ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA
FINANSOWA

ZA PIERWSZE POLROCZE 2012 R.

Atlas Estates Limited
Martello Court

Admiral Park

St Peter Port

Guernsey GY1 3HB
Company number: 44284



ATLAS ESTATES LIMITED

Spis tre $ci

Strona

3 Wybrane dane finansowe

4 List Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw

8 Raport Zarzadzajgcego Nieruchomos$ciami

18 Opis portfela nieruchomosci

20 Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego, sporzgdzony dla Walnego

Zgromadzenia Atlas Estates Limited

22 Oswiadczenie o odpowiedzialnosci Rady Dyrektoréw
23 Srédroczna skrécona skonsolidowana informacja finansowa
29 Wybrane noty do $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informaciji finansowej



ATLAS ESTATES LIMITED

Wybrane dane finansowe

Szesé miesi ecy Rok Szesé miesi ecy
Wybrane pozycje skonsolidowanego zakonhczone zal_<o nczony zakonhczone
sprawozdania finansowego 30 czerwca 2012 . 31 grudnia 2011 r. 30 czerwca 2011 r.

(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Przychody 24 282 54 039 28 658
Zysk brutto ze sprzedazy 8177 17 296 9034
(Zmniejszenie)/ zwiekszenie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych (8 070) 2565 (2975)
(Strata)/ zysk z dziatalnosci operacyjnej (3 246) 5193 (2 811)
Strata brutto (2187) (23 072) (7 318)
Strata za okres (5 315) (21 161) (7 181)
Strata przypisana akcjonariuszom Jednostki (5 256) (20 986) (6 830)
Dominujgcej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 5758 28 934 12 695
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjne; (45) 4069 (407)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci (5 668) (29 466) (15 637)
finansowej
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) stanu srodkow 2620 (4 106) (2 455)
pienieznych netto
Aktywa trwate 253 235 251 223 272 479
Aktywa obrotowe 76 673 70918 81 402
Aktywa ogotem 331548 324 041 382931
Zobowigzania krétkoterminowe (85 046) (87 912) (75 017)
Zobowigzania diugoterminowe (156 274) (158 699) (184 833)
Zobowigzania ogétem (241 320) (246 611) (280 695)
Podstawowa warto$¢ aktywow netto (1) 90 228 77 430 102 236
Wyemitowany kapitat zaktadowy i kapitat 89 690 76 833 101 815
rezerwowy przypisany akcjonariuszom
Jednostki Dominujgcej
Liczba akcji wyemitowanych 46 852 014 46 852 014 46 852 014
Strata na akcje (w eurocentach) (11,2) (44,8) (14,6)
Podstawowa wartos$¢ aktywdw netto na akcje 191 164 217
(EUR) ’ ’ ’
Skorygowana warto$¢ aktywow netto
W tys. EUR) (2) 110 771 97 047 124 751
Skorygowana warto$¢ aktywow netto na akcje 236 207 266

(EUR)

(1) ,Podstawowa warto$¢ aktywOw netto” stanowi warto$¢ aktywow netto wykazang w skonsolidowanym bilansie.

(2) ,Skorygowana warto$¢ aktywow netto” obejmuje podstawowg wartos¢ aktywow netto powiekszong o zyski z tytutu
wyceny nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy oraz gruntéw w leasingu operacyjnym, nie ujmowane w
bilansie wedtug wartosci godziwej, skorygowane o podatek odroczony.
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List Przewodnicz gcego Rady Dyrektorow
Szanowni Akcjonariusze!

Z przyjemnoscig przedstawiam wyniki finansowe Atlas Estates Limited (,Atlas” lub ,Spétka”) i jej podmiotéw zaleznych
(tacznie ,Grupa”) za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r.

Biorgc pod uwage warunki panujgce obecnie na rynkach finansowych, uzyskanie dostepu do kapitatu staje sie coraz
trudniejsze, w zwigzku z czym priorytetem jest poprawa pitynnosci i utrzymanie odpowiedniego poziomu $rodkéw
pienieznych. Osiggniecie obu tych celéw ma szczegblne znaczenie dla Grupy, poniewaz stanowi podstawe dziatan
podejmowanych w celu ukonczenia obecnie realizowanych inwestycji, a jednoczesnie sprzyja rozwojowi prowadzonej
dziatalnosci.

Pomimo trudnych warunkéw rynkowych, nowe inwestycje realizowane obecnie przez Grupe w Warszawie (Apartamenty
przy Krasinskiego i Concept House) znakomicie wychodzg naprzeciw utrzymujgcemu sie popytowi na wysokiej jakosci
powierzchnie mieszkaniowa.

Wyniki wykazane za pierwsze pétrocze
Na 30 czerwca 2012 r. Grupa odnotowata podstawowg warto$¢ aktywow netto na poziomie 90 min EUR,

Podstawowa warto$¢ aktywow netto wzrosta o 12,6 min EUR w stosunku do poziomu 77,4 min EUR raportowanego na
31 grudnia 2011 r. Wzrost ten wigza¢ nalezy gtdwnie z podwyzszeniem wyceny hoteli o 7,7 min EUR, a takze ze
zwiekszeniem salda $rodkéw pienieznych o 2,6 min EUR.

Fakt, ze Polska byta wspétgospodarzem Mistrzostw Europy w Pitce Noznej UEFA Euro 2012, wywart istotny pozytywny
wptyw na Polskg gospodarke. Jednym z przejawow tego korzystnego wptywu byla poprawa pozycji rynkowej hotelu
Hilton, stanowigcego najbardziej prestizowe aktywo Spoiki, co pociagneto za sobg zwiekszenie jego wartosci
potwierdzone dodatkowymi wygenerowanymi wptywami $rodkéw pienieznych.

W poréwnaniu do kwoty 102,2 min EUR wykazanej na 30 czerwca 2011 r. podstawowa wartos¢ aktywoéw netto Spotki
zmniejszyta sie 0 12,2 min EUR. Zmniejszenie to bylo wynikiem spadku wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
0 11,0 min EUR.

