARK Sp. z0.0. 1515 1501 krétkoterminowe weksle
GANT Development S.A. osoba fizyczna 10 457 10134 krétkoterminowe obligacje
GANT Development S.A. odsetki od obligacji 1534 1534 krétkoterminowe obligacje
dtugoterminowych
RAFAEL INVESTMENT Sp. z 0.0. KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. 2050 2182 dtugoterminowe obligacje
RAFAEL INVESTMENT Sp. z 0.0. KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. 1010 1065 dtugoterminowe obligacje
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GANT Development S.A. Podlasko-Mazurski BS w 890 873 dtugoterminowe obligacje

Zabtudowie
GANT Development S.A. BS w Pigtnicy 294 288 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS w Starym Saczu 588 577 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Pioneer Obligacji FIO 2588 2465 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Pioneer Obligacji Plus FIO 2588 2465 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Pioneer Stabilnego Wzrostu FIO 2588 2465 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Pioneer Zréwnowazony FIO 2588 2465 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Pioneer Fundusz Inwestycyjny 3177 3025 dtugoterminowe obligacje

Otwarty - Pioneer Lokacyjny
GANT Development S.A. Pioneer Pienigzny 1177 1120 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Spotdzielczy Bank Rozwoju 117 115 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS w Siemiewicach 3883 37% dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. Orzesko-Knurowski BS z siedziba w 1094 1069 dtugoterminowe obligacje

Krakowie
GANT Development S.A. BPS SA 23128 22025 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS w Jabfonce 500 488 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS w Legionowie 300 293 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS w Tworogu 500 488 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. SBO Warszawa 1000 976 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS Muszyna-Krynica Zdr¢j 2000 1951 dtugoterminowe obligacje
GANT Development S.A. BS Sochaczew 1000 976 dtugoterminowe obligacje
Razem 71199 68 891

33.3.  Nabyte dtuzne papiery wartosciowe
Na dzien 31 grudnia 2010 roku inwestycje w dtuzne papiery wartosciowe dotycza:
Saldo papieru
Wartos¢ dfuznego na
do wykupu 31.12.2010
Emitent Inwestor w tys. zt w tys. zf Klasyfikacja Typ transakcji
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp.zo0.0. 7 ska. 2007 1838  krotkoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 2006 1804  krotkoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 201 180  krotkoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 2007 1788 dtugoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 2007 1770 diugoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 sk.a. 2065 1802 dugoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 2006 1735  diugoterminowe obligacje
Velasquez Investment S.a.r.| GANT PM Sp. z0.0. 7 sk.a. 2006 1720 dugoterminowe obligacje
Forum XXIV Fundusz
KANTOR Sp. 0.0, GANT sk.a. 'S’I‘Zvdezslgsquzaimf(‘gécnle 38528 35942 dugoterminowe obligadje
Budopol FIZ)
Razem 52 833 48 579
Na dzien 31 grudnia 2009 roku inwestycje w dtuzne papiery wartosciowe dotycza:
Saldo papieru
Wartosc dfuznego na
nominalna 31.12.2009 Typ
Emitent Inwestor w tys. zt w tys. zt Klasyfikacja transakcji

Odra Tower Sp. z 0.0. GANT PM Sp.zo0.0.7 ska. 102 100  krotkoterminowe weksle
Odra Tower Sp. z 0.0. GANT PM Sp. z0.0.7 s.k.a. 254 251  krétkoterminowe weksle
KANTOR Sp.z0.0. GANT ska. Budopol Wroclaw S A. 35000 34014 kidtkoterminowe korpt;‘?ggyjne
Razem 35356 34365
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Na papierach dtuznych, ktérych emitentem sg KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. (dawniej Gant Sp. z 0.0.) oraz spétka Velasquez
Investment S.a.r.l. nie zostaly ustanowione zabezpieczenia.

33.4.  Udzielone pozyczki
Udzielone pozyczki diugoterminowe

Na dzier 31 grudnia 2010 roku saldo pozycji dotyczy:

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. GANT s.k.a. jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka, ktéra zostata udzielona w formie linii
odnawialnej. Splata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2012 roku. Saldo dtugoterminowej cze$ci pozyczki na
dzien 31 grudnia 2010 roku: 74 731 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w formie linii odnawialnej. Sptata pozyczki ma nastapic do
dnia 31 grudnia 2012 roku. Saldo diugoterminowej czesci pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 20 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a osobg fizyczng
jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 9 tys. zt. Strony ustality termin sptaty na dzien 15
marca 2012 roku. Saldo pozyczki na dzieh 31 grudnia 2010 roku: 4 tys. zt.

Na dzier 31 grudnia 2009 roku saldo pozycji dotyczy:
— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. GANT s.k.a. (dawniej Gant Sp. z 0.0.) jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka, kidra zostata
udzielona po dniu bilansowy, w formie linii odnawialnej. Sptata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2011 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2009 roku: 31 556 tys. zt.
— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a osobg fizyczng
jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 9 tys. zt. Strony ustality termin sptaty na dzien 15
marca 2012 roku. Saldo pozyczki na dzieh 31 grudnia 2009 roku: 7 tys. zt.
Nie wystepujq w Grupie pozyczki przeterminowane.

Udzielone pozyczki krotkoterminowe

Na dzien 31 grudnia 2010 roku saldo pozycji dotyczy:

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy GANT 74 Sp. z 0.0. jako pozyczkodawcy a osobg fizyczng, jako
pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 115 tys. zt. Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku:
160 tys. zt.

- udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a SPV SUPPORT 2
Sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 65 tys. z. SPV SUPPORT 2 Sp. z o.0.
zobowigzata sie do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z odsetkami w terminie do dnia 31 grudnia 2011 roku. Saldo
pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 67 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. GANT s.k.a. jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka, ktora zostata udzielona w formie linii
odnawialnej. Spfata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 31 grudnia 2012 roku. Saldo krétkoterminowej czesci pozyczki na
dzien 31 grudnia 2010 roku obejmujacej odsetki naliczone, ktérych zaptata przypada w roku 2011 : 1 120 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w formie linii odnawialnej. Sptata pozyczki ma nastapic do
dnia 31 grudnia 2012 roku. Saldo krétkoterminowej cze$ci pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku obejmujacej odsetki
naliczone, ktorych zapfata przypada w roku 2011: 1 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a PRO-THERM Sp.
z 0.0. jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 400 tys. zt. Sptata pozyczki ma nastgpi¢ do
dnia 15 marca 2011 roku. Saldo pozyczki na dzier 31 grudnia 2010 roku: 472 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a osobg fizyczng
jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 300 tys. zt. Strony w drodze aneksu do umowy
zawartego w dniu 16 kwietnia 2010 roku zwigkszyty kwote pozyczki o 2 700 tys. zt Sptata pozyczki ma nastapi¢ do dnia
30 czerwca 2011 roku. Saldo pozyczki na dzier 31 grudnia 2010 roku: 3 302 tys. zt.

— udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a osobg fizyczng
jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 100 tys. zt. Sptata pozyczki ma nastgpi¢ do dnia 31
marca 2011 roku. Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 103 tys. zt.

72



GRUPA KAPITALOWA GANT Development S.A.

(w tysigcach PLN)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace

Na dzien 31 grudnia 2009 roku saldo pozycji dotyczy:

34.

Grupa tworzy rezerwe na koszty przewidywanych napraw gwarancyjnych w zwigzku z wykonywanymi robotami budowlanymi
(BUDOPOL-WROCLAW S.A.). Na dzier 31.12.2010 roku stan rezerwy wynidst 606 tys. zt, na dziern 31.12.2009 roku stan

udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy GANT 74 Sp. z 0.0. jako pozyczkodawcg a osobg fizyczng jako
pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 115 tys. zt. Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2009 roku:

160 tys. zt.

udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomigdzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a SPV SUPPORT 2
Sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcg. Przedmiotem umowy jest pozyczka w kwocie 65 tys. zt. SPV SUPPORT 2 Sp. z o.0.
zobowigzata sie do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z odsetkami w terminie do dnia 31 grudnia 2010 roku. Saldo
pozyczki na dzien 31 grudnia 2009 roku: 66 tys. zt.

udzielonej pozyczki na podstawie umowy pomiedzy Gant PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. jako pozyczkodawcg a KANTOR Sp. z
0.0. jako pozyczkobiorca. Przedmiotem umowy jest pozyczka w formie linii odnawialnej. Sptata pozyczki ma nastapic do

dnia 31 grudnia 2010 roku. Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2009 roku: 65 tys. zt.

Rezerwy

34.1.  Zmiany stanu rezerw

Rezerwy na naprawy
gwarancyjne oraz
zwroty Inne rezerwy Rezerwy ogdtem

Na dzien 1 stycznia 2010 roku 425 138 563
Nabycie jednostki zaleznej - 130 130
Utworzone w ciggu roku obrotowego 181 597 778
Wykorzystanie - 447 447
Rozwigzanie - 5 5
Na dzie 31 grudnia 2010 roku 606 413 1019
Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2010 roku 606 253 859
Diugoterminowe na dzien 31 grudnia 2010 roku - 160 160
Na dzien 1 stycznia 2009 roku 400 981 1381
Utworzone w ciggu roku obrotowego 25 41 66
Wykorzystanie - 865 865
Korekta stopy dyskontowej -19 -19
Na dzien 31 grudnia 2009 roku

(przeksztatcone) 425 138 563
Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2009 roku 425 92 517
Diugoterminowe na dzien 31 grudnia 2009 roku - 46 46

34.2.  Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty

rezerwy wynidst 425 tys. zt. W okresie objetym sprawozdaniem (za rok 2010) rezerwa zwiekszyta sie.

Rezerwa jest tworzona przez Dziat Serwisu i Gwarancji na podstawie zgtoszonych przez Inwestoréw usterek jak i danych

statystycznych wynikajacych z wczesniej realizowanych projektow.

343.  Innerezerwy

Pozostate rezerwy dotycza;

- rezerwy na inne zobowigzania,
- rezerwy na odprawy emerytaine.

Sposob obliczenia rezerwy na $wiadczenia emerytalne

Podstawe do wyliczenia rezerwy stanowi wysoko$¢ aktualnego w danym roku najnizszego wynagrodzenia w GN
indeksowanego o przewidywany wskaznik inflacji przeliczany zgodnie ze strukturg wiekowa zatrudnionych pracownikéw.
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35. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (krotkoterminowe)

35.1.  Zobowiazania z tytutu zaliczek

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009

(przeksztatcone)
Zaliczki na dostawy 93 854 62729
93 854 62729

Zaliczki na dostawy, ujete powyzej, s to kwoty otrzymane od klientéw na podstawie przedwstepnych uméw sprzedazy lokali
mieszkalnych i uzytkowych, wptacone na poczet zakupu tychze lokali. W przyszto$ci, po zakoriczeniu inwestycji, przetoza sie
one przychody w Grupie.

352. Zobowigzania pozostate

Zobowigzania wykazane w bilansie sgq w przewazajacej mierze ptatne w terminie 14 dni od daty dokumentu obcigzeniowego.

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 29903 26128
29903 26128
Zobowigzania z tytutu podatkoéw, cet, ubezpieczen spotecznych i innych
Podatek VAT 2686 2562
Podatek zryczattowany u zrodta 10 -
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 232 437
Pozostate 660 1269
3588 4268
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen 374 203
Inne zobowigzania, w tym: 18137 20616
Zobowigzania wobec istotnego klienta - 7476
Zobowigzanie z tytutu opcji - -
Zobowigzanie z tytutu zakupu udziatéw i akgji - 3465
Zobowiazanie z tytutu nabycia gruntu 3600 -
Zobowiazanie z tytutu instrumentu pochodnego IRS 1176 1752
Zobowigzanie z tytutu kaucji 11699 6 004
18 511 20819
353. Rozliczenia miedzyokresowe kosztow
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow z tytutu:
Niewykorzystania urlopow 370 504
Premii - -
Niezafakturowane koszty 205 253
Inne 123 219
Razem 698 976
Krotkoterminowe na dzien 31 grudnia 698 976

Diugoterminowe na dzief 31 grudnia
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36. Zohowiazania warunkowe
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

Poreczenie sptaty kredytu

Poreczenie sptaty weksla

Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych w gtéwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw

handlowych 234 631
Poreczenia kredytu bankowego udzielonego stronom trzecim - -
Poreczenie sptaty gwarancji bankowych

Zobowigzanie umowne z tytutu umowy licencyjnej

Zobowiazania z tytutu pozwéw sadowych

Zobowigzania dotyczace nierozstrzygnietych sporéw z wtadzami podatkowymi -
Inne zobowigzania warunkowe - 4658

Razem zobowigzania warunkowe 234 5289

Zobowigzanie z tytutu gwaranciji bankowych
Kwota gwarancji ubezpieczeniowych posiadanych przez BUDOPOL-WROCLAW S.A. - spotke w Grupie - na dzieh
31.12.2010 roku wyniosta 234 tys. zt. Sg to gwarancje nalezytego wykonania umowy (dobrego wykonania kontraktu).

