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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT DEVELOPMENT S.A.

|. Wprowadzenie do Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Niniejsze Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. (,jednostka dominujaca”, ,Spétka”) za rok 2010
zostalo sporzadzone na podstawie § 92 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parstwem cztonkowskim (Dz.U. 2009 Nr 33 poz.259 ze zm.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. za 2010 rok zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoéci (MSR) oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;
(MSSF).

Warto$ci przedstawione w niniejszym sprawozdaniu ujmowane sg w tysigcach w stosownej walucie, z wyjatkiem kwot o warto$ciach
na tyle matych, e ich przedstawienie uniemozliwitoby wtadciwg prezentacje.

II. Informacje ogdine o Grupie Kapitatowej GANT Development S.A., powigzania organizacyjne i kapitatowe

GANT Development S.A. zajmuje pozycje dominujacg w Grupie Kapitatowej GANT Development S.A.
Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. sktadata sie z nastepujacych jednostek:

- Podmiot dominujacy - GANT Development S.A.,
- 62 podmiotéw zaleznych i Grupy Kapitatowej Budopol Wroctaw S.A.

Procentowy
udziat Grupy w
kapitale na dzien Metoda
Lp. Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalno$ci 31.12.2010 konsolidacji
1 | GANT PMR Sp. z 0.0. PRZY KASZUBSKIEJ s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
2 | GANT PM Sp. z0.0. SUDETY s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
3 | GANT PM Sp. zo.0. KATY 1ska. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
4 | GANT PMR Sp. z 0.0. KAMIENNA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
5 | GANT PM Sp. zo.0. POD FORTEM s.k.a. Krakéw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
6 | GANT PM Sp. z 0.0. PRZY SPODKU s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
7 | GANT PM Sp. z 0.0. GALOWICE RESIDENCE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
8 | GANT PM Sp.z 0.0. PRZYJAZNI sk.a. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ deweloperska 100,00% petna
9 | GANT PM Sp. zo.0. TBI s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
10 | GANT PMR Sp. z 0.0. RYNEK s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% peina
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako
11 | GANT PMG Sp. zo.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
12 | GANT 33 Sp. zo.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ 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$¢ deweloperska 100,00% petna
16 | GANT PM Sp. z 0.0. GANT PALACE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
17 | GANT PM Sp. z 0.0. GORLICKA s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
18 | GANT PM Sp. z 0.0. STABLOWICE s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
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$¢ deweloperska 100,00% petna
22 | GANT PMK Sp. z0.0. NA OLSZY s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako
23 | GANT PM 99 Sp. zo.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
zarzadzanie dziatalno$cig
operacyjng jako
24 | GANT PMK Sp. z o.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 dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
28 | BELWEDERSKA Sp. z0.0. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 66,50% petna
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Procentowy
udziat Grupy w
kapitale na dzien Metoda
Lp. Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalno$ci 31.12.2010 konsolidacji
29 | GANT PM Sp. z0.0.6 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
30 | GANTPM Sp.zo0.0.7ska. Wroctaw, Polska wsparcie operacyjne 100,00% petna
31 | GANT Development CZ s.r.0. Praga, Czechy dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
32 | GANT PMK Sp. z0.0. 8 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
33 | GANTPM Sp.zo0.0.9s.ka. 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$¢ deweloperska 100,00% petna
36 | PROJEKT ZAWODZIE Sp. z 0.0. Warszawa, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% petna
37 | RAFAEL INVESTMENT Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% petna
38 | BUDOPOL - RACLAWICKA Sp. zo.0. ) Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 66,50% petna
39 | GANT ZN Sp. zo.0. ORZEL s.k.a. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% petna
40 | GANT 74 Sp. zo.0. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 100,00% peina
) zarzadzanie
41 | GANT ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska nieruchomosciami 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig
operacyjng jako
42 | GANT PM Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig
operacyjna jako
43 | GANT PMR Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
44 | GANT INTERNATIONAL S.a.r.l. Luxemburg zarzadzanie holdingami 100,00% petna
45 | GRUPA BUDOPOL Wroctaw S.A. 2) Wroctaw, Polska dziatalno$¢ budowlana 32,99% petna
ustugi rachunkowo-
46 | CENTRUM USLUG KSIEGOWYCH GANT Sp. z0.0. Legnica, Polska ptacowe 100,00% petna
47 | GANT PM Sp. z0.0. 10 s.k.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 dziatalnoscig
operacyjng jako
50 | GANT PMW Sp.zo.0. Wroctaw, Polska komplementariusz 100,00% petna
51 | GANT PMG Sp. z0.0. 11 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
52 | GANT PMK Sp. z0.0. 12 s.k.a. Wroctaw, Polska dziatalno$¢ deweloperska 100,00% petna
53 | GANTPM Sp.zo0.0. 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.zo0.0. 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 Wroctaw S.A. 16,50% z wyliczenia: 32,99% *50%).

2) W spdtce BUDOPOL Wroctaw S.A. mamy do czynienia z sytuacja, gdzie sprawowana jest kontrola przy posiadaniu mniej niz wigkszo$ci udziatow w ogéinej liczbie
gloséw. GANT Development S.A. posiada na dzieri bilansowy 32,99% udziatu w kapitale tej spotki, a osoby zarzadzajace i nadzorujgce w GANT Development S.A.
posiadajg dodatkowe udzialy w kapitale tej Spotki. GANT Development S.A sprawuje faktyczng kontrole operacyjna i finansowa nad spétkq BUDOPOL Wroctaw S.A.
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Przedstawiciele GANT Development S.A. stanowili wigkszo$¢ na Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy spdtki BUDOPOL Wroctaw S.A., ktére miaty miejsce od
nabycia akcji w spotce przez Grupe. Pozostali akcjonariusze spotki BUDOPOL Wroctaw S.A. sg rozproszeni. Ponadto Rada Nadzorcza oraz Zarzad GANT
Development S.A. sg reprezentowani w Radzie Nadzorczej BUDOPOL Wroctaw S.A.

W dniu 11 lutego 2008 roku postanowieniem Sadu Okregowego w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy zostat wpisany do RF
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 sa w catosci eliminowane w ramach
zwyktych korekt konsolidacyjnych. Konsolidowane sg aktywa spdtek 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 Wrocfaw S.A.

W dniu 12 stycznia 2010 roku BUDOPOL Wroctaw S.A. nabyt od GANT Development S.A. 100% udziatow w spotce Budopol GW
Sp. z 0.0., (tj. 100 udziatdw o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy udziat) za cene 100 tys. zt.

Spotka 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 Wroctaw S.A., przedmiotem jej dziatalnosci jest zarzadzanie dziatalno$cig operacyjng jako komplementariusz.

W dniu 13 stycznia 2010 roku aktem notarialnym zostata zawigzana spétka Budopol GW Sp. z 0.0. s.k.a. Zatozycielem spoki
i jednoczesnie 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 Wroctaw S.A. nabyt 100% udziatow w spotce drogowej Budopol - Zebud Sp. z 0.0.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa Kapitatowa BUDOPOL Wroctaw S.A. skfadata sie z nastepujacych jednostek:
- podmiotu dominujgcego — BUDOPOL Wroctaw S.A.,
- 3 podmiotéw zaleznych,
- 1 podmiotu stowarzyszonego.

Procentowy
Lp Nazwa Spéfki Siedziba Przedmiot dziatalnosci | U9ZA GIUPYW 1 o da Konsolidacji
kapitale na dzien
31.12.2010
1 BUDOPOL GW Sp. zo.0. s.ka. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ budowlana 100,00% petna
zarzadzanie dziatalnoscig
2 BUDOPOL GW Sp. z o.0. Wroctaw, Polska operacyjna jako 100,00% petna
komplementariusz
3 BUDOPOL - RACLAWICKA Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska wynajem nieruchomosci 50,00% metoda praw wiasnosci
4 BUDOPOL - ZEBUD Sp. z 0.0. Wroctaw, Polska dziatalnos¢ budowlana 100,00% peina

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

lll. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej
GANT Development S.A.

Wybrane dane ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat (tys. zi)

Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009

Przychody ze sprzedazy z dziatalnosci deweloperskiej i budowlanej 156 610 342 921
Wynik na dziatalnosci deweloperskiej i budowlanej 14 961 97 284
Zysk (strata) ze sprzedazy 23131 69 701
Zysk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej 22713 79 385
Zysk (strata) brutto 14 641 53 629
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 12 890 56 448
Zysk (strata) z dziatalnoSci zaniechanej - -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy, przypisany: 12 890 56 448
- Akcjonariuszom jednostki dominujacej 7774 53749
- Akcjonariuszom niesprawujacym kontroli 5116 2699
Zysk. (sFrata.) netto na 1 akcje przypisany akcjonariuszom jednostki 0.40 3.49
dominujacej ’ ’
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Wybrane dane ze skonsolidowanego bilansu (tys. z})

Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009 Zmiana (%)

Aktywa razem 1413 511 1148 811 23
Aktywa trwate 725 927 603 851 20
Aktywa obrotowe 687 584 544 960 26
Kapitat wiasny w tym: 659 878 566 642 16
- Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 614 443 529 078 16
- Udziaty niekontrolujace 45435 37 564 21
Zohowiazania i rezerwy, w tym: 753 633 582 169 29
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 408 195 330 353 24
- Oprocentowane kredyty i pozyczki 248 409 267 546 -7
- Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 149 264 51165 192
- Pozostate zobowigzania 10 522 11642 -10
Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 345438 251816 37
- Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 93 854 62 729 50
- Zobowigzania krétkoterminowe pozostate, w tym: 251 584 189 087 33
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych papieréw dtuznych 41 305 17 726 133
Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek 156 720 118 653 32
Pozostate zobowigzania 53 559 52 708 2

Grupa GANT Development S.A. za rok obrotowy osiggneta dodatnie wyniki finansowe. Rok 2010 roku zamknat si¢ zyskiem netto w
kwocie 12 890 tys. zt (w tym 7 774 tys. zt — zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej, 5 116 tys. zt — zysk
netto przypadajacy akcjonariuszom niesprawujgcym kontroli). Przychody ze sprzedazy (w tym przede wszystkim z dziatalnoSci
deweloperskiej, budowlanej i wynajmu) wyniosty 156 610 tys. zt. Wynik na dziatalno$ci operacyjnej tacznie wyniost 22 713 tys. zt.

Aktywa Grupy zwiekszyly sie w omawianym okresie 0 264 700 tys. zt, osiagajac poziom 1 413 511 tys. zt. Aktywa trwate zwigkszyty
sie 0 122 076 tys. zt, co byto gtéwnie zwigzane ze wzrostem inwestycji w dtugoterminowe papiery dtuzne o kwote 44 757 tys. zt
oraz wzrostem nieruchomosci inwestycyjnych o kwote 19 961 tys. zt (m.in. w zwigzku z zakupem nowych nieruchomosci
mieszkaniowych w Katowicach). Ponadto wzrosty réwniez udzielone przez Grupe pozyczki o kwote 43 192 tys. zt. Aktywa obrotowe
zwigkszyly sie 0 142 624 tys. zl, co przede wszystkim byto zwigzane ze wzrostem zapaséw, na ktdre sktadaty sie zakupione w 2010
roku grunty oraz koszty aktywowane w zwigzku z realizowanymi obecnie inwestycjami. W pasywach zwiekszyt si¢ kapitat wtasny
przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej o 85 365 tys. zi, osiagajac poziom 614 443 tys. zt.

Zobowigzania dtugoterminowe zwigkszyly si¢ o 77 842 tys. zt, co byto gidwnie zwigzane ze wzrostem zobowigzan z tytutu emisji
papieréw dtuznych. Zobowigzania krétkoterminowe zwigkszyty sie o 93 622 tys. zi. Podobnie jak w zobowigzaniach
dtugoterminowych, wynika to ze wzrostu zobowigzan z tytutu emisji papieréw dtuznych o kwote 23 579 tys. zt. Wzrosta réwniez
biezaca cze$¢ kredytow i pozyczek o kwote 38 067 tys. zt.

Analizujac dalsze mozliwosci rozwoju i intensyfikacji dziatalno$ci, Zarzad Spétki okreslit plany i dziatania na najblizsze lata.