Na poziomie operacyjnym Grupa wykazala wzrost marzy brutto na sprzedazy z 32% w okresie szesciu miesiecy
zakohczonym 30 czerwca 2011 r. oraz w okresie catego roku 2011, do 34% w okresie szesciu miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2012 r., przede wszystkim dzieki swiethym wynikom segmentu dziatalnosci hotelarskiej, przedstawionym na
stronach 30 31.

Strata po opodatkowaniu za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. wyniosta 5,3 min EUR i byta
zwigzana gtéwnie ze spadkiem wyceny nieruchomosci inwestycyjnych o 8,1 min EUR, czesciowo ztagodzonym dzieki
odnotowanemu zyskowi z tytutu réznic kursowych (4,9 min EUR).

Strata ta byta o 1,9 min EUR mniejsza niz strata po opodatkowaniu wykazana za szes$¢ miesiecy zakonczone
30 czerwca 2011 r. Zmiana ta jest gtownie wynikiem tgcznego wptywu wyzszych (o 1,7 min EUR) odpiséw niektorych
aktywow oraz wyzszych zyskéw (o 4,7 min EUR) z tytutu roznic kursowych. Wynik netto z tytutu réznic kursowych za
okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. wyniést 4,9 min EUR, w poréwnaniu do kwoty 0,2 min EUR
wykazanej za analogiczny okres roku poprzedniego. Na wynik ten sktadajg sie gtdwnie niezrealizowane réznice kursowe
z tytutu kredytow bankowych.

Finansowanie, ptynno $¢€ i prognozy

Rada Dyrektoréw jest zdania, ze obecne perspektywy, chociaz lepsze niz sytuacja w ostatnich kilku latach, zwlaszcza w
Polsce, nadal stawiajg wyzwania w zakresie dziatalnosci operacyjnej oraz pozyskiwania finansowania na rynkach, na
ktérych Grupa prowadzi dziatalnosc¢.

Prognozy i przewidywania Grupy sg przygotowywane z uwzglednieniem panujgcej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére mogg pomoc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg najlepsze
szacunki kierownictwa w odniesieniu do przysziych wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz
przyszie wymogi w zakresie finansowania dziatalnosci Grupy.

Mimo, ze prognozy przeptywéw finansowych z natury rzeczy niosg ze sobg pewng doze niepewnosci, Rada Dyrektorow
ma podstawy sgdzi¢, ze Spotka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami aby méc kontynuowac¢ dziatalnosé
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operacyjng w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym, $rodroczna skrécona skonsolidowana
informacja finansowa okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. zostala ponownie sporzgdzona przy
zalozeniu kontynuacji dziatalnosci, o czym mowa w nocie 1.

Polityka inwestycyjna i strategia

Spotka inwestuje gtdwnie w Polsce, budujgc portfel nieruchomosci o zréznicowanym charakterze. Grupa prowadzi
réwniez dziatalno$¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii.

Gléwnym obszarem zainteresowania Spotki jest rynek polski, ktory charakteryzuje sie atrakcyjnymi wskaznikami
fundamentalnymi, istotnymi z punktu widzenia dzialalnosci inwestycyjnej, w tym stabilnoscig polityczno-gospodarcza,
wysokim PKB i niskg inflacja.

Inwestycje Spétki prowadzone sg samodzielnie lub, w uzasadnionych okolicznosciach, we wspotpracy z innymi
podmiotami (jako joint ventures), a ich przedmiotem sg nieruchomosci mieszkaniowe, przemystowe, handlowe, biurowe i
wypoczynkowe. Dziatalno$¢ ta ma na celu stworzenie zrownowazonego portfela projektow deweloperskich i aktywow
generujgcych dochod.

Spétka moze korzysta¢ z finansowania dtuznego w celu zwigekszenia rentownosci kapitatlu wkasnego, przy czym udziat
diugu ustalany jest indywidualnie dla kazdej inwestycji. Jezeli to tylko mozliwe, Rada Dyrektoréw zamierza pozyskiwaé
finansowanie na warunkach nieprzewidujgcych mozliwosci regresu, dla kazdego skladnika aktywéw z osobna. Spétka
nie podlega limitowi wskaznika zadtuzenia ogélnego, natomiast zgodnie z przewidywaniami bedzie stosowa¢ dzwignie
finansowa na poziomie do 75% tgcznej wartosci udziatu aktywdw generujgcych dochdd w portfelu nieruchomosci.

Z myslg o akcjonariuszach, Spétka dgzy do wygenerowania atrakcyjnego zwrotu z zainwestowanego kapitatu w postaci
dochodu i zwiekszenia wartosci posiadanych aktywow w dtuzszej perspektywie.

Realizujgc zatozenia dlugoterminowej polityki inwestycyjnej, w swojej strategii krétkoterminowej Rada Dyrektorow
potozyta szczegdlny nacisk na stan srodkéw pienieznych: realizacja niektérych nowych projektéw dotyczacych aktywéw
z portfela zostata odroczona, przy czym inwestycje w trakcie budowy, na ktére jest popyt, sg prowadzone z
zachowaniem ustalonych harmonograméw i budzetéw i finalizowane w celu osiggniecia planowanego zwrotu z
inwestycji. W najblizszym czasie nie przewiduje sie wyptaty dywidendy.

Warto §¢ aktywow netto i skorygowana warto  §¢€ aktywoéw netto

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r. warto$¢ aktywow netto na akcje wykazana w $rédrocznym
skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zwiekszyta sie do 1,91 EUR na akcje, z poziomu 1,64 EUR na akcje wg stanu
na 31 grudnia 2011 r. Skorygowana warto$¢ aktywéw netto na akcje, obejmujgca pomniejszone o podatek odroczony
zyski z tytutu wyceny nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy oraz gruntéw w leasingu operacyjnym, nie
ujmowane w bilansie wedlug wartosci godziwej, wzrosta do 2,36 EUR na akcje (na 31 grudnia 2011 r. wynosita 2,07
EUR na akcje).