Kwota gwarancji ubezpieczeniowych posiadanych przez BUDOPOL-WROCLAW S.A. - spotke w Grupie - na dzien
31.12.2009 roku wyniosta 631 tys. zt. Sg to gwarancje nalezytego wykonania umowy (dobrego wykonania kontraktu).

36.1.  Sprawy sadowe
Na dzier 31.12.2010 roku spotki z Grupy byly strong nastepujacych postepowan sadowych:

1) Pozew Budopol - Wroctaw S.A. przeciwko AS BAU Sp. z 0.0., postepowanie toczy sie w Sadzie Okregowym
we Wroctawiu X Wydziat Gospodarczy,

2)  Wniosek GANT Development S.A., postepowanie toczy sie w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia — Krzyki |
Wydziat Cywilny,

3)  Pozew Mostostal Venutures Sp. z 0.0. przeciwko Gant PM spdtka z 0.0. Pod Fortem s.k.a., postepowanie
toczy sie w Sadzie Okregowym we Wroctawiu X Wydziat Gospodarczy.

Nizej wymienione sprawy sadowe sg nadal otwarte:

1) Pozew przeciwko AS — BAU S.A. (dawniej AS — BAU Sp. z 0.0.) z siedzibg we Wroctawiu o zaptate kwoty
323 tys. zt, tytutem rozliczenia uméw o roboty budowlane i prace wykonczeniowe. Odbyto sie kilka rozpraw,
aktualnie strony prowadzg negocjacje w sprawie zawarcia ugody.

2)  Wniosek ztozony przez GANT Development S.A. o zniesienie wspdtwtasnosci nieruchomosci przy ul. Slicznej
8 i dokonanie podziatu tej nieruchomosci. Sprawa w toku.

3) Pozew przeciwko Gant PM spétka z 0.0. Pod Fortem s.k.a., przedmiotem sprawy jest zwrot kaucji
gwarancyjnej, warto$¢ przedmiotu sprawy — 1 392 tys. zt. Sprawa w toku.

W okresie 12 miesigcy zakoriczonych dnia 31 grudnia 2010 roku zostaty zakoriczone nastepujace sprawy:

1)  Sprawa z powddztwa osoby fizycznej przeciwko Gant PM spétka z 0.0. JKM Karpia s.k.a., przedmiotem
sporu byto roszczenie o prowizje, warto$¢ przedmiotu sprawy — 1 005 tys. zi. Sprawe zakoriczono w |
instanciji. Powdd cofnat powddztwo ze zrzeczeniem roszczenia.

2) Sprawa z powodztwa Budopol - Wroctaw S.A. przeciwko Zaktad Rob6t Elektrycznych ,EL- MAZ”,
przedmiotem sporu byto roszczenie o zaptate, wartos¢ przedmiotu sprawy — 1 052 tys. zt. W dniu 30
wrze$nia 2010 roku sad wydat wyrok zaoczny, ktory w catoci uwzglednit powddztwo. Wyrok jest natychmiast
wykonalny, ale nie jest jeszcze prawomocny.

36.2.  Rozliczenia podatkowe
Rozliczenia podatkowe, jak réwniez inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom prawnym (m.in. sprawy celne czy

dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, uprawnionych do naktadania kar i sankcji. Jednakze
obowigzujacy system prawa nie jest doskonaty, posiada luki i sprzecznosci aksjologiczne i logiczne. Obszar ten obejmuje
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zardwno stanowienie prawa, jak i jego stosowanie. Niestabilno$¢ i niejasnoS¢ wielu przepiséw prawnych skutkuje
rozbieznoscig w ich interpretacji, co z kolei przekitada sie na zajmowanie odmiennych stanowisk w relacjach organ
podatkowy — przedsigbiorstwo.

Niewatpliwie system podatkowy jest jednym z istotnych determinantéw decyzji biznesowych. Zapoczatkowana w latach
90-tych, reforma polskiego systemu podatkowego jak réwniez proces dostosowania prawa polskiego do norm prawa Unii
Europejskiej, z czasem zapewne przyniesie spodziewane efekty, jednakze na dzien dzisiejszy nadal pozostaje wiele
obszardw watpliwosci i sporéw. Powoduje to, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejace zwykle w
krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od kofica roku, w ktérym nastapita
zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy mogq zosta¢
powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Grupy na dzien 31 grudnia 2009 roku utworzono odpowiednie
rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

36.3.  Zobowiagzania inwestycyjne

W dniu 16 kwietnia 2010 roku, spotka SADIE Investments Sp. z 0.0. zawarta ze spdtkg GANT Development S.A.
przedwstepng umowe sprzedazy udzialu wynoszacego 2 w prawie uzytkowania wieczystego gruntu oraz w prawie
wiasnosci posadowionego na gruncie budynku. Nieruchomo$¢ potozona jest w Warszawie, a jej powierzchnia gruntu wynosi
13.268 m2,

Strony uzaleznity cene sprzedazy od liczby metréw kwadratowych PUMU - wynikajacej z projektu budowlanego i
stanowigcego podstawe do wydania pozwolenia na budowe, jednakze nie nizszg niz 15000 tys. zt. Zgodnie z zapisami
umownymi, GANT Development S.A. zaptaci tytutem zaliczki kwote 7 000 tys. zt. Przyrzeczona umowa sprzedazy zostanie
zawarta po spetnieniu warunkow okreslonych w umowie. W przypadku odstapienia stron od umowy lub nieziszczenia si¢
warunkéw, zaliczka podlega zwrotowi.

Zaptata 1-szej raty zaliczki w wysokosci 5 000 tys. zt nastapita w dniu 12 lipca 2010 roku, w zwigzku z powyzszym na dzien
31 grudnia 2010 roku Spétka GANT Development S.A. ujawnita zobowigzanie inwestycyjne w wysoko$ci 10 000 tys. zt.

37. Informacje o podmiotach powigzanych

N dzien 31.12.2010 roku Grupa nie posiadata zobowigzan/naleznosci wynikajacych transakcji zawieranych z podmiotami
powigzanymi.

37.1.  Jednostka dominujaca catej Grupy
GANT Development S.A. jest podmiotem dominujacym w Grupie.
37.2.  Podmiot 0 znaczacym wplywie na Grupe
Nie istnieje podmiot, ktéry miatby znaczacy wptyw na Grupe Kapitatowg GANT Development S.A.
37.3.  Jednostka wspoétkontrolowana
Na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2009 roku Grupa nie posiada jednostki wspotkontrolowane;.
37.4.  Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi odbyly sie¢ na warunkach réwnorzednych z tymi, ktére obowigzujg w
transakcjach zawartych na warunkach rynkowych.