Grupa GANT Development S.A. w 2010 roku realizowata inwestycje deweloperskie zlokalizowane w Opolu, Gdarsku, Poznaniu,
Krakowie, Wroctawiu i Warszawie. W 2010 roku Grupa sprzedata 930 lokali, tym samym zajmujac trzecie miejsce wsrdd
deweloperow gietdowych w Polsce, podobnie jak przed rokiem. W 2011 Zarzad planuje sprzedaz 1200 mieszkan brutto. Obecnie
Grupa GANT Development S.A. jest jedynym deweloperem o ogoinopolskim zasiegu. Aktualnie projekty realizowane sg m.in.:
w Warszawie, Poznaniu, Gdansku, Wroctawiu, Opolu i Polanicy Zdr6j. W 2011 roku planowana jest realizacja 10 nowych projektéw
0 facznej powierzchni 100 tys. m2 i budowa 1500 mieszkan. Nowe inwestycje powstang m.in. w Krakowie i Gdarisku. Kontynuacji
doczeka sie rowniez inwestycja w Poznaniu oraz przy ul. Sokotowskiej w Warszawie.

Przewidywane efekty realizowanych ibedacych w przygotowaniu inwestycji zostang zaprezentowane w sprawozdaniach
finansowych w nastepnych latach obrotowych.

Rok 2010 byt kolejnym okresem w ktérym inwestycje prowadzone przez Grupe GANT Development S.A. cieszyly sie niestabngcym
zainteresowaniem. Odzwierciedleniem tego jest zajecie pierwszego miejsca w corocznym plebiscycie organizowanym przez Gazete
Wyborczg ,Dom, w ktérym chciatoym mieszka¢”. W 2010 roku uznanie czytelnikow zyskata inwestycja potozona na wroctawskich
Stabtowicach - osiedle ,Pastelowa Kraina”, zaprojektowane zgodnie z najnowszymi trendami urbanistyczno - architektonicznymi.
Jest to kolejny rok w ktdrym inwestycje Grupy znajdujg sie¢ w pierwszej trojce plebiscytu (w 2009 roku trzecie miejsce zajeta
inwestycja przy ulicy Kamiennej).
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IV. Czynniki ryzyka
Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia deweloperska

Ryzyko otoczenia ekonomicznego

Koniunktura na rynku nieruchomosci jest bardzo silnie powigzana z sytuacjg na rynku finansowym, w szczegélnosci z tendencjami
na rynku stdp procentowych. Ewentualny wzrost inflacji i stp procentowych moze znacznie wptynaé na wielko$¢ przychodéw Grupy
Kapitatowej GANT Development S.A. Dziatalno$¢ w branzy deweloperskiej powoduje ponadto, iz poziom przychoddw jest w duzym
stopniu powigzany z ogdlng koniunkturg gospodarcza, poniewaz popyt na mieszkania i inne nieruchomosci jest silnie skorelowany
z poziomem dochodéw gospodarstw domowych oraz popytem inwestycyjnym przedsiebiorstw (popyt inwestycyjny stanowi
najbardziej zmienny komponent produktu krajowego brutto). Istnieje zatem ryzyko spadku sprzedazy nieruchomosci lokalowych,
€0 moze negatywnie wptyna¢ na wielko$¢ przychoddw Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Ryzyko prawne

Zagrozenie dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. stanowi wcigz duza niestabilno$¢ systemu prawnego
w Polsce. Obowigzujacy system prawa posiada luki i sprzecznosci aksjologiczne i logiczne. Dotyczy to zaréwno stanowienia prawa
jak i jego stosowania oraz przestrzegania. Niestabilno$¢ i niejasno$¢ wielu przepisow prawnych skutkuje rozbieznoscia
interpretacyjng w praktyce stosowania prawa lub tez kontrowersji w doktrynie. Niedostateczne jak i nadmierne uregulowania prawne
mogq istotnie utrudni¢ prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej, a tym samym ograniczy¢ przewidywalno$¢ osigganych wynikoéw
finansowych.

Ryzyko administracyjno-budowlane

Zawite i skomplikowane regulacje polskiego systemu prawnego sprawiajg, iz organy administracji budowlanej mogg wyda¢ decyzje
administracyjne (np. pozwolenie na budowe) niezgodnie z prawem, co z kolei moze skutkowa¢ zaskarzeniem tych decyzji przez
osoby trzecie majace w tym interes. Zaskarzenie takich decyzji moze spowodowaé wstrzymanie procesu inwestycyjnego, co
przektada si¢ bezposrednio na pogorszenie rentowno$ci inwestycji, a tym samym wyniku finansowego inwestora.

Ryzyko wzrostu cen materiatéw i ustug budowlanych

Inwestycje budowlane realizowane sg z wykorzystaniem znacznej iloSci materiatbw budowlanych, ktorych ceny uzaleznione sq
od zmian cen podstawowych surowcow. Implikuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu kosztow realizowanych inwestycji
w przypadku ewentualnego wzrostu cen tych materiatdw i surowcow. Koniecznos¢ ewentualnej partycypacji z wykonawcg we
wzroscie kosztow realizowanych inwestycji spowodowataby obnizenie rentownosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Ryzyko btednych decyzji w zakresie charakterystyk podjetych inwestycji budowlanych

Poczynienie btednych zatozen, co do konkretnych projektdw polegajace na niewtadciwej ocenie atrakcyjnosci lokalizacii,
pozadanych powierzchni mieszkan, ich standardu, czy ceny, moze doprowadzi¢ do trudno$ci w sprzedazy lokali powodujgc tym
samym pogorszenie sytuacji finansowej spotki GANT Development S.A. oraz jego Grupy Kapitatowej. Ryzyko to ma réwniez zwigzek
ze zmieniajacymi sie opiniami spotecznymi, co do wiarygodnosci firm deweloperskich, zwtaszcza po ogtoszeniu upadio$ci niektorych
deweloperéw.

Ryzyko zwiazane z udziatem dostawcow (podwykonawcow)

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. na rynku nieruchomosci powoduje, ze w przypadku ewentualnego
niewywigzania sie dostawcow (podwykonawcdw inwestycji budowlanych) z zawartych z nig kontraktdow, Grupa Kapitatowa GANT
Development S.A. moze by¢ narazona na roszczenia ze strony swoich odbiorcow, w zwigzku z niewywigzaniem si¢ z zawartych
z nimi uméw. Ewentualne nagte zerwanie wspdtpracy z dotychczasowymi dostawcami lub podwykonawcami wigze sie
z konieczno$cig znalezienia nowych partneréw, co moze powodowac przejsciowe problemy z terminowo$cig wywigzywania sie
Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. z zawartych umoéw. Ponadto, konieczno$¢ nawigzania wspotpracy z nowymi
dostawcami lub podwykonawcami moze skutkowaé przyjeciem nowych (gorszych) warunkdw finansowych.

Inne rodzaje ryzyka

Ryzyko towarzyszace transakcjom akcji na Gietdzie Papieréw WartoSciowych

Potencjalni nabywcy akcji GANT Development S.A. powinni wzig¢ pod uwage czynniki wysokiego ryzyka, towarzyszace transakcjom
akcji na Gieldzie Papieréw Wartosciowych. W skutek zmieniajacej sie relacji podazy i popytu na akcje poszczegélnych spotek;
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krotkookresowych czynnikéw spekulacyjnych; mozliwo$ci ograniczenia ptynnosci transakcji zawieranych na gietdzie oraz ryzyka
diugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akcji moga ulega¢ znacznym wahaniom, niezaleznie od biezacej pozycji
rynkowej i finansowej GANT Development S.A. Powyzsze ryzyka, zwigzane z transakcjami na Gietdzie Papieréw WartoSciowych,
odnoszg sie do wszystkich notowanych spétek.

Ryzyko zmiany strategii rozwoju

Zachodzi ryzyko sprzedazy na rynku wtérnym akcji GANT Development S.A. przez dotychczasowych akcjonariuszy w rezultacie
wystapienia konfliktu intereséw z tytutu powigzan kapitatowych, ekonomicznych i personalnych. W przypadku zbycia akcji przez
dotychczasowych gtéwnych akcjonariuszy moze wystapi¢ ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmiany strategii rozwojowej firmy,
spowodowane wyznaczeniem przez ewentualnych nowych, znaczacych akcjonariuszy, nowych kierunkéw dziatania Grupy
Kapitatowej GANT Development S.A.

Ryzyko utraty kontroli nad Emitentem oraz nad spétkami Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

W zwigzku z udzielonymi kredytami, nieruchomosci bedace istotnymi dla GANT Development S.A. rzeczowymi aktywami trwatymi,
obcigzone sg hipotekami na ich zabezpieczenie. Tym samym istnieje ryzyko, ze w przypadku trwatego zaprzestania spfaty
zaciggnietych kredytéw, nieruchomosci nalezace do Grupy Kapitalowej GANT Development S.A. mogg zosta¢ zajete w celu
zaspokojenia bankow kredytujacych. Ponadto, wszystkie udziaty/akcje w spotkach BUDOPOL Wroctaw S.A., Budopol-Ractawicka
Sp. 2 0.0., GANT 74 Sp. z 0.0., GANT PM Sp. z 0.0. JKM Karpia s.k.a., GANT PMR Sp. z 0.0. Rynek s.k.a., GANT PM 99 Sp. z 0.0.
Sokotowska s.k.a., GANT PM Sp. z o.0. Stablowice s.k.a., GANT PM Sp. z 0.0. Przylesie s.k.a., Projekt Robotnicza Sp. z 0.0.,
Rafael Investment Sp. z 0.0., GANT PM Sp. z 0.0. Odra Tower s.k.a., GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1 s.k.a., obcigzone sg zastawem
rejestrowym na rzecz bankow kredytujacych.

W przypadku niesptacenia kredytéw zabezpieczonych zastawem rejestrowym na akcjach/udziatach istnieje ryzyko przejecia objetych
zastawem udziatéw/akcji w wymienionych wyzej spdtkach zaleznych (bezposrednio badz posrednio) od GANT Development S.A.
i ich calkowitego przejecia, a tym samym utraty istotnych aktywoéw przez Grupe Kapitatowaq GANT Development S.A.
Jednakze obstuga wszelkich zobowigzan GANT Development S.A. przebiega prawidiowo, a jednocze$nie nie istniejq jakiekolwiek
zagrozenia dotyczace zdolno$ci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, za$ stosunek zadtuzenia do kapitatéw wtasnych
jest bezpieczny.

V. Podstawowe produkty i ich rynki zbytu
Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. prowadzita w 2010 roku dziatalno$¢ w pieciu podstawowych segmentach dziatalnosci

gospodarcze;j:
(1) dziatalnos¢ deweloperska,

(2) dziatalnos¢ budowlana (generalne wykonawstwo budowlane),

(3) dziatalno$¢ w zakresie wynajmu lokali mieszkalnych oraz zarzadzania nimi,
(4) dziatalno$¢ w zakresie wynajmu lokali uzytkowych oraz zarzgdzania nimi,
(5) dziatalnos¢ w zakresie wsparcia operacyjnego.

(1) dziatalno$¢ deweloperska

Poczawszy od 1998 roku Spotka GANT Development S.A. rozpoczeta rozszerzanie obszaru swojej dziatalnoci o ustugi
deweloperskie, prowadzone za po$rednictwem spétek celowych, powotywanych do realizowania konkretnej inwestycji.