Do konca 2011 r. niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spétki byta przeprowadzana przez rzeczoznawce
zewnetrznego co pot roku. Rzeczoznawca, ktéry dokonat wyceny na 31 grudnia 2011 r., byta firma Jones Lang LaSalle.
Poczawszy od biezgcego roku finansowego Rada Dyrektoréw postanowita przeprowadzi¢ niezalezng wycene wartosci
calego portfela nieruchomosci jedynie raz na caly rok. Wycena poétoczna na 30 czerwca 2012 r. zostata dokonana
czesciowo przez rzeczoznawcOw zewnetrznych, a czesciowo wewnetrznie przez Zarzadzajgcego Nieruchomosciami.

Zmiana wartosci posiadanych gruntow pod inwestycje powyzej ich wartosci ksiegowej bazujgcej na cenie nabycia
odzwierciedla warto$¢ ukrytg projektu, ktéra znacznie przewyzsza warto$¢ ksiegowg. Grunty wyceniane sg metodg
pozostato$ciowg i porownawczg. Zysk jest wykazywany po zakonczeniu inwestycji oraz przeniesieniu ryzyka i korzysci
zwigzanych z wkasnoscig lokalu lub nieruchomosci na klienta.

Gtéwnym wskaznikiem kondycji finansowej Grupy jest wartos¢ aktywdw netto. Tabela ponizej prezentuje wptyw, jaki na
wartos¢ aktywdw netto na akcje wywiera zmiana wartosci aktywow gruntowych, ktérej — ze wzgledu na stosowane
zasady rachunkowosci — nie mozna ujgé w bilansie.
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Warto $¢€
wykazana w Warto $€ wg
bilansie (wg niezale znej
ceny nabycia) wyceny
30 czerwca 30 czerwca Roznica
2012 2012 warto Sci
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod zabudowe oraz grunty w leasingu
operacyjnym ujete w sumie aktywdw wg ceny nabycia dla 64 673 85 395 20722
Grupy
Przypadajgce na wspélnikdw niekontrolujgcych 3625 3984 359
Udziat Spotki w zwi elfszenlu w_arto $ci grun_tow pod 68 298 89 379 21 081
zabudow e oraz gruntow w leasingu operacyjnym
Podatek odroczony z tytutu zwiekszenia warto$ci gruntow
pod zabudowe oraz gruntéw w leasingu operacyjnym wg -
stawek lokalnych
Podstawowa wartos$¢ aktywdw netto przypisana
akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej wykazana w 89 690
bilansie
Skorygowana warto $¢ aktywow netto 110771
Liczba wyemitowanych akcji zwyktych
na 30 czerwca 2012 46 852 014
Skorygowana warto $¢ aktywOw netto na akcj € 236
na 30 czerwca 2012 '
Skorygowana warto$¢ aktywOw netto na akcje 207
na 31 grudnia 2011 '
Skorygowana warto$¢ aktywow netto na akcje 266

na 30 czerwca 2011

Bardziej szczeg6towg analize wartosci aktywéw netto Spotki zawarto w Raporcie Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami

przedstawionym na str. 8-17 ponizej.

tad korporacyjny

Atlas zapewnia, aby Grupa przestrzegata odpowiednich zasad tadu korporacyjnego i posiadata silng strukture
organizacyjng, co w obecnej sytuacji gospodarczej nabiera szczeg6lnego znaczenia, poniewaz istnieje wyrazny zwigzek
pomiedzy stosowaniem wysokiej jakosci standardéw tadu korporacyjnego i tworzeniem wartosci dla akcjonariuszy.
SposOb przestrzegania przez Atlas standardow tadu korporacyjnego przedstawiono w rocznym sprawozdaniu

finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2011.

Czynniki ryzyka i niepewno  $ci

Rada Dyrektorow oraz Zarzgdzajacy Nieruchomosciami stale monitorujg i dokonujg oceny najwazniejszych czynnikow
ryzyka dla dziatalnosci Spotki. Podstawowe ryzyka i elementy niepewnosci, ktére mogg mie¢ znaczacy wplyw na wyniki

Grupy w pozostatej czesci 2012 roku oméwiono w Raporcie Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami na str. 8-17.
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Perspektywy

Zamiarem Spoiki jest dalsze inwestowanie zasobdw w aktywa generujgce dochdd oraz koncentrowanie na nich uwagi
kierownictwa, celem podniesienia stopnia ich wykorzystania przez najemcéw oraz uzyskania lepszych przeptywow
pienieznych.

Ze wzgledu na ozywienie gospodarcze w Polsce, Spoétka dgzy réwniez do intensyfikacji dziatan sprzedazowych w
odniesieniu do kilku inwestycji mieszkaniowych w Warszawie, o czym mowa w Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami.

Andrew Fox
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
31 sierpnia 2012 .
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Raport Zarz gdzajacego Nieruchomo $ciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki finansowe i operacyjne za szes¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca
2012 r. Funkcje Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spotka powierzyta firmie Atlas Management Company Limited
(L AMC"), ktorej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywow portfelowych Spoétki i zarzgdzaniu
portfelem, a takze doradzaniu Spétce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych. Wedtug stanu na 30 czerwca 2012
r. Spotka utrzymywata w portfelu dwadziescia jeden nieruchomosci, w tym jedenascie nieruchomosci inwestycyjnych
(z czego osiem nieruchomosci generuje dochdd, dwie utrzymywane sg w celu uzyskania wzrostu wartosci, a jedna
przeznaczona jest do sprzedazy), dwa hotele i osiem nieruchomosci deweloperskich.

Rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej moze diugo czekaé¢ na ozywienie. Zanim nastgpit $wiatowy
kryzys finansowy, inwestorzy postrzegali poszczegélne kraje Europy Srodkowo-Wschodniej jako jeden region, przez co
zmniejszaly sie zauwazane przez nich réznice pomiedzy rynkami inwestycyjnymi poszczegolnych krajow. W odpowiedzi
na kryzys, dokonujgc ponownej oceny ryzyka, inwestorzy coraz czesciej osobno analizujg poszczegdlne kraje i ich
gospodarki. Ta tendencja w potgczeniu z poszukiwaniem ofert dobrej jakosci skutkowata powstaniem zréznicowanego
obrazu regionu, cho¢ warunki rynkowe panujgce od 2009 r. sg zasadniczo trudne dla wszystkich.

Biorgc pod uwage te czynniki niepewnosci oraz zmienne warunki ekonomiczne, kierownictwo podjeto dziatania,
dotyczgce calego portfela, zmierzajagce do ograniczenia ryzyka. Dzialania te objely redukcje kosztéw i pozioméw
zatrudnienia oraz wstrzymanie inwestycji obcigzonych wiekszym ryzykiem. Najwazniejsze projekty deweloperskie byty
realizowane terminowo i zgodnie z planem. Rozpoczeto rowniez realizacje nowych inwestycji deweloperskich.

Rynki i najwa zniejsze nieruchomo $ci
Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy — tu zlokalizowane jest 77% jej portfela. Polska gospodarka nalezy
do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich: srednioroczny wzrost PKB w 2011 r. wynidst 4,3% (w | kw.
2012 r. — 3,5%). W minionych latach notowano znaczne wzrosty cen nieruchomosci. Trend ten ulegt odwrdceniu
w 2009 r., kiedy to odnotowano znaczacy spadek wartosci aktywow. W latach 2010-2012 obserwowalismy stabilizacje
cen w okolicach dolnego putapu wycen.

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest najbardziej prestizowym aktywem Grupy. Wyniki osiggane
przez hotel w 2012 r. poprawily sie w stosunku do wynikéw notowanych w 2011 r. i spodziewana jest kontynuacja tej
korzystnej tendenciji.

Platinum Towers

Po zakonczeniu budowy czesci mieszkalnej inwestycji, sposrod wszystkich 394 lokali do sprzedazy pozostato osiem
apartamentow typu penthouse. Inwestycja ta, sgsiadujgca z Hotelem Hilton, jest unikatowym przedsiewzieciem
w miescie. W planach jest réwniez budowa wiezy mieszczgcej powierzchnie biurowag, co zwiekszy atrakcyjnosc
kompleksu.

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments w Warszawie stanowi znaczgcg inwestycje w warszawskiej dzielnicy Wola, w poblizu
centrum miasta. W ramach rozplanowanej na trzy etapy inwestycji, powstanie w sumie 739 apartamentow oraz parking
i inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-ustugowe.

Pierwszy i drugi etap inwestycji zostaty ukonczone. Spotka sprzedata dotychczas wszystkie 219 lokali powstatych
w pierwszym etapie oraz 287 z 300 apartamentéw wybudowanych w drugim etapie. Trzeci etap jest obecnie
w zaawansowanym stadium planowania. Rozpoczecie prac budowlanych w ramach trzeciego etapu, w ktérym powstanie
prawie 200 apartamentéw, przewidywane jest na Ill kwartat 2012 r.

Concept House (poprzednia nazwa: Cybernetyki)

Concept House to znaczaca inwestycja realizowana w warszawskiej dzielnicy Mokotéw. Projekt przewiduje
wybudowanie 160 apartamentow wraz z parkingiem i innymi udogodnieniami, w tym lokalami handlowo-ustugowymi.

Prace budowlane rozpoczeto w Il kwartale 2011 r. Do 30 czerwca 2012 r., w przedsprzedazy nabywcéw znalazio
50 apartamentéw.



ATLAS ESTATES LIMITED

Apartamenty przy Krasi nAskiego (poprzednia nazwa: Zielono)

Apartamenty przy Krasinskiego to znaczacy projekt realizowany na warszawskim Zoliborzu. Inwestycja ta wzbogaci
stolice o 303 apartamenty wraz parkingiem i innymi udogodnieniami, w tym lokalami handlowo-ustugowymi.

Prace budowlane rozpoczeto w Il kwartale 2011 r. Do 30 czerwca 2012 r., w przedsprzedazy nabywcow znalazto
112 apartamentéw.

Pozostate nieruchomo $ci w Polsce

Grupa posiada réwniez dwie nieruchomosci inwestycyjne na terenie Polski.

Millenium Plaza w Warszawie zwraca uwage coraz wiekszej liczby najemcow lokali biurowych i handlowo-ustugowych,
0 czym $wiadczy wzrost poziomu wykorzystania lokali w czerwcu 2012 r. do 90% (w grudniu 2011 r. i w czerwcu 2011 r.

byto to odpowiednio 84% i 70%).

Poziom wykorzystania lokali w biurowcu Sadowa w Gdansku réwniez wzrést, z 88% na 31 grudnia 2011 r. do 96% na
30 czerwca 2012 r.

Ponadto, Grupa posiada w swoim portfelu réwniez cenne dziatki gruntu w Warszawie i Gdansku.
Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada siedem nieruchomosci — wszystkie znajdujg sie w Budapeszcie. Pie¢ z nich stanowig
aktywa generujgce dochdd. Jedna z nieruchomosci — budynek biurowy Moszkva — zostata zaklasyfikowana jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy (zob. nota 15 w $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej).

Gospodarka wegierska silnie odczuwa skutki globalnego kryzysu na rynku kredytowym i braku ptynnosci dostepnej na
potrzeby przedsiewzie¢ deweloperskich. W konsekwencji tej sytuacji, Atlas wstrzymat dziatalno$¢ deweloperska, jak
réwniez odnotowat utrate klientéw i presje na ceny w odniesieniu do aktywdw generujgcych dochéd. W 2011 r. PKB
Wegier wzrést nieznacznie o 1,7%, ale w 2012 r. spodziewany jest brak wzrostu.