37.5.  Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu
W okresie 12 miesiecy zakoriczonym dnia 31 grudnia 2010 roku Grupa nie udzielata pozyczek cztonkom Zarzadu.
37.6.  Inne transakcje z udziatem cztonkow Zarzadu
Poza programem motywacyjnym GANT Development S.A. oraz programem motywacyjnym Grupy BUDOPOL — WROCLAW

S.A., opisanymi w nocie 27.1 niniejszego sprawozdania nie przeprowadzono zadnych innych transakcji z udziatem cztonkéw
Zarzadu.
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37.7.  Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej Grupy

37.7.1  Wynagrodzenie wypfacone lub nalezne cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Grupy

Rok zakonczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)

Zarzad jednostki dominujacej
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 1695 1665
Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy - -

Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 493 -
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej - -
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 202 79

Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy - -
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 435 -
Zarzady jednostek zaleznych -
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 2723 1417
Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy - -

Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 149 -
Rada Nadzorcza jednostek zaleznych - -
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 29 4

Nagrody jubileuszowe - -
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - -
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy - -
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 37 -

Razem 5763 3165

Powyzsze wynagrodzenia obejmujg zardwno wynagrodzenia z uméw o prace jak i wynagrodzenia z posiedzen Zarzadu i Rady
Nadzorczej.

37.7.2  Wynagrodzenie wypfacone lub nalezne pozostalym cztonkom gtéwnej kadry kierowniczej

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 1201 956
Nagrody jubileuszowe
Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 120
taczna kwota wynagrodzenia wyptaconego gtownej kadrze kierowniczej (za wyjatkiem
czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej) 1321 956

371.7.3  Udzialy wyzszej kadry kierowniczej (w tym czlonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej) w programie akcji
pracowniczych

Akcje przyznane kluczowej kadrze kierowniczej w ramach programu motywacyjnego zostaty opisane w nocie 27.
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38. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza kredyty bankowe, obligacje, $rodki pieniezne i
lokaty krotkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na
dziatalno$¢ Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug, ktdre powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Zasadg stosowang przez Grupe jest
nieprowadzenie obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
walutowe, ryzyko zwigzane z ptynno$cig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z
tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrdcie omdwione ponizej.

38.1.  Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stdp procentowych dotyczy przede wszystkim dtugoterminowych
zobowigzan finansowych.

Grupa zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie z zobowigzan o oprocentowaniu zmiennym. Na dzien 31
grudnia 2010 roku wszystkie umowy kredytowe oparte byly o zmienne oprocentowanie. Oprocentowanie zadtuzenia w
umowach kredytowych zawieranych przez Grupe jest oparte na jedno-, trzy - Ilub sze$ciomiesiecznym WIBOR
powigkszonym o marze banku, ktdra jest kazdorazowo negocjowana.

Pozyczki udzielone oparte byly o oprocentowanie badz state badz zmienne. Oprocentowanie zmienne w umowach
pozyczek, podobnie jak w umowach kredytowych zawieranych przez Grupe, jest oparte o stopie WIBOR powigkszone o
marze pozyczkodawcy.

Grupa gromadzi i analizuje biezace informacje z rynku na temat aktualnej ekspozycji na ryzyko zmiany stopy procentowe.
Niepewno$¢ co do przyszlego poziomu stop procentowych, a w konsekwencji do wysokosci przysztych kosztéw finansowych
stanowi istotng przeszkode w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych. W celu zminimalizowania ryzyka zmiany stép
procentowych Grupa zawiera transakcje typu IRS.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa posiada kontrakt IRS zawarty na podstawie umowy z dnia 9 lipca 2007 roku — umowa
o trybie zawierania i rozliczania transakcji. Kontrakt ten zabezpiecza poziom zmiennej stopy procentowej kredytu
walutowego udzielonego spotce Rafael Investment Sp. z 0.0. Grupa posiada obowigzek utrzymywania w/w kontraktu
terminowego na czas trwania umowy kredytowej j. do listopada 2018 roku.

Ryzyko stopy procentowej — wrazliwo$¢ na zmiany

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stop procentowych przy
zatoZeniu niezmienno$ci innych czynnikdw (w zwigzku z zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowe;).

Zwiekszenie/
zmniejszenie o punkty Wplyw na wynik finansowy
procentowe brutto

Rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR +0,5% -1453
Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR +0,5% -648
Obligacje w PLN oparte o stope WIBOR +0,5% -617
Pozyczki udzielone w PLN oparte o stopg WIBOR +0,5% 327
Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% 3731
Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR -1,5% 1984
Obligacje w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% 1850
Pozyczki udzielone w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% -982
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR +0,5% -3468
Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR +0,5% -369
Obligacje w PLN oparte o stope WIBOR +0,5% -83
Pozyczki udzielone w PLN oparte o stope WIBOR +0,5% 59
Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% 1883
Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR -1,5% 3074
Obligacje w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% 248
Pozyczki udzielone w PLN oparte o stope WIBOR -1,5% 177
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Do testu na analize wrazliwo$ci przyjeto nastepujace zatozenia: oprocentowanie kredytéw w PLN opartych o stope WIBOR i
oprocentowanie kredytéw w EUR opartych o stope EURIBOR oraz obligacji moze zmieni¢ sie 0 0,5% lub 1,5%. Przyjete
zatozenia wynikajg z rzeczywistych zmian WIBOR i EURIBOR w okresie od stycznia do grudnia 2010 roku oraz obecnych
tendencji rynku kredytow.

38.2.  Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe jest zwigzane z kredytem zaciggnietym przez spotke Rafael Investment Sp. z 0.0. (27 200 tys. EUR -
kwota kredytu wedtug umowy), GANT PMR Sp. z 0.0. Rynek s.k.a. (3 175 tys. EUR - kwota kredytu wedtug umowy), GANT
74 Sp. z 0.0. (2 419 tys. EUR - kwota kredytu zgodnie z aneksem do umowy kredytowej, na mocy ktérego dokonano
przewalutowania) oraz wyszacowaniem nieruchomosci inwestycyjnej — Centrum Marino we Wroctawiu (48 248 tys. EUR -
warto$¢ nieruchomosci zgodnie z operatem szacunkowym z dnia 27 lipca 2010 roku oraz z o$wiadczeniem z dnia 25
stycznia 2011 roku, potwierdzajacym aktualno$¢ operatu na dzien 31 grudnia 2010 roku).