W 2010 roku zawarto przedwstepne i ostateczne umowy sprzedazy, osiagajac sprzedaz na poziomie:

- 90% sprzedanych mieszkan | etapu inwestycji potozonej przy ul. 10 Sudeckiej Dywizji Zmechanizowanej w Opolu (inwestycja

zakonczona, po prawomocnym pozwoleniu na uzytkowanie),

17% sprzedanych mieszkan Il etapu inwestycji potozonej przy ul. 10 Sudeckiej Dywizji Zmechanizowanej w Opolu (inwestycja

w trakcie budowy),

- 86% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych inwestycji potozonej przy ul. Meissnera w Krakowie (inwestycja zakofczona, po
prawomocnym pozwoleniu na uzytkowanie),

- 82% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych | etapu inwestycji potozonej przy ul. Karpia w Poznaniu (inwestycja
zakonczona, po prawomocnym pozwoleniu na uzytkowanie),

—  17% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych Il etapu inwestycji potozonej przy ul. Karpia w Poznaniu (inwestycja w trakcie
budowy),

- 88% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych | etapu inwestycji potozonej w Stabtowicach we Wroctawiu (inwestycja
zakonczona, w trakcie uzyskiwania pozwolenia na uzytkowanie),

— 5% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych Il etapu inwestycji potozonej w Stabtowicach we Wroctawiu (inwestycja w trakcie
budowy),
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- 71% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych inwestycji potozonej przy ul. Mysliwskiej w Gdansku (dwa pierwsze budynki
w trakcie odbiordw, dwa pozostate — w trakcie budowy),

- 71% sprzedanych mieszkan Ill etapu inwestycji potozonej przy ul. Opolskiej we Wroctawiu (inwestycja w trakcie budowy),

- 35% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych inwestycji potozonej przy ul. Legnickiej we Wroctawiu (inwestycja w trakcie
budowy),

- 35% sprzedanych mieszkar i lokali ustugowych | etapu inwestycji potozonej w przy ul. Sokotowskiej w Warszawie (inwestycja
w trakcie budowy),

- 17% sprzedanych mieszkan i lokali ustugowych inwestycji potozonej przy Al. Zwyciezcow w Polanicy Zdroju (inwestycja
w trakcie budowy),

- 9% sprzedanych mieszkar i lokali ustugowych inwestycji ,Odra Tower” potozonej we Wroctawiu (inwestycja w trakcie budowy).

(2) dziatalno$¢ budowlana

Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. od grudnia 2006 roku prowadzi dziatalno$¢ budowlang w zakresie produkcii
budowlano-montazowej, polegajaca na realizacji obiektéw uzyteczno$ci publicznej, obiektdw przemystowych oraz obiektow
budownictwa mieszkaniowego gtéwnie w systemie generalnego wykonawstwa.

(3, 4) najem nieruchomosci i zarzadzanie nieruchomosciami

GANT Development S.A. bezpo$rednio i posrednio, poprzez swoje spotki zalezne, wynajmuje i zarzadza nieruchomo$ciami.

W 2010 roku spotka macierzysta GANT Development S.A. oraz jej spdtki zalezne osiagaty przychody z tytutu najmu nastepujacych

powierzchni:

e GANT Development S.A. - najem lokali mieszkalnych przy ul. Balzaka we Wroctawiu (obecnie lokale przeznaczone sg do
sprzedazy),

e Gant 74 Sp. z 0.0. - najem lokali biurowych i ustugowych w zabytkowej kamienicy, potozonej przy ul. Szewskiej we Wroctawiu,

e Budopol-Ractawicka Sp. z 0.0. - najem lokali biurowych w budynku przy ul. Ractawickiej we Wroctawiu,

» Rafael Investment Sp. z 0.0. - najem lokali biurowych w Centrum Handlowym Marino przy ul. Paprotnej we Wroctawiu,

»  Projekt Robotnicza Sp. z 0.0. - najem powierzchni biurowo-magazynowych przy ul. Robotniczej we Wroctawiu,

«  GantZN Sp. z 0.0. Orzet s.k.a. - najem powierzchni mieszkalnych w Bytomiu i Piekarach Slaskich,

*  Spdtka Mieszkaniowa DOM Sp. z 0.0. - najem powierzchni mieszkalnych w Katowicach.

W celu zoptymalizowania dziatah w zakresie zarzadzania nieruchomos$ciami, w dniu 23 pazdziernika 2008 roku zostata powofana
spotka zalezna od GANT Development S.A., dziatajgca pod firma Gant Zarzadzanie Nieruchomo$ciami Sp. z 0.0. oraz spétka
GANT 2N Sp. z 0.0., powotana w dniu 3 listopada 2010 roku. Do zakresu dziatalno$ci spétek nalezy zarzadzanie nieruchomosciami
komercyjnymi oraz mieszkaniowymi Grupy.

(5) dziatalno$¢ w zakresie wsparcia operacyjnego

Od 1 pazdziernika 2007 roku (data podpisania pierwszych uméw) GANT Development S.A. $wiadczy ustugi holdingowe. GANT
Development S.A. zobowigzat sie zapewni¢ wykonywanie na rzecz poszczegolnych spétek z Grupy Gant Development S.A., objetych
wspotpraca, kompleksowych ustug z zakresu: administracji, obstugi prawnej, w tym réwniez z zakresu doradztwa podatkowego,
na warunkach okreslonych w poszczegdlnych umowach wspdtpracy. Wynagrodzenie wynikajace z tych uméw podlega okresowej
aktualizaciji i biezacemu monitoringowi.

Przychody ze sprzedazy Grupy GANT Development S.A. w 2010 roku

Sfera dziatalnosci Przychody ze sprzedazy Udziat w sprzedazy
(tys. z0) (%)

Dziatalno$¢ deweloperska 113 057 36,44
Dziatalno$¢ budowlana 130 065 41,92
Ustugi najmu powierzchni komercyjnej 23 843 7,68
Ustugi najmu powierzchni mieszkaniowej 8 151 2,63
Ustugi holdingowe 30 500 9,83
Pozostate 4673 1,51
RAZEM 310 289 100
Wytaczenia konsolidacyjne -153 679 -
Przychody ze sprzedazy po wytaczeniach

Grupy 156 610
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Zysk/strata przed opodatkowaniem Grupy GANT Development S.A. w 2010 roku

Sfera dziatalnosci Zysk z dziatalnoSci operacyjnej Udziat w zysku ogdtem
(tys. (%)

Dziatalno$¢ deweloperska 2115 -
Dziatalno$¢ budowlana 6 325 15,48
Ustugi najmu powierzchni komercyjnej 14 425 35,29
Ustugi najmu powierzchni mieszkaniowej 17 412 42,60
Ustugi holdingowe 2709 6,63
Pozostate -1382 -
WYNIK BRUTTO 37374

Wytaczenia konsolidacyjne -22 733

ZYSK PRZED OPODATKOWANIEM 14 641

Gtoéwne rynki zbytu Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Spotka GANT Development S.A. oraz spotki od niej zalezne w 2010 roku dziataly gtéwnie na rynku krajowym. Na rynku
zagranicznym dziata spdtka GANT International S.a.r.l., ktérej siedziba znajduje sie w Luksemburgu, GANT Development CZ s.r.o.
z siedzibgq w Republice Czeskiej oraz GANT Development (Cyprus) Limited z siedziba na Cyprze.

Nabywca ustug deweloperskich oraz zarzadzania nieruchomosciami mieszkaniowymi i ustugowymi, sq krajowe i zagraniczne osoby
fizyczne oraz prawne. Wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2010 roku dziatalno$¢ deweloperska prowadzona byta poprzez spétki
nalezace do Grupy we Wroctawiu, Krakowie, Gdarsku, Poznaniu, Opolu i Warszawie.

W zakresie dziatalnosci budowlano-montazowej gtéwnym obszarem dziatania Grupy GANT Development S.A. jest Wroctaw,
Poznan, Gdansk, Krakow, Warszawa. Wigze si¢ to z lokalizacjg obecnych kontraktéw BUDOPOL Wroctaw S.A. realizowanych
dla Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

V1. Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

W dniu 29 stycznia 2010 roku GANT PM 99 Sp. z 0.0. Sokotowska s.k.a., spétka zalezna od GANT Development S.A.,
podpisata z bankiem Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie aneks do umowy kredytu z dnia 26 wrzesnia 2007
roku, na mocy ktorego zwiekszono kwote udzielonego kredytu do kwoty 150 000 tys. zt to jest o kwote 45000 tys. zt
i przediuzono termin ostatecznej sptaty kredytu do dnia 30 grudnia 2011 roku. Dodatkowe $rodki zostang przeznaczone
na sfinansowanie kosztéw budowy kompleksu mieszkalno - ustugowego usytuowanego przy ul. Sokotowskiej w Warszawie.

W dniu 15 marca 2010 roku Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. i GANT Development S.A. zawarly aneks do umowy kredytowe;,
na mocy ktérego odnowity do dnia 25 lutego 2011 roku i zwiekszyty odnawialny kredyt krétkoterminowy w rachunku biezacym
w maksymalnej kwocie 25 000 tys. zt.

W dniu 23 czerwca 2010 roku spétka GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a., spotka zalezna od GANT Development S.A.,
zawarta z Bankiem Millenium S.A. umowe o odnawialny kredyt na finansowanie budownictwa mieszkaniowego, na mocy ktérej
bank udzielit spétce kredytu w wysokosci 39 724 tys. zh. Termin ostatecznej splaty kredytu przypada na dzien
31 grudnia 2011 roku. Kredyt zostanie przeznaczony na czesciowe refinansowanie poniesionych oraz przysztych kosztow
zwigzanych z realizacjg budowy czterech budynkow mieszkalno-ustugowych wchodzacych w sktad osiedla ,Mysliwska Park”
Zlokalizowanych w Gdansku przy ulicy Mysliwskiej.

W dniu 29 lipca 2010 roku spotka BUDOPOL Wroctaw S.A. wraz ze spotka Budopol GW Spoétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig s.k.a., zawarly z bankiem ING Bank Slaski S.A. umowe wieloproduktowg w formie kredytow ztotowych
obrotowych do wysoko$ci 12 000 tys. zt, z terminem udostepnienia do dnia 28 lipca 2011 roku.

W dniu 31 lipca 2010 roku GANT Development S.A. zawart z Velasquez Investment S.a.r.l. umowe objecia akcji, na mocy ktore;
Velasquez Investment S.a.r.l objat 1.158.473 akcji serii R w zamian za aport (wktad niepieniezny) o warto$ci 27.849.690,92 zt,
ktérego przedmiotem jest 33.265 udziatéw o wartoci nominalnej 500 zt kazdy w Spétce Mieszkaniowej ,DOM” Sp. z o.0.

W dniu 6 sierpnia 2010 spotka GANT PMK Sp. z 0.0. 8 s.k.a., spotka zalezna od GANT Development S.A., zawarta ze spotkg
MK Invest Sp. z 0.0. spdtka jawna (jako strona sprzedajaca) przedwstepng umowe sprzedazy prawa wtasnosci nieruchomosci
gruntowej, potozonej w Krakowie - obreb Podgorze, o facznej powierzchni 1,0384 ha. Strony uzaleznity termin zawarcia umowy
przyrzeczonej sprzedazy od potwierdzenia przez wtasciwy organ, iz decyzja o pozwoleniu na budowe stata sie prawomocna.

W dniu 16 sierpnia 2010 roku GANT PM 99 Sp. z 0.0. Sokotowska s.k.a., spotka zalezna od GANT Development S.A.,
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podpisata z bankiem Raiffeisen Bank Polska S.A. aneks do umowy kredytu, na mocy ktorego zwiekszono kwote udzielonego
kredytu do kwoty 205000 tys. zI, to jest o kwote 55000 tys. zt i przedtuzono termin ostatecznej sptaty kredytu do dnia
29 czerwca 2012 roku. Na mocy aneksu zwigkszono réwniez wysoko$¢ prawnych zabezpieczen kredytu. Dodatkowe $rodki
zostang przeznaczone na finansowanie i refinansowanie kosztéw budowy Il etapu inwestycji obejmujacej kompleks
mieszkalno - ustugowy usytuowany w Warszawie przy ul. Sokotowskiej.

* 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 nominainej 1 EUR kazdy, w spétce Tazmon Investments Limited
zarejestrowanej na Cyprze. taczna wartos¢ nominalna udziatow wynosi 1 000 EUR i stanowi 100% w kapitale zaktadowym
spotki. GANT Development S.A. podijat uchwate o zmianie nazwy spdtki na Gant Development (Cyprus) Limited.