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. W 2011 r.
Rumunska gospodarka zanotowata wzrost o 2,5% (w 2012 r. spodziewany jest wzrost PKB o 1,5%). W takich trudnych
warunkach prowadzenia dziatalnosci, poziom wykorzystania pokoi w hotelu Golden Tulip charakteryzuje sie stabilnoscig
i w okresie szesciu miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2012 r. wynidst 56% (58% w pierwszym pétroczu 2011 r.).

Butgaria

Grupa pzosiada jednag nieruchomosé przeznaczong na wynajem w Sofii — jest to budynek biurowy o powierzchni okoto
3500 m*.
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Ogodlne informacje finansowe

Biezgca analiza danych ekonomicznych i kluczowych wskaznikow sektoréw dziatalno$ci Grupy majg podstawowe
znaczenie dla unikniecia zbyt duzej ekspozycji lub uzaleznienia od danego regionu. AMC analizuje czynniki ryzyka
i potencjalne korzysci zwigzane z poszczegélnymi krajami, sektorami lub rodzajami aktywoéw, w celu optymalizacji
zwrotu z inwestycji, a tym samym zwrotu z kapitatu, jaki Spoétka jest w stanie wypracowac¢ dla Akcjonariuszy w dtuzszej
perspektywie czasowej.

Wycena portfela i metody wyceny

Do konca 2011 r. niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spétki byta przeprowadzana przez rzeczoznawce
zewnetrznego co pot roku. Rzeczoznawca, ktéry dokonat wyceny na 31 grudnia 2011 r., byta firma Jones Lang LaSalle.
Za rok zakonczony 31 grudnia 2012 r. Rada Dyrektoréw postanowita przeprowadzi¢ niezalezng wycene wartosci catego
portfela nieruchomosci jedynie raz na caly rok. Wycena potroczna na 30 czerwca 2012 r. zostata dokonana czesciowo
przez rzeczoznawcOw zewnetrznych, a czesciowo wewnetrznie przez Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami. Wycena
przez rzeczoznawcow zewnetrznych objeta 65% calego portfela nieruchomosci (w ujeciu wartosciowym) na 30 czerwca
2012r.

Kredyty

Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r., udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
Grupy wynosit 207 min EUR (na 31 grudnia 2011 r.: 208 min EUR; na 30 czerwca 2011 r.: 234 min EUR). Ponizsza
tabela zawiera zestawienie wartosci kredytdw i wartosci nieruchomosci, a takze wskazniki wartosci kredytu do wartosci
zabezpieczenia dla tych okresow, dla ktérych przeprowadzono wycene nieruchomosci.

Wskaznik - Wskaznik
warto $ci Wskaznik warto $ci
kredytu warto Sci kredytu
.. Wartosé .. Wartosé kredytu do .. Wartosé
Wartose - ioricho do | Wartose nierucho warto éci | Warose o cho do
kredytéw o wartosci | kredytéw sve o | kredytow - warto Sci
mosci zabezpie- mosci zabezple mosci zabezpie-
: czenia -
czenia czenia
30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 czerwca 2011
w min w min % w min w min % w min w min %
EUR EUR 0 EUR EUR 0 EUR EUR 0
l’;']'v‘jgjs‘;;‘f;“n"esc' 115 144 80% 116 146 79% 117 154 76%
Hotele 62 103 60% 62 96 65% 63 109 58%
Nieruchomosci
deweloperside 13 40 33% 13 27 48% 20 35 57%
budowy
Pozostate
nieruchomosci 17 18 94% 17 18 94% 22 32 69%
deweloperskie
207 305 68% 208 287 2% 222 330 67%
Zobowigzania
wykazane jako
przeznaczone . . . . . . 12 27 44%
do sprzedazy
Ogodtem 207 305 68% 208 287 2% 234 357 66%
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Wyceny podane w powyzszej tabeli réznig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 30
czerwca 2012 r. ze wzgledu na sposéb traktowania (zgodnie z MSSF) nieruchomosci gruntowych posiadanych w
leasingu operacyjnym i nieruchomosci deweloperskich.

Wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia obliczony na 30 czerwca 2012 r. w odniesieniu do hoteli
ksztattowat sie na podobnym poziomie jak na 30 czerwca 2011 r. Wzrost tego wskaznika odnotowany na 31 grudnia
2011 r. nastgpit w konsekwencji gwattownego spadku wartosci rynkowej hoteli, ktéry z kolei spowodowany byt
tymczasowym ostabieniem ztotego wzgledem euro na 31 grudnia 2011 r.

Stopniowy spadek wskaznika LTV w wypadku nieruchomosci deweloperskich w trakcie budowy z 57% na 30 czerwca
2011 r., poprzez 48% na 31 grudnia 2011 r., do 33% na 30 czerwca 2012 r., przypisywaé nalezy potgczonemu
efektowi wiekszego wplywu nowych inwestycji oraz nizszego wptywu inwestycji ukonczonych (w zwigzku ze sptatg
kredytéw). Nowe projekty deweloperskie w trakcie budowy charakteryzujg sie nizszymi wartosciami wskaznika LTV niz
inwestycje gotowe.

Wzrost wskaznika LTV w wypadku pozostatych nieruchomosci deweloperskich z 69% na 30 czerwca 2011 r. do 94%
na 31 grudnia 2011 r. i 30 czerwca 2012 r. wynika gtéwnie z reklasyfikacji kredytow (i zwigzanych z nimi pozycji) z
spozostatych nieruchomosci deweloperskich” do ,nieruchomosci deweloperskich w trakcie budowy”. Na wspomniang
reklasyfikacje wptyneto rozpoczecie dwoch nowych inwestycji w Warszawie (Apartamenty przy Krasiriskiego i Concept
House).

Dzwignia finansowa wyrazona jako zadluzenie netto do kapitatu ogotem (zadluzenie netto plus kapitat wlasny
przypadajgcy na akcjonariuszy) wyniosta 68%. Wskazniki dzwigni finansowej pozostaly na poziomie zblizonym do
odnotowanego na 31 grudnia 2011 r. i 30 czerwca 2011 r.