Kurs polskiej waluty pozostaje w zwigzku z kursem euro na rynkach $wiatowych oraz z biezacymi decyzjami dotyczacymi
polityki wewnetrznej w kraju i biezacym stanem finansow publicznych panstwa.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro przy
zatozeniu niezmiennosSci innych czynnikow.

Do analizy wrazliwosci wyniku finansowego brutto przyjeto zatozenie, ze kursy walutowe moga spas¢ lub wzrosnaé¢ 0 5%. Po
analizie zmian kurséw walut zdecydowano przyjac takg wartosc.

Wzrost/
spadek kursu Wptyw na wynik Wpfyw na kapitat
waluty finansowy brutto wilasny
31 grudnia 2010 - EUR +5% +868 +868
-5% -868 -868
31 grudnia 2009 - EUR +5% +833 +833
-5% -833 -833

Wptyw na wynik jest wyrazony w tys. EUR, a nie w tys. PLN.
38.3.  Ryzyko cen produktéw, towaréw

Poziom przychodéw z dziatalnosci deweloperskiej Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. jest w istotnym stopniu
powigzany z 0gdlng koniunkturg gospodarcza, poniewaz popyt na mieszkania i inne nieruchomosci jest silnie skorelowany z
poziomem dochodéw gospodarstw domowych oraz popytem inwestycyjnym przedsiebiorstw.

Ponadto zawite i skomplikowane regulacje polskiego systemu prawnego sprawiajg, iz organy administracji budowlanej mogg
wydac¢ 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 przeklada sie bezposrednio na pogorszenie rentowno$ci inwestycji a tym samym wyniku finansowego
inwestora.

Inwestycje budowlane realizowane sg z wykorzystaniem znacznej ilosci materiatéw budowlanych, ktérych ceny uzaleznione
sg od zmian cen podstawowych surowcdw. Implikuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu kosztéw realizowanych
inwestycji w przypadku ewentualnego wzrostu cen tych materiatow i surowcow.

Poczynienie btednych zatozen, co do konkretnych projektdw polegajace na niewlasciwej ocenie atrakcyjnosci lokalizacji,
pozadanych powierzchni mieszkan, ich standardu, czy ceny, moze doprowadzi¢ do trudno$ci w sprzedazy lokali nawet
pomimo istniejgcego duzego popytu na pierwotnym rynku nieruchomos$ci, co moze spowodowaé pogorszenie sytuacii
finansowej spdtki GANT Development S.A. oraz jego Grupy Kapitatowe;.

Zarzad jednostki dominujacej przeprowadzit analize, jak wygladatby wptyw zmiany cen mieszkan, dla ktorych nie podpisano
umdw przedwstepnych, na sytuacje finansowa Grupy — zmiane przychodéw oraz dochodu brutto.

Analize sporzadzono na podstawie projektow, ktdre realizowane byty w roku 2010 lub rozpoczete w 2010 roku oraz
kontynuowane w roku 2011.

Analiza przeprowadzono dwuwariantowo:
1) wg danych o sprzedazy na dzien 31.12.2010 roku — przyktad pokazuje jaki wptyw na wynik miatyby procentowe
wahania cen, przyjmujac ich zmiane od 1 stycznia 2011 roku poczawszy, bez analizy faktycznie sprzedanych
mieszkan w styczniu i lutym 2011 roku.
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Zwiekszenie/
zmniejszenie cen o punkty  Wplyw na wynik finansowy
procentowe brutto*
Przyrost ceny oferowanych mieszkan +5% +24 709
Spadek ceny oferowanych mieszkan -5% -24 709
Przyrost ceny oferowanych mieszkan +10% +49 418
Spadek ceny oferowanych mieszkan -10% -49 418

2) wg danych o sprzedazy na dzien 20.02.2011 roku - biorac pod uwage mieszkania wg podpisanych umoéw
sprzedazy i cen ustalonych w w/w umowach podpisanych w styczniu i lutym 2011 roku.

Zwiekszenie/
zmniejszenie cen o punkty  Wplyw na wynik finansowy
procentowe brutto*
Przyrost ceny oferowanych mieszkan +5% +23 220
Spadek ceny oferowanych mieszkan -5% -23220
Przyrost ceny oferowanych mieszkan +10% +46 440
Spadek ceny oferowanych mieszkan -10% -46 440

Przedstawiony powyzej wptyw na wynik dotyczy lat 2011 — 2013. Wedtug planu inwestycyjnego Grupy termin zakonczenia
przyjetych do analizy inwestycji przypada na wiw lata. Inwestycje bedg rozliczane (ujmowane w wynikach Grupy) po
uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie i jego uprawomocnieniu, spieniezeniu naleznosci w 90-100% oraz przekazaniu lokalu
klientowi.

38.4. Ryzyko kredytowe

Grupa zawiera transakcje wytacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolno$ci kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng
korzystac z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzigki biezacemu monitorowaniu
stanéw naleznosci, narazenie Grupy na ryzyko nie$ciggalnych nalezno$ci jest nieznaczne.

W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy, takich jak aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
nalezno$ci oraz pozyczek ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugq strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest warto$ci bilansowej tych instrumentéw.

W Grupie wystepuje koncentracja ryzyka kredytowego. taczna warto$¢ aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalno$ci oraz pozyczek i nalezno$ci wynosi 142 604 tys. zt, a z tego 78% to aktywa nalezne od Kantor Sp. z 0.0. Gant
ska..

Istnieje ryzyko nieotrzymania kredytéw hipotecznych przez klientdw, ktdrzy podpisali umowy przedwstepne na zakup
mieszkan.

38.5.  Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania pltynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalnosci/lzapadalno$ci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta nalezno$ci,
pozostatych aktywdw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggloscig a elastyczno$cig finansowania, poprzez korzystanie z
rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, obligacie.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na dzieft 31 grudnia 2010 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2009
roku wg daty zapadalno$ci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnoci.