* W dniu 26 listopada 2010 roku GANT 23 Sp. z 0.0., spotka zalezna od GANT Development S.A., nabyta od os6b fizycznych
niezabudowang nieruchomo$¢ gruntowg o tacznym obszarze 0,6 ha potozong przy ulicy Malczewskiego w Gdarisku.
Na nieruchomosci planowana jest inwestycja, ktorej rozpoczecie przewiduje si¢ na Il kwartat 2011 roku, obejmujgca budowe
okoto 100 mieszkan.

e W dniu 30 listopada 2010 roku GANT PM Sp.z 0.0. Legnicka s.k.a., spotka zalezna od GANT Development S.A., zawarta z
bankiem Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie, umowe kredytu inwestorskiego ,NOWY
DOM sprzedaz’, na kwote 20 125 tys. zt, ktorej przedmiotem jest finansowanie budowy budynku mieszkalno — ustugowego
wielokondygnacyjnego z parkingiem podziemnym przy ulicy Legnickiej 17 we Wroctawiu. Termin ostatecznej sptaty kredytu
okre$lony zostat na dzien 30 czerwca 2012 roku.

Znaczace umowy pozyczek zostaly szczeg6towo opisane w punkcie VIII niniejszego sprawozdania.

VII. Informacje o zaciagnietych kredytach, pozyczkach

Kredyty (aktywne) zaciagniete w 2010 roku:

W dniu 13 kwietnia 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu pomiedzy GANT PM Sp. z 0.0. Przylesie s.k.a. a DZ Bank Polska

S.A., na mocy ktorej bank udzielit kredytu w wysokosci 7 000 tys. zt, z terminem spfaty do dnia 13 kwietnia 2011 roku.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza;

» hipoteka zwykta taczna w kwocie 7 000 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna taczna do kwoty 2 000 tys. zt na, bedacych wkasnoscig
GANT PM Sp. z o0.0. Przyjazni s.k.a., nieruchomosciach potozonych we Wroctawiu przy ul. Przyjazni; na bedacej wtasnoscig,
GANT PM Sp. z 0.0. Pod Fortem s.k.a., nieruchomosci potozonej w Krakowie,

»  weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslowa,

»  poreczenie GANT Development S.A.,

*  cesja wierzytelnodci z umow zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestyciji.

Zadtuzenie na dzieri 31 grudnia 2010 roku wynosi 738 tys. zt

W dniu 29 lipca 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu miedzy BUDOPOL Wroctaw S.A. a ING Bank Slaski S.A., na mocy ktorej

bank udzielit kredytu w wysoko$ci 12 000 tys. zt, z terminem sptaty ostatniej raty do dnia 28 lipca 2011 roku.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza;

»  pierwsza hipoteka kaucyjna do kwoty 11 310 tys. zt ustanowiona na, bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM
Sp. z 0.0. Przy Spodku s.k.a., nieruchomos$ci pofozonej w Katowicach przy ul. Ordona i Olimpijskiej; hipoteka kaucyjna
do kwoty 4 800 tys. zt ustanowiona na, bedacej w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Sp. z 0.0. Sudety s.k.a.,
nieruchomosci potozonej w Polanicy Zdréj przy Al. Zwyciezcow; hipoteka kaucyjna do kwoty 4 500 tys. zt. ustanowiona na,
bedacej wlasnoscig GANT PM Sp. z 0.0. Przylesie s.k.a., nieruchomo$ci potozonej w Opolu przy ul. X Sudeckiej Dywizji
Zmechanizowanej,

e poreczenie GANT Development S.A,,

»  cesja wierzytelnoSci, przystugujacych kredytobiorcy od wybranych kontrahentéw, wynikajacych z zawartych uméw o roboty
budowlane.

Zadtuzenie na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi: 4 000 tys. zt

W dniu 24 wrzesnia 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu miedzy GANT PMG Sp. z 0.0. Katy s.k.a. a Bank Pocztowy S.A.,

na mocy ktérej bank udzielit kredytu w wysokosci 15 903 tys. zt, z terminem sptaty ostatniej raty do dnia 31 maja 2012 roku.

Do istotnych zabezpieczer kredytu naleza;

» hipoteka zwykta w kwocie 15 903 tys. zt oraz hipoteka kaucyjna do kwoty 9 542 tys. zt, ustanowiona, na bedacej wtasnoscig
GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1 s.k.a., nieruchomosci potozonej we Wroctawiu, przy ul. Opolskiej/Popielskiego,

»  weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce poreczony przez GANT Development S.A.,

»  cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych,

*  cesja wierzytelnoSci z umow zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestyciji.
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Zadtuzenie na dzier 31 grudnia 2010 roku wynosi: 4 795 tys. zt.

W dniu 28 wrze$nia 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu miedzy GANT PMG Sp. z 0.0. Katy s.k.a. a Bank Pocztowy S.A.,

na mocy ktérej bank udzielit kredytu w wysokosci 500 tys. zt, z terminem sptlaty ostatniej raty do dnia 28 lutego 2011 roku.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza;

» hipoteka kaucyjna do kwoty 800 tys. zt ustanowiona na bedacej wlasnoscig GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1 s.k.a., nieruchomosci
potozonej we Wroctawiu, przy ul. Opolskiej/Popielskiego,

»  weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce poreczony przez GANT Development S.A.,

»  cesja wierzytelno$ci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych.

Zadtuzenie na dzieri 31 grudnia 2010 roku wynosi: 322 tys. zt.

W dniu 30 listopada 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu miedzy GANT PM Sp. z o.0. Legnicka s.k.a. a PKO BP S.A,,

na mocy ktérej bank udzielit kredytu w wysoko$ci 20 125 tys. zt, z terminem sptaty ostatniej raty do dnia 30 czerwca 2012 roku.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza;

* hipoteka umowna zwykta w kwocie 20 125 tys. zt oraz hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 4 025 tys. zt na, bedacej
w uzytkowaniu wieczystym przez GANT PM Sp. z o0.0. Legnicka s.k.a., nieruchomo$ci potozonej we Wroctawiu przy ul.
Legnickiej,

*  przelew wierzytelnoSci pienieznej z umowy ubezpieczenia budowy od ryzyk budowlanych,

*  przelew wierzytelno$ci z nowo zawieranych uméw sprzedazy lokali,

»  weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

»  klauzula potracenia wierzytelno$ci z rachunkéw prowadzonych w PKO BP S.A.,

»  oSwiadczenie 0 poddaniu sie egzekucji.

Zadtuzenie na dzieri 31 grudnia 2010 roku wynosi: 0 tys. zf.

W dniu 16 grudnia 2010 roku zostata zawarta umowa kredytu miedzy GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a. a Millennium Bank S.A.,

na mocy ktérej bank udzielit kredytu w wysoko$ci 24 158 tys. zt, z terminem sptaty ostatniej raty do dnia 31 grudnia 2011 roku.

Do istotnych zabezpieczen kredytu naleza;

» hipoteka kaucyjna do kwoty 21 608 tys. zt na, bedacej wtasnosciqg GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a., nieruchomosci
potozonej w Gdansku przy ul. Mysliwskiej,

»  poreczenie GANT Development S.A.,

»  zastaw rejestrowy na akcjach GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a.,

»  cesja wierzytelno$ci z polisy ubezpieczenia inwestycji od ryzyk budowlanych,

*  cesja wierzytelnosci z uméw zawieranych z nabywcami lokali realizowanych w ramach inwestycji.

Zadtuzenie na dzieri 31 grudnia 2010 roku wynosi: 0 tys. zt.

taczne zadfuzenie z tytutu zaciagnietych kredytow na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi: 405 129 tys. zi.

Kredyty sptacone w 2010 roku:
*  kredyt zaciggniety przez spotke GANT PM Sp. z 0.0. Legnicka s.k.a. (PKO BP S.A.) — sptata nastapita w marcu 2010 roku,
e kredyt zaciggniety przez Kapelanka Sp. z 0.0. (BZ WBK S.A.) — sptata nastapita w marcu 2010 roku,

e kredyt zaciggniety przez GANT PMK Sp. z 0.0. Na Olszy s.k.a. (Millennium Bank S.A.) — sptata nastapita w pazdzierniku
2010 roku,

*  kredyt zaciggniety przez GANT Development (Kredyt Bank S.A.) — sptata nastapita w marcu 2010 roku.

Pozyczki zaciagniete w 2010 roku:
W ciggu 2010 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A nie posiadata zadnych zobowigzan z tytutu zaciggnietych pozyczek.

VIIl. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach, objetych obligacjach inabytych
wekslach

Pozyczki

» W dniu 30 grudnia 2005 roku spétka GANT 74 Sp. z 0.0. udzielita osobie fizycznej pozyczki w kwocie 115 tys. zt.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 160 tys. zt.

* W dniu 20 kwietnia 2009 roku spdtka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita osobie fizycznej pozyczki w kwocie 9 tys. zt.

Strony ustality termin sptaty na dzien 15 marca 2012 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 4 tys. zt.
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e W dniu 23 kwietnia 2009 roku spotka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita spotce SPV SUPPORT 2 Sp. z 0.0. pozyczki
w kwocie 65 tys. zt. SPV SUPPORT 2 Sp. z 0.0. zobowigzata si¢ do zwrotu catej kwoty pozyczki wraz z oprocentowaniem
w terminie do dnia 31 grudnia 2011 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 67 tys. zt.

» W czerwcu 2009 roku spotka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita spdtce Kantor Sp. z 0.0. GANT s.k.a. pozyczki w formie linii
odnawialnej, z mozliwo$cig wielokrotnego zadtuzania do kwoty 40 000 tys. zt. Strony w drodze aneksu do umowy zawartego
w dniu 25 pazdziernika 2010 roku zwiekszyty kwote pozyczki do kwoty 110 000 tys. zt, z terminem zwrotu pozyczki
do dnia 31 grudnia 2012 roku
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 75 851 tys. zt.

» W dniu 5 sierpnia 2009 roku spdtka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita spdtce Kantor Sp. z 0.0. pozyczki w formie linii
odnawialnej, z mozliwoscig wielokrotnego zadiuzania do kwoty 500 tys. zh. Splata pozyczki ma nastgpic do dnia
31 grudnia 2012 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 21 tys. zt.

* W dniu 9 marca 2010 roku spotka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita spdtce PRO-THERM Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie
400 tys. zt. Sptata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 15 marca 2011 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 471 tys. zt.

o W dniu 18 marca 2010 roku spotka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita osobie fizycznej pozyczki w kwocie 300 tys. zt.
Strony w drodze aneksu do umowy zawartego w dniu 16 kwietnia 2010 roku zwiekszyty kwote pozyczki o 2700 tys. zt
Sptata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 30 czerwca 2011 roku.

Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 3 302 tys. zt.

* W dniu 12 lipca 2010 roku spdtka GANT PM Sp. z 0.0. 7 s.k.a. udzielita osobie fizycznej pozyczki w kwocie 100 tys. zt.
Sptata pozyczki ma nastapi¢ do dnia 31 marca 2011 roku.
Saldo pozyczki na dzien 31 grudnia 2010 roku: 103 tys. zt.

Poreczenia i gwarancje

Udzielone gwarancje i poreczenia

Na dzien 31 grudnia 2010 roku byly aktywne nastepujace poreczenia i gwarancje udzielone przez GANT Development S.A.
spotkom w Grupie Kapitatowej z tytutu zobowigzan tych spétek:

* Porgczenie do kwoty 18 000 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spotce BUDOPOL Wroctaw S.A. oraz spotce
BUDOPOL GW Sp. z o.0. s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 29 lipca 2010 roku przez ING Bank Slaski
S.A. w wysokos$ci 12 000 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 28 lipca 2011 roku. Poreczenie jest wazne
do 4 sierpnia 2014 roku.

 Gwarancja korporacyjna do kwoty 220 000 tys. z*, udzielona przez GANT Development S.A. spotce GANT PM 99 Sp. z o.0.
Sokotowska s.k.a., stanowigca zabezpieczenie kredytu udzielonego 26 wrzeénia 2007 roku przez Raiffeisen Bank Polska
S.A. (wraz z pdzniejszymi zmianami) w wysoko$ci 205 000 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 29 czerwca 2012
roku. Gwarancja jest wazna do 29 czerwca 2015 roku.

» Gwarancja korporacyjna do kwoty 3 493 tys. EUR*, udzielona przez GANT Development S.A. spétce GANT PMR Sp. z 0.0.
Rynek s.k.a., stanowigca zabezpieczenie kredytu udzielonego 10 pazdziernika 2006 roku przez Raiffeisen Bank Polska S.A.
(wraz z p6zniejszymi zmianami) w wysokosci 3 175 tys. EUR z terminem ostatecznej sptaty w dniu 31 marca 2015 roku.
Gwarancja jest wazna do 31 marca 2018 roku.