Finansowanie diu zne

Gléwne kredyty Grupy zostaty zaciggniete w bankach Erste Bank, Investkredit Bank oraz Raiffeisen Bank. Warunki
finansowania dotyczgce zabezpieczonego finansowania dtuznego Grupy mozna podzieli¢ na dwie gtéwne kategorie:
coroczne testy wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia oraz wskazniki pokrycia obstugi odsetek/zadtuzenia
(ISCR i DSCR), ustalane dla kazdej spétki zaleznej w oparciu o dane zawarte w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Aktualna sytuacja

W $rodrocznej skroconej informacji finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. trzy kredyty,
na tgczng kwote 11,1 min EUR, zostaly przeniesione z zobowigzan dtugoterminowych do zobowigzan
krétkoterminowych (jako kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne
na zadanie) ze wzgledu na naruszenie zobowigzan umownych lub niezaptacenie kwot naleznych z tytutu tych
kredytéw. Spoétka prowadzi rozmowy z bankami na temat mozliwosci restrukturyzacji tych kredytow.

Ponadto istniejg cztery kredyty, w kwocie 44,2 min EUR, ktére sg klasyfikowane jako kredyty bankowe i kredyty w
rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie. Aktualnie prowadzone sg negocjacje z
bankami w sprawie warunkow refinansowania kredytéw udzielonych na finansowanie nastepujgcych nieruchomosci:
o Voluntari (12,9 min EUR) i Solaris (13,5 min EUR) — Spotka prowadzi negocjacje w sprawie
warunkow refinansowania;
o Platinum Towers (8,1 min EUR) i Kokoszki (9,7 min EUR) — Spotka podpisata aneks do istniejgcych
umoéw kredytowych, na podstawie ktérego termin sptaty przesunieto na 30 wrzes$nia 2012 r.

Kredyt o pozostatym saldzie zadiuzenia wynoszgcym 61,4 min EUR, wykazywany obecnie jako zobowigzanie
dtugoterminowe i nieobjety zobowigzaniami umownymi (covenants), zostanie objety takimi zobowigzaniami w ciggu
najblizszych 12 miesiecy.

Omowienie wynikéw operacyjnych

Przedstawiona ponizej analiza finansowa rachunku zyskoéw i strat odzwierciedla monitorowanie wynikow operacyjnych
poszczegoélnych segmentéw dziatalnosci prowadzone przez kierownictwo Spoiki.
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Okres Okres
Wynajem | Nieruchomo $ci Dziatalno $¢ Pozostate zakonczony | zakonczony
nieruchomo $ci | deweloperskie hotelarska 30 czerwca 30 czerwca
2012 2011
w min EUR w min EUR min EUR v min EUR  w min EUR w  min EUR
Przychody 6,9 5,6 11,8 - 24,3 28,6
Koszty operacyjne (3,2) (6,0) (7,0) - (16,1) (19,6)
Zysk brutto ze
sprzeda zy 3.8 0.4) 4,8 - 8,2 9,0
Koszty
administracyjne ©0.4) 0.2) (1.3) (1.4) (3.3) (4.8)
Zysk brutto ze
sprzeda zy
pomniejszony o 34 (0,6) 3,5 (1,4) 4,9 4,2
koszty
administracyjne
Zysk brutto ze
sprzedazy (%) 55% -7% 41% nd. 34% 32%
Zysk brutto ze
sprzedazy 49% 11% 30% nd. 20% 15%
pomniejszony o koszty
administracyjne (%)

Przychody

taczne przychody za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. wyniosty 24,3 min EUR w poréwnaniu z
28,6 min EUR za sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r. Gtéwnymi zrédtami przychodéw Grupy sa przychody
ze sprzedazy lokali mieszkaniowych budowanych przez Grupe, przychody z wynajmu nieruchomosci oraz przychody z
dziatalnosci hotelarskiej. Z uwagi na fakt, ze Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel nieruchomosci, sezonowos¢é
czy tez cyklicznos¢ osigganego dochodu lub wynikéw jest rowniez wysoce zdywersyfikowana.

Nieruchomosci deweloperskie

Szes¢ Szes¢
miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone Zmiana stanu Zmiana
30 czerwca 30 czerwca Zmiana | z tytutu réznic operacyjna
2012 2011 2012/2011 kursowych 2012/2011
w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR
Przychody 5,6 11,9 (6,3) (0,8) (5,5)
Koszty operacyjne (6,0) (10,3) 4,3 0,6 3,7
Zysk brutto ze sprzedazy 0,4 1,6 (2,0) (0,2) (1,8)
Koszty administracyjne (0,2) (1,0 0,8 0,1 0,7
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty (0,6) 0,6 1,2) (0,1) (1,1)
administracyjne

Rozpoznanie przychodu nastepuje dopiero z chwilg przekazania apartamentu nowemu wtascicielowi, co wigze sie z
otrzymaniem przez Grupe jego peinej ceny. Przekazanie apartamentu oznacza przeniesienie na nowego wiasciciela
ryzyka gospodarczego oraz korzysci ekonomicznych i zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe
nastepuje wéwczas rozpoznanie w rachunku zyskéw i strat przychodéw oraz odpowiednich kosztow zwigzanych ze

sprzedazag mieszkania.