Ponizej 3 0d 3do 12 Od 1 roku do 5
31 grudnia 2010 roku Na zgdanie miesiecy miesiecy lat Powyzej 5 lat Razem

Oprocentowane kredyty i pozyczki 24 200 29 586 128 385 252 301 10 109 444 581
Zobgquzanla zrtyltulu emisji dtuznych 26 600 10339 182 020 218 959
papierow wartosciowych
Pozostate zobowigzania 18511* 399 18910
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 27 447 2456 29903

24200 83633 157 235 437176 10109 712 353

*Kwota ta obejmuje zobowigzania krétkoterminowe z tytutu wynagrodzen, zobowiazan finansowych oraz innych zobowigzan (z tytutu kaucji, nabycia
gruntow).
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Ponizej 3
31 grudnia 2009 roku Na zgdanie miesiecy
Oprocentowane kredyty i pozyczki 20021
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papierow wartosciowych
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
20021

18139

25771
71054

27 144

Od 3do 12
miesiecy

77879

20819*

98 698

Od 1 roku do 5

lat

186 886
61190

2502
357
250 935

Powyzej 5 lat
161648
2740

164 388

Razem
473 578

82069

23 321
26128
605 096

*Kwota ta obejmuje zobowigzania krétkoterminowe z tytutu wynagrodzen, zobowigzan finansowych oraz innych zobowigzan (w tym: nabycie udziatow
Pod Fortem Development, rozrachunki z Velazquez).

39. Instrumenty finansowe

39.1.  Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentow finansowych
Grupy, w podziale na poszczegélne klasy i kategorie aktywdw i zobowigzan.

Kategoria Wartosc¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
zgodnie z MSR 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
39
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
(dtugoterminowe), w tym: DDS 5010 6188 5010 6188
- Obligacje pozyczkowe DDS - - - -
Diugoterminowe papiery diuzne Udtw 44757 - 44757 -
Pozostate aktywa finansowe DDS 231 231 231 231
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci PiN 14 045 10796 14 045 10796
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty WwWGpWF 29674 7 846 29674 7 846
Krétkoterminowe papiery diuzne Udtw 3822 34 365 3822 34 365
Udzielone pozyczki PiN 79980 31854 79980 31854
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki, w tym: PZFwgzK 405129 386 199 405129 386 199
- diugoterminowe oprocentowane wg
zmiennej stopy procentowe;j PZFwgZK 248 409 267 546 248 409 267 546
- diugoterminowe oprocentowane wg statej stopy
procentowe] PZFwgzZK
- kredyt w rachunku biezacym PZFwgzK 28200 22333 28200 22333
- pozostate — krétkoterminowe PZFwgzZK 128 520 96 320 128 520 96 320
Pozostate zobowigzania (diugoterminowe): PZFwgzK 399 2502 399 2502
- Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego i umow
dzierzawy z opcjg zakupu PZFwgzZK - -
- Umarzalne akcje uprzywilejowane
zamienne na akcje zwykle PZFwgZK - -

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania PZFwgzK 48 414 46 947 48 414 46 947
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow
warto$ciowych PZFwgzK 190 569 68 891 190 569 68 891
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF -
Uzyte skroty:
Udtw - Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
WwWGpWF — Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
PiN - Pozyczki udzielone i naleznosci,
DDS — Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,
PZFwgzZK - Pozostate zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
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Warto$¢ godziwa nie rozni sie od wartosci bilansowych, gdyz wycena tych pozycji do wartosci godziwych nie miataby
istotnego wptywu na wynik finansowy

Szacowanie wartosci godziwej

Zgodnie z przyjetymi w roku 2009 zmianami do MSSF 7 w zakresie instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane w
sprawozdaniu finansowym w warto$ci godziwej, co wymaga ujawnienia metod pomiaru warto$ci godziwej, pogrupowanych
wedtug nastepujacej hierarchii:
e poziom 1 — ceny gietdowe (niekorygowane) oferowane za identyczne aktywa lub zobowigzania na aktywnych
rynkach,
e poziom 2 - na bazie warto$ci obserwowanych na rynku, ustalane przez odniesienie bezpo$rednie (tj. do cen) lub
posrednie (tj. pochodne cen) do podobnych instrumentéw istniejacych na rynku,
e poziom 3 - ceny niepochodzace z aktywnych rynkéw (na bazie réznych technik wyceny nie opierajacych sie o
jakiekolwiek obserwowalne dane rynkowe).

Aktywa i zobowigzania finansowe mierzone w warto$ci godziwej na dzien 31 grudnia 2010 roku:

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
(PLN) (PLN) (PLN) (PLN)
Aktywa
Aktywa finansowe wyceniane wediug wartosci godziwej
przez wynik finansowy - - - -
- Papiery warto$ciowe w obrocie publicznym - - - -
- Instrumenty pochodne - - - -
Pochodne instrumenty zabezpieczajace - - - -
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 5010 - - 5010
Razem aktywa 5010 - - 5010
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
(PLN) (PLN) (PLN) (PLN)
Zobowigzania
Zobowiazania finansowe wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy - 1176 - 1176
- Instrumenty pochodne - - - -
Pochodne instrumenty zabezpieczajace - - - -
Razem zobowiazania - 1176 - 1176

Aktywa i zobowigzania finansowe mierzone w warto$ci godziwej na dzien 31 grudnia 2009 roku:

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
(PLN) (PLN) (PLN) (PLN)
Aktywa
Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej
przez wynik finansowy - - - -
- Papiery warto$ciowe w obrocie publicznym - - - -
- Instrumenty pochodne - - - -
Pochodne instrumenty zabezpieczajace - - - -
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 6188 - - 6188
Razem aktywa 6188 - - 6188
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
(PLN) (PLN) (PLN) (PLN)
Zobowigzania
Zobowiazania finansowe wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy - 1752 - 1752
- Instrumenty pochodne - - - -
Pochodne instrumenty zabezpieczajace - - - -
Razem zobowiazania - 1752 - 1752

Znaczna cze$¢ informacji, na podstawie ktorych szacowana jest warto$¢ godziwa, ma charakter wysoce subiektywny i
wynika z indywidualnej oceny, w zwigzku z czym moze nie by¢ doktadna. Generalna zasada szacowania wartosci godziwej
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jest nastepujaca: warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych, ktére sg w obrocie na aktywnym rynku jest ustalana na
podstawie notowanych cen rynkowych na dzien bilansowy. W przypadkach, kiedy zdaniem Zarzadu spdtki GANT
Development S.A. warto$ci te nie odzwierciedlajg wartosci godziwej instrumentu to wtedy jest ona ustalana w inny sposéb,
np. przy uzyciu metody szacowania zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych, ktére nie sq w obrocie na aktywnym rynku jest ustalana przy uzyciu technik
wyceny. W przypadku naleznosci i zobowigzan zaktada sie, ze warto§¢ nominalna pomniejszona o odpisy z tytutu utraty
warto$ci w okresie wymagalnosci krotszym niz jeden rok, jest zblizona do ich warto$ci godziwe;j.