 Poreczenie wekslowe do kwoty 94 922 tys. zI*, udzielone przez GANT Development S.A. oraz Kantor Sp. z 0.0. GANT s.k.a.
spotce GANT PM Sp. z o0.0. JKM Karpia s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 22 pazdziernika 2007 roku
przez PKO BP S.A. (wraz z p6zniejszymi zmianami) w wysoko$ci 63 281 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty 30 czerwca
2011 roku. Poreczenie jest wazne do 30 czerwca 2012 roku lub do dnia catkowitej sptaty kredytu.

» Poreczenie wekslowe do kwoty 113 461 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. oraz Kantor Sp. z 0.0. GANT
s.k.a. spdtce GANT PM Sp. z 0.0. JKM Karpia s.k.a., stanowigce zabezpieczenie oraz kredytu udzielonego 29 sierpnia 2008
roku przez PKO BP S.A. (wraz z pdzniejszymi zmianami) w wysokoSci 75641 tys. zt z terminem ostatecznej splaty
30 czerwca 2011 roku. Poreczenie jest wazne do dnia 30 czerwca 2012 roku lub do dnia catkowitej sptaty kredytu.

« Gwarancja korporacyjna do kwoty 28 000 tys. zt*, udzielona przez GANT Development S.A. spétce Projekt Robotnicza
Sp. z 0.0., stanowigca zabezpieczenie kredytu udzielonego 30 maja 2008 roku przez Bank Zachodni WBK S.A.
(wraz z p6zniejszymi zmianami) w wysokosci 23 900 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 30 czerwca 2011 roku.
Gwarancja jest wazna do 30 czerwca 2014 roku.

 Poreczenie wekslowe do kwoty 38 250 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spélce GANT PM Sp. z o.0.
Stabtowice s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 30 listopada 2009 roku przez PKO BP S.A. w wysokosci
25500 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 30 pazdziernika 2011 roku. Poreczenie jest wazne do 30 pazdziernika
2012 roku.
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 Poreczenie do kwoty 14 000 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spotce GANT PM Sp. z 0.0. Przylesie s.k.a.,
stanowiace zabezpieczenie kredytu udzielonego 13 kwietnia 2010 roku przez DZ BANK Polska S.A. (wraz z pozniejszymi
zmianami) w wysokosci 7 000 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 13 kwietnia 2011 roku. Poreczenie jest wazne
do 13 kwietnia 2014 roku.

 Poreczenie do kwoty 36 237 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spotce GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a.,
stanowiace zabezpieczenie kredytu udzielonego 23 czerwca 2010 roku przez Bank Millennium S.A. (wraz z pozniejszymi
zmianami) w wysokos$ci 24 158 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 31 grudnia 2011 roku. Poreczenie jest wazne
do 31 grudnia 2014 roku lub do dnia catkowitej sptaty kredytu.

 Poreczenie do kwoty 21 608 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spotce GANT PMG Sp. z 0.0. Morena s.k.a.,
stanowiace zabezpieczenie kredytu udzielonego 16 grudnia 2010 roku przez Bank Millennium S.A. w wysokosci 14 405 tys.
zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 31 grudnia 2011 roku. Poreczenie jest wazne do 31 grudnia 2014 roku lub do dnia
catkowitej sptaty kredytu.

 Poreczenie wekslowe do kwoty 23 855 tys. z*, udzielone przez GANT Development S.A. spotce GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1
s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 24 wrzesnia 2010 roku przez Bank Pocztowy S.A. w wysokoci
15 903 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 31 maja 2012 roku. Poreczenie jest wazne do 31 maja 2015 roku lub do
dnia catkowitej sptaty kredytu.

 Poreczenie wekslowe do kwoty 750 tys. zt*, udzielone przez GANT Development S.A. spdtce GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1
s.k.a., stanowigce zabezpieczenie kredytu udzielonego 28 wrzesnia 2010 roku przez Bank Pocztowy S.A. w wysokoci
500 tys. zt z terminem ostatecznej sptaty w dniu 28 lutego 2011 roku. Poreczenie jest wazne do 28 lutego 2014 roku lub do
dnia catkowitej spfaty kredytu.

« Gwarancja korporacyjna do kwoty 2 000 tys. EUR, udzielona przez GANT Development S.A. spoice Rafael Inwestment
Sp. z 0.0., stanowigca zabezpieczenie kredytu udzielonego 11 maja 2007 roku przez Bank Zachodni WBK S.A. w wysokosci
27 200 tys. EUR z terminem ostatecznej sptaty w dniu 31 lipca 2014 roku. Gwarancja jest wazna do 31 lipca 2014 roku
lub do dnia catkowitej sptaty kredytu.

* Warto$¢ poreczenia wynika z maksymalnej kwoty, do jakiej Bank moze wystawi¢ tytut egzekucyjny (zgodnie z o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekugji)

Zobowigzania warunkowe stanowigce zabezpieczenie otrzymanych kredytéw

Zabezpieczenia otrzymanych kredytéw zostaty opisane w niniejszym Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnoci Grupy Kapitatowej
GANT Development S.A. w punkcie VIl ,Informacje o zaciggnietych kredytach, pozyczkach” oraz w nocie 33 ,Oprocentowane
kredyty bankowe i pozyczki oraz papiery dtuzne” Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej GANT
Development S.A. za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

Zobowiazania warunkowe stanowigce zabezpieczenie wyemitowanych obligacji

W dniu 11 maja 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu GANT Development Spdtka Akcyjna Nr 1/05/2009, na mocy ktorej

zostaly wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysokosci 40 000 tys. z}, emitowane w dwoch transzach. Emisja | transzy miata

miejsce 15 lipca 2009 roku w wysokosci 21 100 tys. zt, emisja Il transzy miata miejsce 11 wrzesnia 2009 roku w wysokosci 18 900

tys. zt. Ostateczny termin wykupu dla transz przypada na 16 lipca 2012 roku. Celem emisji obligaciji jest pozyskanie $rodkéw

na finansowanie nowych przedsiewzie¢ mieszkaniowych w Warszawie, Gdarisku i Wroctawiu.

Zabezpieczeniem obligacii jest:

» hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 65000 tys. zt ustanowiona przez spotke GANT ZN Sp. z o.0. Orzet ska.
na nieruchomosciach stanowigcych jej wiasnos¢ 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
stanowigce;j jej wtasno$é.

W dniu 16 pazdziernika 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu GANT Development Spdtka Akcyjna Nr 1/X/2009, na mocy
ktérej 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 S$rodkéw
na dofinansowanie nowych projektéw bedacych na etapie przygotowania do realizacji w portfelu inwestycyjnym Gant Development
S.A. w Krakowie, Wroctawiu i Warszawie.
Zabezpieczeniem obligacii jest:

 hipoteka faczna kaucyjna do kwoty 15 000 tys. zt ustanowiona przez GANT 33 Sp. z 0.0., GANT Sp. z 0.0., GANT 66

Sp. z0.0., GANT 74 Sp. z 0.0., na nieruchomosciach stanowigcych ich wtasno$¢.

W dniu 19 listopada 2009 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu GANT Development Spotka Akcyjna Nr 1/XI1/2009, na mocy ktore;

zostaly wyemitowane obligacje zabezpieczone w wysokosci 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 obligacii jest:

 hipoteka kaucyjna do kwoty 30 000 tys. zt ustanowiona przez spotke SADIE Investments Sp. z 0.0. na nieruchomosci

bedacej przedmiotem uzytkowania wieczystego. Nieruchomos¢ ta nie jest wltasnoscig Grupy, ale zostata wptacona zaliczka
na poczet zakupu tej nieruchomosci, na podstawie porozumienia inwestycyjnego.
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W dniu 23 kwietnia 2010 roku zostata podjeta Uchwata Zarzadu GANT Development Spétka Akcyjna Nr 4/IV/2010, na mocy ktore;
zostaty 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 — GANT PM Sp. z 0.0. Odra Tower s.k.a., GANT PM Sp. z 0.0. Katy 1 s.k.a. oraz GANT PM
Sp. z 0.0. Legnicka s.k.a.
Zabezpieczeniem obligaciji jest:

» hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 37 500 tys. zt ustanowiona przez Kapelanka Sp. z 0.0. oraz GANT 66 Sp. z o.0.

na nieruchomo$ciach stanowigcych ich wiasno$¢ lub wspdtwiasnos$é

Zobowiazania z tytutu gwarancji bankowych
» Kwota gwarancji ubezpieczeniowych posiadanych przez BUDOPOL Wroctaw S.A. - spotke w Grupie - na dzien
31.12.2010 roku wyniosta 234 tys. zt. Sg to gwarancje nalezytego wykonania umowy (dobrego wykonania kontraktu).
» Kwota gwarancji ubezpieczeniowych posiadanych przez BUDOPOL Wroctaw S.A - spétke w Grupie - na dzien
31.12.2009 roku wyniosta 631 tys. zt. Sg to gwarancje nalezytego wykonania umowy (dobrego wykonania kontraktu).

Zobowigzanie inwestycyjne

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

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

Zaptata pierwszej raty zaliczki w wysoko$ci 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 wysokoéci 10 000 tys. zt.

Zestawienie obligacji nabytych w okresie od 01.01.2010 do 31.12.2010 roku

Spotka (emitent) Dz'?:n?;?i;’c'a Dzien wykupu Wartt()vsvct n:n;;)n el
Spotka (nabywca) ) ys.
Forum XXIV Fundusz
KANTOR Sp. z 0.0. GANT s.k.a. Inwestycyjny Zamknigty z
siedzibg w Krakowie
(obecnie Budopol FIZ) 2010-03-17 2012-03-16 38528
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp.z0.0.7 ska. 2010-12-30 2011-10-28 2007
Vel Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. zo.0. 7 ska.
elasquez Investment S.a.r p.z0.0.7ska 2010-12-30 20111228 2006
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. z0.0. 7 s.k.a. 2010-12-30 20111229 201
Vel Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. zo.0. 7 ska.
elasquez Investment S.a.r p.z0.0.7ska 2010-12-30 2012-01-27 2007
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. z0.0. 7 sk.a. 2010-12-30 2012-02-27 2007
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. z0.0. 7 s.k.a. 2010-12-30 2012-04-01 2065
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. z0.0. 7 sk.a. 2010-12-30 2012-04-29 2006
Velasquez Investment S.a.r.l. GANT PM Sp. z0.0. 7 ska. 2010-12-30 20120527 2006

IX. Istotne transakcje zawarte pomiedzy podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

Grupa kapitatowa GANT Development S.A. nie zawierata istotnych transakcji z/pomiedzy podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

X. Emisje papierow wartosciowych przez spotki nalezace do Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. oraz
opis wykorzystania wptywow z emisji

Emisje akcji GANT Development S.A.
W dniu 19 pazdziernika 2009 roku NWZA GANT Development S.A. podjeto uchwate, na podstawie ktorej zadecydowano o obnizeniu
kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 12 tys. zt w drodze umorzenia 12.000 akcji nabytych w ramach programu nabycia akcji wtasnych

w celu przeniesienia kwoty 12 tys. zt na kapitat zapasowy oraz jednoczesnym dokonaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
0 kwote 3 223 580 zt do kwoty 19 341 480 zt w drodze publicznej emisji z zachowaniem prawa poboru 3.223.580 akcji zwyktych
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na okaziciela serii N, o wartosci nominalnej 1 ztoty. W dniu 28 kwietnia 2010 roku zostato zarejestrowane w KRS obnizenie kapitatu
zaktadowego GANT Development S.A. o kwote 12 tys. 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 Spétki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wyzszg niz 518 520 zt poprzez emisje nie wiecej niz 259.260 akc;i
zwyklych na okaziciela serii O1 o wartoci nominalnej 1 zt kazda oraz nie wiecej niz 259.260 akcji zwyktych na okaziciela serii 02
o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu jest przyznanie prawa do objecia akcji serii O1 i 02
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 Spoki,
o kwote 1158 473 zI, poprzez emisje 1.158.473 akcji zwyktych na okaziciela serii R o wartoci nominalnej 1 ztoty w drodze
subskrypcji prywatnej z wytaczeniem prawa poboru. W dniu 8 pazdziernika 2010 roku Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych
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 Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu 12 pazdziernika 2010 roku
rejestracji tych akcji i oznaczenia ich kodem PLGANT000014).