Spadek zysku brutto ze sprzedazy odnotowany w okresie pierwszych szesciu miesiecy 2012 r. w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego spowodowany byt gtéwnie mniejszg liczbg apartamentéw przekazanych do
uzytkowania w inwestycjach Platinum Towers i Capital Art Apartments, a takze spadkiem sredniej ceny sprzedazy
mieszkan (w przeliczeniu na metr kwadratowy) i obnizong wyceng aktywow deweloperskich.
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Sprzedaz apartamentow w inwestycjach deweloperskich w Warszawie

Capital Art Capital Art Platinum Concept | Apartamenty
Apartments Apartments Towers House przy
etap 1 etap 2 Krasi nskiego

taczna _ liczba apartamentow na 219 300 396 160 303
sprzedaz
Liczba qpartamentow, ktor.e znalazly 219 087 388 50 112
nabywcéw w przedsprzedazy
Sprzedaz zakonczona w 2008 r. 99 - - - -
Sprzedaz zakonczona w 2009 r. 107 - 26 - -
Sprzedaz zakonczona w 2010 r. 8 176 298 - -
Sprzedaz zakonczona w 2011 r. 2 74 59 - -
Sprzedaz zakonczona w 2012 r. - 25 3 - -
Sprzedaz zakonczona tgcznie 216 275 386 - -
Przedsprzedaz 2009 r. 21 95 31 - -
Przedsprzedaz 2010 r. 4 28 31 - -
Przedsprzedaz 2011 r. 3 22 2 35 58
Przedsprzedaz 2012 r. 3 12 2 50 112

W ramach inwestycji Capital Art Apartments, w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012r.
rozpoznano przychody ze sprzedazy 25 apartamentéw w wysokosci 4,0 min EUR (30 czerwca 2011 r.: 5,4 min EUR w
zwigzku ze sprzedazg 42 apartamentow).

W ramach inwestycji Platinum Towers, w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r. proces
sprzedazy zakonczono w odniesieniu do trzech apartamentéw (30 czerwca 2011 r.: 30 apartamentow). Skutkowato to
rozpoznaniem w rachunku zyskéw i strat przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 1,5 min EUR (30 czerwca 2011 r.:
6,4 min EUR).

Nie rozpoznano zadnych przychodéw ze sprzedazy w odniesieniu do inwestycji Concept House i Apartamenty przy
Krasinskiego, poniewaz inwestycje te sg wcigz na etapie budowy.

Wynajem nieruchomosci

Szes$¢ miesiecy | Szes¢ miesiecy
zakonczone zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca 30 czerwca Zmiana tytutu réznic operacyjna
2012 2011 2012/2011 kursowych 2012/2011
w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR
Przychody 6,9 6,7 0,2 (0,5) 0,7
Koszty operacyjne (3,1) 2,7 (0,4) 0,2 (0,6)
Zysk brutto ze sprzedazy 3,8 4,0 0,2 (0,3) 0,1
Koszty administracyjne (0,4) (0,5) 0,1 - 0,1
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 3,4 3,5 0,1) (0,3) 0,2
administracyjne

Marza brutto realizowana przez segment wynajmu nieruchomosci charakteryzuje sie stosunkowo statym poziomem.
Znaczny wzrost poziomu wykorzystania lokali w obiekcie Millennium Plaza i wynikajgcy stad wzrost obrotéw zostat
zniwelowany przez wzrost kosztéw energii.
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Hotele
Szes$¢ miesiecy | Szesé miesiecy
zakonczone zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca 30 czerwca Zmiana tytutu réznic operacyjna
2012 2011 2012/2011 kursowych 2012/2011

w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR w min EUR
Przychody 11,8 10,0 1,8 (0,7) 2,5
Koszty operacyjne (7,0) (6,6) (0,4) 0,4 (0,8)
Zysk brutto ze sprzedazy 4,8 3,4 1,4 (0,3) 1,7
Koszty administracyjne (1,3) (1,6) 0,3 0,1 0,2
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 3,5 1.8 1,7 (0,2) 1,9
administracyjne

W dziatalnosci hotelarskiej odnotowano istotng poprawe wynikéw, gtéwnie za przyczyng znakomitych wynikéw hotelu
Hilton w Warszawie. Do tego sukcesu przyczynity sie Mistrzostwa Europy w Pitce Noznej EURO 2012, ktére odbywaty
sie w Warszawie w czerwcu 2012 r., a takze skuteczna restrukturyzacja kosztow.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. wyniosty 16,1 min EUR, w poréwnaniu z
19,6 min EUR za szes$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2011 r. Spadek kosztow operacyjnych spowodowany byt
gtéwnie mniejszg niz w 2011 r. liczbg przekazanych do uzytkowania apartamentéw w inwestycjach Platinum Towers i
Capital Art Apartments, i zostat cze$ciowo ograniczony wzrostem kosztow energii elektryczne;j.

W ramach inwestycji Capital Art Apartments, w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012r.
rozpoznano koszt 25 sprzedanych apartamentéw w wysokosci 3,8 min EUR (30 czerwca 2011 r.: 4,4 min EUR w
zwigzku ze sprzedazg 42 apartamentow).

W ramach inwestycji Platinum Towers, w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r. proces
sprzedazy zakonczono w odniesieniu do trzech apartamentéw (30 czerwca 2011 r.: 30 apartamentéw). Skutkowato to
rozpoznaniem w rachunku zyskow i strat kosztu sprzedanych apartamentéw w wysokosci 1,0 min EUR (30 czerwca
2011 r.: 4,6 min EUR).

Koszty administracyjne

W poréwnaniu z okresem szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 r., koszty administracyjne spadty o 1,6 min
EUR, gtéwnie ze wzgledu na:
- dokonanie odpisu niemozliwego do odzyskania podatku VAT w 2011 r. w wysokosci 0,6 min EUR (przy braku
odpisu w 2012 r.);
- mniejsze o 0,4 min EUR wynagrodzenie zarzadzajgcego nieruchomosciami w konsekwencji spadku wartosci
aktywow netto stanowigcej podstawe obliczenia przystugujgcego zarzadzajgcemu wynagrodzenia za wyniki;
- nizsze o 0,2 min EUR wynagrodzenia za ustugi prawne i inne ustugi inne ustugi specjalistyczne.