W okresie 12 miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2010 roku, miato miejsce przesunigcie miedzy poziomem 3 a
poziomem 1 hierarchii wartosci godziwej. Szczegoty przesuniecia opisane sa w nocie 9 Korekta btedu.

Przychody, koszty, zyski i straty ujete w rachunku zyskow i strat w podziale na kategorie instrumentéw finansowych za okres
12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 roku:

Kategoria Przychody/ Zyski/(straty) Rozwigzanie/ Zyski/(straty) Zyski/(straty) Inne Razem

zgodnie z (koszty) z z tytutu (utworzenie)  z tytutu Z tytutu catkowite

MSR 39  tytutu odsetek  réznic odpisow wyceny  sprzedazy  dochody

kursowych aktualizujgcych instrumentow
finansowych
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy (dtugoterminowe), w tym: DDS - - (1290) - (186) 396 (1080)
- Obligacje pozyczkowe DDS - - - - - - -
Papiery diuzne Udtw 2179 - - - - - 2179
Pozostate aktywa finansowe
(dtugoterminowe) DDS - - - - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci PiN - - (675) - - - (675)
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - - - - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WwWGpWF 221 - - - - - 221
Udzielone pozyczki PiN 3617 - - - - - 3617
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i
pozyczki PZFwgzK (12733) 4419 - - - - (8314)
Pozostate zobowigzania
(dtugoterminowe): PZFwgzK - - - - - -
- Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego i uméw dzierzawy z
opcjg zakupu PZFwgzZK (83) - - - - - (83)
- Umarzalne akcje uprzywilejowane
zamienne na akcje zwykle PZFwgZK - - - - - -

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania PZFwgZK (471) - - 700 - - 229
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papieréw wartosciowych PZFwgzK (4 061) - - - - - (4 061)
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - - -

Przychody, koszty, zyski i straty ujete w rachunku zyskow i strat w podziale na kategorie instrumentéw finansowych za okres
12 miesiecy zakofczony 31 grudnia 2009 roku:

Kategoria Przychody/ Zyski/(straty) Rozwigzanie/ Zyski/(straty) Zyski/(straty) Pozostafe Razem

zgodnie z (koszty) z Z tytutu (utworzenie)  z tytutu Z tytutu
MSR 39  tytutu odsetek  réznic odpisow wyceny  sprzedazy
kursowych aktualizujgcych instrumentow
finansowych
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy (dtugoterminowe), w tym: DDS - - (11 332) - 183 - (11 149)
- Obligacje pozyczkowe DDS - - - - - - -
Diugoterminowe papiery diuzne Udtw - - - - -
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Pozostate aktywa finansowe

(dtugoterminowe) DDS - - - - R
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate nalezno$ci PiN - - (99) - - - (99)
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - - - - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty WwWGpWF 418 - - - - - 418
Krotkoterminowe papiery diuzne Udtw 2586 - - - - - 2586
Udzielone pozyczki PiN 699 - (689) - - - 10

Zobowigzania finansowe

Oprocentowane kredyty bankowe i

pozyczki PZFwgzK (12 128) 2954 - - - - (9174)
Pozostate zobowigzania
(dtugoterminowe): PZFwgZK - - - - - -

- Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego i umoéw dzierzawy z

opcja zakupu PZFwgZK - - - - - -
- Umarzalne akcje uprzywilejowane

zamienne na akcje zwykle PZFwgzK - - - - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania PZFwgZK (1138) - - (1752) - - (2 890)
Zobowiazania z tytutu emisji diuznych
papieréw wartosciowych PZFwgZK (4 264) - - - - - (4 264)
Pochodne instrumenty finansowe WwWGpWF - - - - -

39.2.  Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartos¢ bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych na ryzyko stopy
procentowej, w podziale na poszczegolne kategorie wiekowe.

31 grudnia 2010 roku
Oprocentowanie stafe
<1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogétem
Obligacje pozyczkowe
Obligacje wyemitowane 2776 10 247 - - - - 13023
Weksle wyemitowane - - - - - - -
Obligacje nabyte 3822 44 757 - - - - 48 579
Weksle objete - - - - - - -
Pozyczki otrzymane 50 - - - - - 50
Pozyczki udzielone 4036 4 - - - - 4040
Oprocentowanie zmienne
<1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogoétem
Aktywa gotéwkowe 29674 - - - - 29674
Pozyczki udzielone 1189 74 751 - - - - 75940
Obligacje wyemitowane 38529 113 866 25151 - - - 177 546
Kredyty w rachunku biezacym 28 200 - - - - - 28 200
Kredyty bankowe 128 470 132214 5432 93592 7473 9698 376 879
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31 grudnia 2009 roku

Oprocentowanie stafe

<1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogoétem
Obligacje pozyczkowe - - -
Obligacje wyemitowane 10134 3247 13381
Weksle wyemitowane 6 058 - - - - 6 058
Obligacje nabyte - - - - -
Weksle objete 351 - - - 351
Bony korporacyjne 34014 - - - 34014
Pozyczki otrzymane - - - - - -
Pozyczki udzielone 160 7 - - - 167

Oprocentowanie zmienne

<1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogétem
Aktywa gotéwkowe 7846 7846
Pozyczki udzielone 131 31556 - - - - 31687
Obligacje wyemitowane 1534 - 47918 49 452
Kredyty w rachunku biezacym 22333 - - - - - 22333
Kredyty bankowe 96 320 152 414 4190 4190 4190 102 562 363 866

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach ponizej jednego
roku. Pozostate instrumenty finansowe Grupy, ktdre nie zostaly ujete w powyzszych tabelach, nie sg oprocentowane i w
zwigzku z tym nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

39.3.  Zabezpieczenia

Informacja dotyczaca zabezpieczen sptaty kredytow udzielonych spétkom Grupy znajduje sie w nocie 33. Oprocentowane
kredyty i pozyczki.

W okresie 12 miesiecy zakonczonym w dniu 31 grudnia 2010 roku nastapita catkowita sptata kredytu przez spétke GANT PM
Sp. z 0.0. LEGNICKA s.k.a. (PKO BP S.A.); KAPELANKA Sp. z 0.0. (BZ WBK S.A.); GANT PMK Sp. z 0.0. NA OLSZY s.k.a.
(Millennium Bank S.A.); GANT Development S.A. (Kredyt Bank S.A.).

W zwigzku z powyzszym wygasty hipoteki ustanowione na nieruchomosciach, stanowigce prawne zabezpieczenie kredytow.
Informacja dotyczaca zabezpieczen sptaty pozostatych kredytéw udzielonych spdtkom Grupy znajduje sie w nocie 33.
Oprocentowane kredyty i pozyczki.

40. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitalem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikdw
kapitatowych, ktére wspieralyby dziatalno$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wyplate dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢
kapitat akcjonariuszom (np. poprzez skup akcji wtasnych w celu ich umorzenia) lub wyemitowa¢ nowe akcje. W okresie
sprawozdawczym zakonczonym 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku nie wprowadzono zadnych zmian do celéw,
zasad i procesow obowigzujacych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatdw stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do sumy
kapitatow powiekszonych o zadtuzenie netto. Zasady Grupy stanowia, by wskaznik ten miescit sie w przedziale 35% - 55%.
Do zadluzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne
zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych. Kapitat obejmuje kapitat wtasny nalezny
akcjonariuszom jednostki dominujgcej pomniejszony o kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto.
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Rok zakorczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
(przeksztatcone)
Oprocentowane kredyty i pozyczki 405129 386 199
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 52 401 53717
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych papieréw diuznych 190 569 68 891
Minus érodki pieniezne i ich ekwiwalenty 29674 7846
Zadtuzenie netto 618 425 500 961
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapitat wiasny 614 443 529 078
Kapitaly rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskow netto 0 0
Kapitat razem 614 443 529 078
Kapitat i zadtuzenie netto 1232 868 1030039
Wskaznik dzwigni (%) 50 49
41. Struktura zatrudnienia
Zatrudnienie w Grupie na dzien 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku ksztattowato sie nastepujaco:
31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Zarzad Jednostki Dominujacej 6 6
Zarzady Jednostek z Grupy 3 7
Administracja 168 86
Dziat sprzedazy 36 32
Pion produkcii 81 85
Pozostali 24 56
Razem 318 272

42, Sezonowos$¢

W segmencie dziatalno$ci deweloperskiej brak jest zjawiska sezonowosci, wielko$¢ przychodéw ze sprzedazy lokali
uwarunkowana jest jedynie terminami oddania poszczegélnych obiektéw do uzytkowania, ktére z kolei majg wptyw na
terminy zawarcia notarialnych uméw sprzedazy. W zwigzku z tym, w niektérych latach, Grupa nie odnotowuje zadnych
przychodow ze sprzedazy z tej dziatalnosci.

Obserwuje sie natomiast sezonowo$C sprzedazy lokali mieszkalnych, jezeli chodzi o zawieranie przedwstepnych uméw
sprzedazy. Wzmozone zainteresowanie zakupem mieszkania wystepuje w okresach: marzec, kwiecien i maj.
Zainteresowanie z reguly stabto w okresie urlopowym — czerwiec, lipiec i sierpien, jednakze nadal trwajacy kryzys finansowy
wptynat na zmiane tej tendencji, m.in. wydtuzyta sie procedura udzielania kredytéw hipotecznych.

Kolejny rodzaj nabywcow — rodzicow zainteresowanych zakupem mieszkania dla studenta w duzym mie$cie — obecnie
uaktywnia sie juz w okresie wakacyjnym, gdzie z reguty miato to miejsce we wrze$niu i pazdzierniku. Grudzien jest rowniez
miesigcem uspokojenia sprzedazy. Ponadto obserwujemy, na przyktadzie spotek w Grupie, iz duza ilos¢ umoéw jest zwykle
podpisywana w ostatnich dniach promocii.

W dziatalnosci polegajacej na wynajmowaniu lokali mieszkalnych i biurowych zjawisko sezonowos$ci praktycznie nie
wystepuje.

W branzy wykonawstwa budowlanego istnieje ryzyko wystapienia niekorzystnych warunkow atmosferycznych. Na dziatalno$é
polegajacg na wznoszeniu budynkéw mieszkalnych lub ustugowych, badz tez ich modernizacjg, majg one istotny wptyw.
Pomimo stosowanych technologii istnieje konieczno$¢ wykonywania niektérych prac przy sprzyjajacych warunkach
pogodowych. Trudno$ci w przewidywaniu wystapienia okreslonych zjawisk atmosferycznych moga powodowaé op6znienia
prac budowlanych, a takze wptywa¢ na sezonowo$¢ i cykliczno$¢ tego rodzaju dziatalnoci.
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43, Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym (tj. 31 grudnia 2010 roku) mialy miejsce nastepujace, istotne zdarzenia, mogace mie¢ wptyw na ocene
sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.:

w dniu 14 stycznia 2011 roku GANT Development S.A. otrzymata z Banku Milenium S.A. o$wiadczenie o wygas$nieciu
poreczenia do kwoty 36 237 tys. zt, udzielone przez GANT Development S.A. spélce GANT PMG Sp. z 0.0. Morena
s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 23 czerwca 2010 roku przez Bank Millennium S.A. (wraz z
pozniejszymi zmianami) w wysokosci 24 158 tys. zt, w zwigzku z catkowitg sptatg kredytu,

w dniu 25 lutego 2011 roku GANT Development S.A. podpisat z bankiem BPS S.A. aneks do umowy kredytu, na mocy
ktérego odnowiono do dnia 24 lutego 2012 roku kredyt w rachunku biezacym do maksymalnej kwoty 25 000 tys. zt.
Srodki przeznaczone sa na biezace finansowanie dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.,

W dniu 28 lutego 2011 roku spétka GANT PM Sp. z 0.0. PRZYLESIE s.k.a. dokonata catkowitej sptaty kredytu
(7 000 tys. zt - kwota kredytu wedtug umowy) zaciagnietego w DZ BANK POLSKA S.A. dla inwestycji prowadzonej w
Opolu,

W dniu 10 marca 2011 roku spdtka Gant PM Sp. z o.0. Stablowice s.k.a. dokonata catkowitej splaty kredytu
(25 500 tys. zt - kwota kredytu wedtug umowy) zaciggnietego w PKO BP S.A. dla inwestycji prowadzonej we Wroctawiu
na Stabtowicach,

W dniu 16 marca 2011 roku spdtka GANT PM Sp. z 0.0. JKM KARPIA s.k.a. dokonata catkowitej splaty kredytu
(63 281 tys. zt - kwota kredytu wedtug umowy) zaciggnietego w PKO BP S.A. na zakup gruntu pod inwestycje
prowadzong w Poznaniu.

Karol Andrzej Luiza Ber Krzysztof Piotr Mirostaw
Antkowiak Szornak 9 Brzeziriski Wolczariski Kadtubowski
Prezes Wiceprezes Czionek Czionek Czionek Czionek

Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu

Legnica, 21 marca 2011 roku
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