W dniu 31 sierpnia 2010 roku zostato zarejestrowane warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki. Kapitat zaktadowy
Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wyzsza niz 2 000 tys. zt poprzez emisje nie wiecej niz 2.000.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii S o0 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 warrantow
subskrypcyjnych serii A i B, wyemitowanych na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
31 lipca 2010 roku.

Emisje obligacji GANT Development S.A.

W dniu 19 lutego 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji kuponowych o tacznej wartosci nominalnej 25 000 tys. zt. Warto$¢
nominalna i cena emisyjna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. z. Obligacje sg oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6M plus
marza. Termin wykupu przypadat na dzien 21 lutego 2011 roku, obligacje nie zostaly wykupione w wyznaczonym terminie
i miato miejsce rolowanie obligacji.

W dniu 26 marca 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji na okaziciela seri AA o fgcznej wartosci nominalne;
28 850 tys. zh. WartoS¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. zh Obligacje podlegaja wykupowi w dniu
29 marca 2012 roku wedtug ich wartosci nominalnej, za$ odsetki pfatne beda w okresach trzymiesiecznych. Obligacie sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M plus marza.

W dniu 26 maja 2010 roku przeprowadzono emisj¢ obligacji na okaziciela seri AB o facznej wartoSci nominalnegj
1100 tys. z. Warto$¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. zi. Obligacje podlegajqg wykupowi w dniu
27 maja 2013 roku wedtug ich wartosci nominalnej, za$ odsetki ptatne bedg w okresach trzymiesiecznych. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M plus marza.

W dniu 2 lipca 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji kuponowych o tacznej wartosci nominalnej 25 000 tys. zt. Warto$¢
nominalna i cena emisyjna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. zt. Obligacje podlegaja wykupowi w dniu 30 czerwca 2012 roku
wedtug ich wartosci nominalnej, za$ odsetki ptatne beda w okresach sze$ciomiesiecznych. Obligacje sg oprocentowane wedtug
stawki WIBOR 6M plus marza.

W dniu 3 wrze$nia 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji na okaziciela serii AC o facznej wartosci nominalne;
10 000 tys. zt. Wartos¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. zt. Obligacje podlegajqa wykupowi w dniu
3 wrzesnia 2012 roku wedtug ich warto$ci nominalnej, za$ odsetki platne bedg w okresach trzymiesiecznych. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M plus marza.

W dniu 29 wrzesnia 2010 roku przeprowadzono emisje 26.000 obligacji serii ZA zamiennych na 1.040.000 akcji na okaziciela serii S.
Warto$¢ nominalna jednej obligacii serii ZA wynosi 1 tys. zt. Laczna warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych obligacii serii ZA
wynosi 26 000 tys. zt. 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 dzien 29 marca 2013 roku. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6M plus marza.

W dniu 10 listopada 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji na okaziciela seri AD o tgcznej warto$ci nominalne
6 200 tys. z. Wartos¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. z. Obligacje podlegaja wykupowi w dniu
12 listopada 2012 roku wedtug ich wartosci nominalnej, za$ odsetki ptatne bedg w okresach trzymiesiecznych. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M plus marza.

16




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej GANT DEVELOPMENT S.A.

W dniu 26 listopada 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji na okaziciela serii AE o tgcznej wartosci nominalne;
3 500 tys. z. Wartos¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. z. Obligacje podlegaja wykupowi w dniu
26 listopada 2012 roku wedlug ich wartoSci nominalnej, za$ odsetki ptatne bedg w okresach pdirocznych. Obligacje sg
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6M plus marza.

W dniu 21 grudnia 2010 roku przeprowadzono emisje obligacji na okaziciela serii AF o tacznej wartoSci nominalne;
1 250 tys. z. Warto$¢ nominalna jednej sztuki obligacji wynosi 1 tys. zh Obligacie podlegajg wykupowi w dniu
21 grudnia 2012 roku wedtug ich wartoSci nominalnej, za$ odsetki ptathe bedq w okresach trzymiesiecznych. Obligacje sq
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M plus marza.

Celem emisji obligaciji byto pozyskanie $rodkéw na finansowanie realizowanych projektow inwestycyjnych w Warszawie, Gdansku,
Krakowie i Wroctawiu. Pozyskane $rodki stanowity uzupetnienie wktadéw wiasnych do kredytowanych inwestycji, zabezpieczenie
na ptatno$ci podatku VAT oraz innych wydatkéw pokrywanych przez spétki, a nie finansowych z kredytéw.

Wykorzystanie srodkow z emisji obligacji na dzien publikacji raportu

1. Dofinansowanie inwestycji realizowanych przez spotki z Grupy Kapitatowej:

»  we Wroctawiu przy ul. Legnickiej — wydatkowana kwota wyniosta 1 756 tys. zt.

»  we Wroctawiu przy ul. Meissnera — wydatkowana kwota wyniosta 2 862 tys. zt.

»  we Wroctawiu przy ulicy Opolskiej — wydatkowana kwota wyniosta 467 tys. zt.

»  we Wroctawiu, Stabfowice — wydatkowana kwota wyniosta 320 tys. zt.

»  w Warszawie przy ulicy Sokofowskiej — wydatkowana kwota wyniosta 28 934 tys. zt.

e w Gdansku, przy ulicy My$liwskiej — wydatkowana kwota wyniosta 6 983 tys. zt.

Splaty kredytow obrotowych i zabezpieczonych na gruncie stanowigcym w Grupie inwestycje dtugoterminowe — tgcznie
8538 tys. zt.

Dofinansowanie wsparcia operacyjnego Grupy - 15 000 tys. zt.

Emisje Certyfikatéw Inwestycyjnych - 2 000 tys. zt.

Zakupy nowych aplikaciji informatycznych - 2 323 tys. zt.

Zaliczki na poczet zakupdw gruntéw - 13 871 tys. zt.

Platnosci za nabyte udzialy - 4 759 tys. zt.

Wykup dtuznych papierow wartosciowych - 25 499 tys. zt (od jednostek powigzanych i pozostatych).
Koszty emisji obligacii, zaptacone dyskonta i odsetki od kredytow - 11 677 tys. zt.

g

©oENDO AW

XI. Opis gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych dokonanych w ramach Grupy
Kapitatowej GANT Development S.A. w 2010 roku

W trakcie 2010 roku nie dokonano istotnych lokat (inwestycji) kapitatowych.

XIl. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi w raporcie za 2010 roku, a prognozami wynikéw za dany okres

W dniu 11 marca 2010 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. podata do publicznej wiadomosci prognoze wynikéw Grupy
na lata 2010-2011.

2010 rok 2011 rok
Przychody ze sprzedazy, w tym z: 312766 427 285
- dziatalno$ci deweloperskiej 259 615 325315
- dziatalno$ci budowlanej 23630 57 159
- ustug najmu 29521 44 811
Zysk netto Grupy Kapitatowej 61202 113 116
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 58 610 108 817

Dane o przychodach sa po wytaczeniach konsolidacyjnych. Przychody z poszczegéinych segmentow sq tylko od jednostek niepowigzanych, jednostek zewnetrznych
spoza Grupy Kapitatowej Emitenta.
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W dniu 27 sierpnia 2010 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. podata do publicznej wiadomosci korekte prognoz
wynikéw finansowych Grupy na lata 2010-2011.
Prognoza wybranych elementéw rachunku zyskéw i strat (w tys. zt)

2010 rok 2011 rok
Przychody ze sprzedazy, w tym z: 256 503 478 426
- dziatalno$ci deweloperskiej 232 276 432726
- dziatalno$ci budowlanej 0 10 000
- ustug najmu powierzchni komercyjnych 24 227 35700
Zysk netto Grupy Kapitatowej 50 256 89 956
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 47 843 86 537

W dniu 4 marca 2011 roku Grupa Kapitatowa GANT Development S.A. podata do publicznej wiadomosci korekte prognoz wynikow
finansowych Grupy na lata 2010-2011.

Skorygowana prognoza wybranych elementéw rachunku zyskéw i strat (w tys. z}):

2010 rok 2011 rok
Przychody ze sprzedazy, w tym z: 156 610 338190
- dziatalno$ci deweloperskiej 112 754 297 479
- dziatalno$ci budowlanej 15182 10 000
- ustug najmu powierzchni komercyjnych 27 456 3071
- pozostate 1218
Zysk netto Grupy Kapitatowej 14 378 35694
Zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 9048 30 055

W 2010 roku Grupa GANT Development S.A. zanotowata rekordowg sprzedaz i zrealizowata zaplanowane zatozenia inwestycyjne,
poprawiajac sprzedaz o ponad 40% w stosunku do 2009 roku.

Ze wzgledu na obowigzek stosowania przez branze deweloperskg do$¢ restrykcyjnych zasad rachunkowosci przy ksiegowaniu
wynikéw z dziatalno$ci deweloperskiej, moment sprzedazy jest rozny od momentu ksiegowego wykazania zysku. Z tego tez wzgledu
dobra sytuacja Grupy GANT Development S.A. na rynku deweloperskim w Polsce nie bedzie miata odzwierciedlenia w wynikach
finansowych za rok 2010, ktére de facto odzwierciedlajg sytuacie Grupy z roku 2009 (rozliczajg sie ksiegowo inwestycje
sprzedawane w poprzednich latach).

W dniu 4 marca 2011 roku Zarzad podat do publicznej wiadomos$ci decyzje o obnizeniu prognoz przychoddw i wynikdw finansowych
Grupy GANT Development S.A. Na podstawie monitoringu realizacji poszczegdlnych inwestycji stwierdzono, ze dominujaca cze$¢
przychoddw przewidziana do rozliczenia w okresach prognozowanych, z uwagi na przesuniecia czasowe w uzyskiwaniu pozwolen
na budowe dla nowych projektdéw i uzytkowanie dla oddawanych budynkdw, ujawni sie w kolejnych okresach sprawozdawczych,
przesunie sie na rok 2011, badz wykroczy poza horyzont prognozy. Przyczyng przesuniecia czesci przychodow przewidzianych do
rozpoznania w roku 2010 byty réwniez czynniki atmosferyczne, ktére spowodowaty opdznienia w realizowanych projektach majace
wpltyw na kofcowg date oddania budynkéw.

W uprzednio skorygowanych prognozach zaktadano, ze w roku 2010 rozliczy sie wieksza cze$¢ inwestycji Mysliwska Park
w Gdansku (okoto 50 min z}), a pozostata w roku 2011. W korekcie prognoz uwzgledniono przesunigcie terminéw zakoniczenia
budowy, spowodowane niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi, dlatego tez cato$¢ inwestycji w naszej ocenie rozliczy sie
w biezacym roku. Podobna sytuacja ma miejsce z dwiema juz dawno zakofAczonymi wroctawskimi inwestycjami Grupy GANT
Development S.A., przy ul. Kaszubskiej i Pomorskiej (0 warto$ci ponad 30 min zt). Wspomniane inwestycje zostaty przekazane
klientom oraz ,spieniezone” w ubiegtych okresach sprawozdawczych. Opieszato$¢ procedur administracyjnych w tym wypadku
wplyneta na to, ze nie udato sie uzyska¢ pozwolenia na uzytkowanie dla tych projektow, cho¢ pierwotnie wszystko wskazywato na to,
ze pozwolenia beda. Obie te inwestycje rozlicza sie w wyniku Grupy GANT Development S.A. w roku 2011, a nie jak wcze$nie;
zaktadano w roku 2010. Ponadto w pierwotnych prognozach zaktadano, ze rozliczone zostang wigksze przychody z pierwszych
etapow inwestycji w Opolu i Poznaniu, a w rzeczywistosci cze$¢ tych przychoddw rozliczona zostanie dopiero w roku 2011.

W odniesieniu do pierwotnej prognozy na rok 2011, biezaca prognoza zostata skorygowana przede wszystkim o czesciowe
rozliczenie wynikéw na dwdch inwestycjach Grupy GANT Development S.A. tj. warszawskiej Kaskady na Woli oraz osiedla
w Polanicy Zdroju. Zaktadano, ze inwestycje zakoriczone zostang we wcze$niejszym terminie i cze$ciowo rozliczg, sie w wyniku
Grupy w roku 2011 (na kwote 130 min z}). Ze wzgledu na op6znienie w uzyskaniu pozwolenia na budowe na projekcie zamiennym
w Polanicy Zdroju oraz nieznacznych przesunigciach termindw na warszawskiej budowie, w skorygowanych prognozach rozliczamy
obie inwestycje w kolejnych latach - tj. 2012 i 2013.

Skorygowang prognoze wybranych informacji finansowych na rok 2011 oparto na szacunkach i hipotezach, ktére zostaly
sformutowane przez Zarzad i odzwierciedlajg obecny stan wiedzy Zarzadu, co do mozliwosci ksztattowania sie przysztych wielko$ci
ekonomiczno-finansowych Grupy GANT Development S.A. Ewentualne odchylenia od przyjetych zatozen w zakresie wymienionych
wyzej parametrow moga mie¢ wptyw na faktyczne wyniki Emitenta. W zwigzku z powyzszym prognozy zawarte moga by¢ obarczone
btedem, mozliwa jest réwniez ich przyszia korekta przez Zarzad.
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Realizacja prognoz finansowych uwzglednia kluczowe czynniki wzrostu i ryzyka dotyczace Grupy i jej otoczenia gospodarczego oraz
oparta jest na zatoZeniach dotyczacych istotnych dla wynikow finansowych wskaznikéw ekonomicznych.

Podstawowym Zrédtem finansowania projektdw inwestycyjnych Grupy GANT Development S.A. bedg wypracowane nadwyzki
finansowe z dziatalnosci deweloperskiej oraz srodki pozyskane z emisji obligacji niezabezpieczonych, zabezpieczonych i kredytow
bankowych.

Prognoza uwzglednia warunkowa emisje akcji (motywacyjny program warrantéw) oraz dodatkowe emisje obligacii.

Sposdb monitorowania mozliwosci realizacji prognozowanych wynikow

Powyzej prezentowana skorygowana prognoza wyniku finansowego Grupy GANT Development S.A. na rok 2011 bedzie
monitorowana celem ustalenia mozliwosci zrealizowania tego prognozowanego wyniku. Zarzad GANT Development S.A. bedzie
analizowat biezace wyniki sprzedazy oraz sprawdzat, w oparciu o okresowe raporty kontrolingowe, poziom realizowanych
przychoddw i wptywéw z poszczegdinych rodzajow dziatalnosci, jak i poziom ponoszonych kosztow.

Okresy w jakich beda dokonywane oceny mozliwosci realizacji prognozowanych wynikéw i bedzie dokonywana ewentualna korekta
prezentowanych szacunkéw i prognoz wraz z okre$leniem zastosowanych kryteriéw tej oceny

Skorygowana prognoza wyniku finansowego Grupy GANT Development S.A. na rok 2011 bedzie oceniana w okresach potrocznych,
przy czym kolejna ocena nastgpi za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wraz z jednoczesnym

podaniem ich ewentualnej korekty.

Xlll. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Zrédta kapitatow Grupy GANT Development S.A. przedstawiono w ponizszych tabelach.

Zrédta kapitatéw Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. (w tys. z})

Wyszczegélnienie 31.12.2010 31.12.2009

(w tys. z8) (w tys. )
Pasywa razem 1413 511 1148 811
Kapitat wiasny, w tym: 614 443 529 078
Kapitat podstawowy 20 500 16 130
Kapitat zapasowy 578 071 392 595
Akcje wiasne -257
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny 243 -32
Pozostate kapitaty rezerwowe 1821 80 257
Zyski zatrzymane/niepokryte straty 6817 -12 611
Wynik okresu biezacego 7774 53749
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej -783 -753
Udzialy niekontrolujace 45435 37 564

Struktura zobowiazan Grupy Kapitalowej GANT Development S.A. (w tys. z})

Wyszczegélnienie 31.12.2010 31.12.2009

(w tys. ) (w tys. )
Zobowiazania i rezerwy, w tym: 753 633| 582 169
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 408 195 330 353
- Oprocentowane kredyty i pozyczki 248 409 267 546
- Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 149 264 51165
- Pozostate zobowigzania 10 522 11642
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 345 438| 251816
- Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 93 854 62 729
- Zobowigzania krétkoterminowe pozostate, w tym 251 584| 189 087
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych papieréw diuznych 41 305 17726
Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek 156 720 118 653
Pozostate zobowigzania 53 559 52708

Struktura finansowania dziatalno$ci Grupy, jak réwniez jej ptynno$¢ finansowa, ulegaly w analizowanym

Przedstawia to ponizsza tabela.

okresie zmianom.
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Wskazniki zadtuzenia i plynnosci finansowej Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

e 31.12.2010 31.12.2009

(w tys. z4) (w tys. zt)
1) Wskaznik ogdlnego zadtuzenia' 0,53 0,51
2) Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych? 1,23 1,10
3) Wskaznik ptynnosci | stopnia® 1,99 2,16
4) Wskaznik ptynnosci Il stopnia* 0,18 0,24
5) Wskaznik ptynnosci Ill stopnia® 0,12 0,17

1) zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / aktywa ogdtem

2) zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / kapitaty wlasne

3) aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

4) (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

5) (aktywa obrotowe — zapasy — naleznosci krotkoterminowe) / zobowigzania krétkoterminowe

XIV. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Analizujgc sytuacje branzy w ktdrej dziata, Zarzad GANT Development S.A. dostrzega potencjalne zagrozenia dla realizacji
zamierzen inwestycyjnych i podejmuje dziatania majace na celu ich usuwanie lub niwelowanie ich oddziatywania. Na biezaco
monitorowana jest sytuacja na rynkach finansowych i tendencje zmian w polityce kredytéw hipotecznych majace wptyw na wzrost
lub spadek popytu na lokale mieszkalne.

W celu minimalizacji ryzyka rynkowego, Grupa podchodzi ostroznie i selektywnie w stosunku do nowych projektéw. Elastycznie
dostosowuje sie do wymogdw instytucji finansowych poprzez etapowanie inwestycji i zmniejszanie ich skali w krétkim okresie.
Bardzo istotna jest ocena rentowno$ci projektow i szukanie mozliwosci optymalizacji kosztowych.

Grupa GANT Development S.A." doktada szczegblnych staran, aby realizowal przyjete plany sprzedazy m.in. poprzez
kontynuowanie promociji cieszacych sie aprobatg klientéw, jak réwniez wprowadzanie nowych, dostosowanych do ich oczekiwan.
Nadal duzym zainteresowaniem cieszy si¢ program ,Podaj cene za mieszkanie” — umozZliwiajacy klientowi licytowanie ceny
mieszkania, za posrednictwem strony internetowej. Réwniez kolejne promocje wprowadzone w 2010 roku w duzym stopniu
uatrakcyjnity oferte Grupy. m.in.;

* wykoriczenie mieszkania — propozycja dla klientdw Grupy, przygotowana we wspdipracy z redNet Dom - firmg
specjalizujacy sie w projektowaniu, aranzacji i wykofczeniu wnetrz — umozliwia profesjonalng pomoc przy wykoriczeniu
mieszkania. Dla klientéw Grupy przygotowane zostaty cztery opcje wykonczenia mieszkania: Comfort, Premium, Prestige
i Individual.

»  profesjonalne zarzadzanie najmem - to propozycja dla klientéw, ktorzy zakupili mieszkanie z my$la o czerpaniu zyskéw
z najmu. GANT Development S.A. wspdipracujac w tym zakresie z RedNet Management, umozliwia klientom skorzystanie
z ustug profesjonalnego zarzadzania najmem.

o Zmien na nowe” — jest to program skierowany do oséb, ktére chca zmieni¢ dotychczasowe mieszkanie na nowe.
GANT Development S.A. oferuje kompleksowy program, od wyboru nowego mieszkania poprzez sprzedaz starego
mieszkania za po$rednictwem ogoinopolskiego doradcy — Home&Broker, uzyskanie preferencyjnego kredytu, wykoniczenie
nowego mieszkania przez Rednet Dom oraz organizacje przeprowadzki.

» karta rabatowa przyznawana klientom (ktérzy podpisali przedwstepne lub ostateczne umowy sprzedazy lokali), upowaznia
do uzyskania rabatu przy zakupie w sklepach partnerskich Spotki.

Reasumujac, Zarzad GANT Development S.A. pozytywnie ocenia plany sprzedazy mieszkan i lokali ustugowych w inwestycjach
juz rozpoczetych i przygotowywanych do realizacii.

XV. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci Grupy GANT Development
S.A. za 2010 rok

W trakcie 2010 roku nie wystapity zadne nietypowe zdarzenia lub czynniki, ktére mogtyby mie¢ wptyw na wynik z dziatalno$ci Grupy
GANT Development S.A.
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XVI. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy GANT Development
S.A. oraz opis perspektyw rozwoju Grupy. Informacja o osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju.

Dziatalno$¢ Grupy oraz tempo rozwoju jest Scisle skorelowane z ogding sytuacjg gospodarczg kraju. Na wynik finansowy Grupy
majg wptyw takie czynniki zewnetrzne jak:
»  wielkos¢ PKB;
poziom bezrobocia;
wysoko$¢ dochoddéw ludnosci;
poziom inflaci;
poziom stop procentowych.

Wedtug wstepnych danych Gtdwnego Urzedu Statystycznego PKB w 2010 roku byt realnie wyzszy niz przed rokiem o 3,8%
(wobec wzrostu o 1,7% w 2009 roku). Trwajacy kryzys finansowy wprawdzie wplynat na spowolnienie wzrostu gospodarczego,
jednakze wzrost gospodarczy Polski byt jednym z najwyzszych w UE, ustepujac jedynie Szwecji, Stowacji i Niemcom (wg prognoz
KE). Pogorszenie koniunktury odbito sie gtéwnie na sytuacji finansowej przedsiebiorstw oraz ich aktywnosci inwestycyjnej.
Ostabienie dynamiki gospodarczej miato niekorzystny wptyw na rynek pracy. W grudniu 2010 roku odnotowano dalszy wzrost stopy
bezrobocia, ktéra wyniosta 12,3% (wobec 12,1% w analogicznym okresie 2009 roku). Wedtug danych Gtéwnego Urzedu
Statystycznego ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w 2010 roku rosty wolniej niz w 2009 roku (odpowiednio 2,6% wobec 3,5%
w 2009 roku).

W 2010 roku Rada Polityki Pienieznej nie dokonywata zmian stdp procentowych, utrzymujac na poziomie 3,5%. W okresie styczen —
grudzien 2010 roku ztoty umocnit sie zaréwno w stosunku do euro, jak i do dolara. Sredni kurs euro spadt o 7,7%, a dolar 0 3,2%
w skali roku.

Pozytywnym zjawiskiem jest zmiana w polityce kredytowej w stosunku do przedsigbiorstw, wedtug danych NBP w 2010 roku zostaty
ztagodzone kryteria przyznawania kredytéw (obnizane marze i wymagania odno$nie zabezpieczen). W zwigzku z konieczno$cig
dostosowan do Rekomendaciji T, banki w ponad 90% (wg danych NBP) zaostrzyty kryteria przyznawania kredytdw mieszkaniowych,
czego skutkiem byt spadek popytu na kredyty.

Istotne czynniki wewnetrzne:

e zmiana struktury organizacyjnej Grupy GANT Development S.A. poprzez nabywanie i powotywanie nowych spotek
celowych - gtéwnie dla realizacji projektow inwestycyjnych oraz zmiany formy prawnej prowadzonej dziatalnosci w celu
wykorzystania mozliwo$ci optymalizacji podatkowej;

»  strukturalizacja holdingu (zawieranie uméw holdingowych miedzy GANT Development S.A. a spdtkami celowymi z Grupy
GANT Development S.A.);

e dalszy rozwoj deweloperskiej sfery dziatalnosci Grupy GANT Development S.A..

Przedstawione czynniki zewnetrzne i wewngtrzne istotnie bedg wptywaty na dalszg dziatalno$¢ GANT Development S.A oraz Grupy,
zarbwno w blizszej jak idalszej perspektywie. Czynniki zewnetrzne w zasadniczy sposéb wplywajg na generowanie popytu
na nieruchomos$ci rynku pierwotnego. Zarzad GANT Development S.A. ocenia pozytywnie perspektywy rozwoju oraz realizacje
przyjetych kierunkéw strategii Grupy.

Grupa nie ma na swoim koncie osiggnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju.

XVII. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa Kapitatowa GANT Development S.A.

W trakcie 2010 roku nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa.

XVIIl. Umowy zawarte miedzy GANT Development S.A. a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate
w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny

Umowy zawarte miedzy GANT Development S.A. a osobami zarzadzajacymi i nadzorujgcymi spdtkg nie przewidujg rekompensat w
przypadku rezygnacji czy zwolnienia danej osoby z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny.
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XIX. Warto§¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale GANT Development S.A.

Zestawienie wynagrodzen z tytutu umowy o prace, za posiedzenia Rady Nadzorczej i Cztonkéw Zarzadu za 2010 rok (w tys. zt)

GANT Development S.A. E()Azﬁit;*:é?f;ﬂ;n?gpx
Imig i nazwisko | Wynagrodzenie ‘ivay:zg;:gzz::ii: Pozostate* | Wynagrodzenie Wynagrodzenie Razem
z tyt. umowy o Zarzadu/Rady z tyt. umowy o za posiedzenia _
prace Nadzorczej prace Zarzadu/Rady Nadzorczej
Karol Antkowiak % 304 4 404
)Andrzej Szornak % 159 191 446
Piotr Wotczanski 73 2% 156 255
Luiza Berg 96 293 4 393
Krzysztof Brzezinski 36 75 76 187
Janusz Konopka 25 9 34
Grzegorz Antkowiak 36 15 18 6 75
Bogna Sikorska 15 15
Sven-Torsten Kain 15 15
Tomasz Dudek 15 15
Dariusz
Mataszkiewicz 56 233 35 31 355
Razem 489 1175 191 57 282 2194

*Pozostate - nagrody jubileuszowe, $wiadczenia po okresie zatrudnienia, $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy, umowy cywilnoprawne.

Program motywacyjny w GANT Development S.A.

W dniu 29 czerwca 2010 roku wybranym cztonkom Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz kluczowym pracownikom Spotki przyznano
tacznie  518.520 warrantéw  subskrypcyjnych  uprawniajacych do objecia akcji Spétki w ramach skierowanego
do nich programu motywacyjnego:

e 259 260 warrantow serii A
e 259 260 warrantow serii B

Warrant subskrypcyjny serii A (serii B) daje prawo do objecia 1 akcji zwyklej serii O1 (serii O2) o warto$ci nominalnej 1,00 zt. Cena
wykonania warrantu subskrypcyjnego (serii A i B) wynoszaca 19,94 zt jest réwna cenie rynkowej akcji Spotki na dzien przyznania.
Warranty zostaty wydane nieodpfatnie.

Realizacja praw z warrantéw i objecie akcji moze nastapi¢ odpowiednio od nastepnego dnia roboczego po dniu zakoriczenia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2010 rok do dnia 31 lipca 2011 roku (warranty serii A) lub od nastepnego dnia roboczego
po dniu zakoficzenia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia za 2011 rok do dnia 31 lipca 2012 roku (warranty serii B). Warranty
mogg zosta¢ zrealizowane pod warunkiem, Zze na dziefi realizacji Osoba Uprawniona pozostaje w stosunku pracy, kontraktu
menedzerskiego lub innego stosunku prawnego ze Spdtkg oraz - w przypadku czionka Rady Nadzorczej lub Zarzadu - otrzymata
absolutorium z wykonania obowigzkéw za dany rok obrotowy. JeZeli warunki te nie zostang spefnione, warranty podlegajg
umorzeniu. Utrata prawa do objecia warrantow nastepuje réwniez w przypadku zajscia zdarzenia prawnego, ktore moze by¢
podstawg utraty zaufania do danej Osoby Uprawnione;j.

XX. Akcje i udziaty spétek z Grupy Kapitalowej GANT Development S.A. bedace w posiadaniu os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych

Okreslenie facznej liczby, warto$ci nominalnej akcji w spotce GANT Development S.A. bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych spdotka GANT Development S.A. na dzier 21.03.2011 roku.

Posiadacz akcji taczna liczba akgji taczna warto$¢ nominalna akgji (z4)
Karol Antkowiak 1558 026 1558 026
Janusz Konopka 59100 59100
Dariusz Mataszkiewicz 26 420 26 420

W okresie od publikacji ostatniego raportu kwartalnego, {j. 5 listopada 2010 roku do dnia 21 marca 2011 roku nie nastapity zmiany
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w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta.

Informacja o nabyciu akcji wkasnych

Podstawg prawng odkupu akcji jest art. 362 § 1 pkt 5 Kodeksu spétek handlowych.

Zgodnie z Uchwatg nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2008 roku zostata podjeta decyzja o skupie akcji
celem ich umorzenia. Lacznie zostato odkupionych 12.000 akcji za $rednig cene jednostkowa 21,45 zt za 1 akcje.

W dniu 19 pazdziernika 2009 roku na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy podjeto uchwate o obnizeniu kapitatu
zaktadowego Spétki o kwote 12 tys. zt w drodze umorzenia 12.000 akcji nabytych w ramach programu nabycia akcji wkasnych w celu
przeniesienia kwoty 12 tys. zt na kapitat zapasowy i jednocze$nie o dokonaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote
3 223 580 zt do kwoty 19 341 480 zt w drodze publicznej emisji z zachowaniem prawa poboru 3.223.580 akcji zwyktych
na okaziciela serii N, o warto$ci nominalnej 1 zt. W dniu 28 kwietnia 2010 roku zostato zarejestrowane w KRS obnizenie kapitatu
zaktadowego GANT Development S.A. o kwote 12 tys. 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.

XXI. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Na dzien 31.12.2010 roku spotki z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A. byty 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) Whniosek Gant Development S.A., postepowanie toczy si¢ w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia — Krzyki | Wydziat Cywilny,

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

NiZzej 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 wykoriczeniowe. Odbyto si¢ kilka rozpraw, aktualnie strony prowadza negocjacje
W sprawie zawarcia ugody.

2) Wniosek zlozony przez Gant Development S.A. o zniesienie wspétwlasnosci nieruchomosci przy ul. Slicznej 8 i dokonanie
podziatu tej nieruchomoéci. 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 sporu — 1 392 tys. zt. Sprawa w toku.

W okresie 12 miesiecy zakonczonych dnia 31 grudnia 2010 roku zostaty zakoriczone nastepujace sprawy:

1)  Sprawa z powodztwa osoby fizycznej przeciwko Gant PM spétka z 0.0. JKM Karpia s.k.a., przedmiotem sporu byto roszczenie
0 prowizje, wartos¢ przedmiotu sprawy — 1 005 tys. zt. Sprawe zakoAczono w | instancji. Powdd cofngt powddztwo
ze zrzeczeniem roszczenia.

2) Sprawa z powddztwa BUDOPOL Wroctaw S.A. przeciwko Zaktad Robét Elektrycznych ,EL- MAZ’, przedmiotem sporu byto

roszczenie o zapfate, warto$¢ przedmiotu sprawy — 1 052 tys. zt. W dniu 30 wrze$nia 2010 roku sad wydat wyrok zaoczny,
ktory w catoSci uwzglednit powddztwo. Wyrok jest natychmiast wykonalny, ale nie jest jeszcze prawomocny.

XXII. Umowy w wyniku, ktérych moga nastapi¢ w przysziosci zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy spétek z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Nie wystepujq w spotce GANT Development S.A. i spdtkach z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.
XXIll. Posiadacze papieréow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do spétek
z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Nie wystepujq w spotce GANT Development S.A. i spdtkach z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

XXIV. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Nie wystepujg w spotce GANT Development S.A. i spdtkach z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.
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XXV. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych spétek z Grupy
Kapitatowej GANT Development S.A. oraz w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje spotek
z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

Nie wystepujg w spotce GANT Development S.A. i spdtkach z Grupy Kapitatowej GANT Development S.A.

XXVI. Informacje o podmiocie uprawnionym do przegladu i badania sprawozdania jednostkowego
i skonsolidowanego GANT Development S.A. oraz sprawozdan finansowych spétek z Grupy Kapitatowej GANT
Development S.A.

Przeglad i badanie Jednostkowego i Skonsolidowanego Sprawozdania finansowego GANT Development S.A. za okres dwunastu
miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku przeprowadzita spdtka Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(na podstawie umowy z dnia 14 czerwca 2010 roku).

Przeglad i badanie Jednostkowego i Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego GANT Development S.A. za okres dwunastu
miesiecy zakofczony dnia 31 grudnia 2009 roku przeprowadzita spétka Ermnst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(na podstawie umowy nr 98/A/10 z dnia 17 lipca 2009 roku).

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone lub nalezne
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku i dnia 31 grudnia 2009 roku w podziale na rodzaje ustug:

. . . Rok zakonczony dnia Rok zakonczony dnia
e 31 grudnia 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
Obowigzkowe badanie rocznego Sprawozdania Finansowego Spétki oraz 180 277

Skonsolidowanego Sprawozdania wg MSSF

Inne ustugi poéwiadczajace - Przeglad Srédrocznego Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres szesciu miesiecy 95 104
zakonczony dnia 30 czerwca
Ustugi doradztwa podatkowego -
Pozostate ustugi - 25
Razem 275 406

Sposréd spotek Grupy GANT Development S.A. badaniu i przegladowi podlegaja sprawozdania jednostkowego
i skonsolidowanego BUDOPOL Wroctaw S.A. oraz sprawozdan finansowych spoétek z Grupy Kapitatowej BUDOPOL
Wroctaw S.A.
Przeglad i badanie Jednostkowego i Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego BUDOPOL Wroctaw S.A. za okres dwunastu
miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku przeprowadzita spétka ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0. (na podstawie umowy
z dnia 10 czerwca 2010 roku).
Zgodnie z umowg wynagrodzenie biegtego rewidenta za:
»  przeprowadzenia przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL Wroctaw S.A. wyniosto 12 tys. zt netto,
»  przeprowadzenia przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL Wroctaw S.A.
wyniosto 5 tys. zt netto,
*  przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego BUDOPOL Wroctaw S.A. wyniosto 18 tys. zt netto,
e przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BUDOPOL Wroclaw S.A.
wyniosto 7 tys. zt netto.

Przeglad i badanie Jednostkowego i Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego BUDOPOL Wroctaw S.A. za okres dwunastu
miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku przeprowadzita spdtka ,ELIKS” Audytorska Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu
(na podstawie umowy z dnia 26 maja 2009 roku oraz 22 pazdziernika 2009 roku).
Zgodnie z umowa wynagrodzenie biegtego rewidenta za:
«  przeglad i ocene Srédrocznego Sprawozdania Finansowego za okres szesciu miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca 2009
roku wyniosto 10 tys. zt netto,
» badanie i ocene Sprawozdania Finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2009 roku wyniosto 32 tys. zt netto.

XXVII. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania
organow zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta oraz ich komitetow

Powyzsze informacje zostalty zamieszczone w pkt 5 i 8 Os$wiadczenia dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego
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stanowiacego Zatgcznik nr 1 do Sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci spotki GANT Development S. A.

XXVIIl. Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej
GANT Development S.A. w 2010 roku lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach

Wazniejsze zdarzenia majace wplyw na dziatalnos$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitalowej GANT Development S.A.
w 2010 roku oraz po jego zakonczeniu zostaty opisane w pkt VI i X niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej GANT Development S.A. oraz w nocie 43 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej GANT
Development S.A za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

Karol . . Krzysztof . P Mirostaw
Antkowiak Andrzej Szornak Luiza Berg Brzezinski Piotr Wotczanski Kadtubowski
Prezes Zarzadu Wg}rg;%ies Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Legnica, 21 marca 2011 roku
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