Zmiana wyceny nieruchomosci

Spadek wartosci rynkowej catego portfela nieruchomosci inwestycyjnych wyniost na 30 czerwca 2012 r. w stosunku do
stanu z 31 grudnia 2011 r. zaledwie 2,1 min EUR (tj. 1%). Znalazto to odzwierciedlenie w pozycji ,Zmniejszenie
wartosci nieruchomosci inwestycyjnych” o wartosci 8,1 min EUR, ujetej w rachunku zyskéw i strat, czesciowo
zniwelowanej wzrostem o 6,0 min EUR w pozycji bilansowej ,Pozostale kapitaly rezerwowe (korekty kursowe)”.
Pomimo, ze wyrazona w euro wartos¢ rynkowa nieruchomosci inwestycyjnych pozostala na stosunkowo
niezmienionym poziomie, rzeczywisty spadek wartosci tych nieruchomosci w ewidencji ksiegowej spétek zaleznych byt
znaczny, ze wzgledu na obserwowane w pierwszej potowie 2012 r. umachianie sie walut krajowych wzgledem euro.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Do pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych zaliczane sg pozycje, ktére nie sg bezposrednio zwigzane z
biezagca dziatalnoscig Grupy, takie jak przychody i koszty zwigzane z pozycjami refakturowanymi na wykonawcow i
innych dostawcow oraz inne podobne pozycje.
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Wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych o 0,5 min EUR odnotowano w wyniku ostatniej wyceny hoteli w
Rumunii.

Spadek pozostatych kosztéw operacyjnych o 3,5 min EUR byt zasadniczo skutkiem znacznie nizszej utraty wartosci
banku gruntéw. Utrata wartosci banku gruntéw nastepuje woéwczas gdy wartosé godziwa aktywéw pomniejszona o
koszty ich sprzedazy jest nizsza niz wartos¢ bilansowa tych zapaséw, a takze w sytuacji gdy cena nabycia/koszt
wytworzenia zapasOw przewyzsza ich warto$¢ rynkowa.

Przychody i koszty finansowe

W rachunku zyskow i strat wykazano za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. koszty finansowe w
wysokosci 4,1 min EUR, w poréwnaniu z kwotg 5,2 min EUR w analogicznym okresie 2011 r. Na koszty te ztozyly sie
gtéwnie odsetki od kredytow bankowych i inne optaty bankowe zwigzane z kredytami.

Kursy walut obcych

Wartosci walut bazowych obowigzujgcych w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ i posiada aktywa, ulegaty
znacznym wahaniom. Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kursow ($rednich i na koniec okresu) walut
poszczegblnych krajow wobec waluty sprawozdawczej, zastosowanych przy sporzgdzeniu sprawozdania
finansowego. W wyniku wspomnianych znacznych wahan kurséw walutowych, na 30 czerwca 2012r. Grupa
odnotowata znaczne zyski z tytutu réznic kursowych w wysokosci 4,9 min EUR (wobec zyskéw na poziomie 0,2 min
EUR w 2011).

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw ($rednich i na koniec okresu) walut poszczegoélnych krajow wobec
waluty sprawozdawczej, zastosowanych przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego.

| Polski zioty | Wegierski forint | Rumu nskilej | Bulgarska lewa

Kurs na koniec okresu

30 czerwca 2012 4,2613 288,22 4,4494 1,95583
31 grudnia 2011 4,4168 311,13 4,3197 1,95583
Zmiana w % -3,52% -7,36% 3,00% 0%
30 czerwca 2011 3,9866 265,61 4,2341 1,95583
Kurs $redni

1 stycznia — 30 czerwca 2012 4,2457 295,64 4,4603 1,95583
Rok 2011 4,1198 279,21 4,2379 1,95583
Zmiana w % 3,06% 5,88% 5,25% 0%
1 stycznia — 30 czerwca 2011 3,9540 269,38 4,1797 1,95583

Warto §¢ aktywow netto

Na potrzeby ujecia zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, nieruchomosci
stanowigce aktywa Grupy dzielone sg na trzy kategorie. W kazdej z kategorii zmiana wartosci nieruchomosci podlega
odmiennemu ujeciu ksiegowemu, zgodnie z ponizszymi zasadami:

< Aktywa generujgce dochéd, odptatnie wynajmowane najemcom — sg klasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny odnoszone sg na rachunek zyskéw i strat;

¢ Rzeczowe aktywa trwate obstugiwane przez Grupe w celu generowania przychodéw, np. Hotel Hilton lub
nieruchomosci gruntowe pod zabudowe aktywami generujgcymi dochdéd — zmiany wyceny ujmowane sg
bezposrednio w kapitale rezerwowym po odliczeniu odroczonego podatku dochodowego; oraz

¢ Nieruchomosci deweloperskie, w tym grunty, na ktérych powstajg — ujmowane sg jako zapasy, a wzrost ich
wartosci nie jest rozpoznawany w sprawozdaniu finansowym, chyba ze taki wzrost stanowi odwrécenie
wczesniej rozpoznanego spadku wartosci ponizej ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze dane zwigzane z warto$cig aktywéw netto na akcje, w tym warto$¢ aktywow
netto na akcje wykazang w sprawozdaniu finansowym oraz skorygowang warto$¢ aktywOw netto na akcje
zdefiniowang przy pierwszej ofercie publicznej i wczesniej publikowang przez Spotke.

15



ATLAS ESTATES LIMITED

s . Warto ¢ s . Warto ¢
Wartos¢ aktywédw aktyw6w netto Wartos¢ aktywow aktyw6w netto
netto na akej @ netto na akej @
30 czerwca 2012 | 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 | 31 grudnia 2011
w min EUR EUR w min EUR EUR
Podstawowa warto $¢ aktywOw netto 89,7 1,91 76,8 1,64
Wzrost wartosci gruntéw pod
zabudowe niewykazany w 21,1 - 23,4 -
sprawozdaniu finansowym
Podatek odroczony - - (3,2 -
Skorygowana warto $¢ aktywow 110,8 236 97.0 207
netto
Uwagi:

Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. i 31 grudnia 2011 r. liczba wyemitowanych akcji wynosita 46 852 014.

Wzrost skorygowanej wartosci aktywéw netto z 97,0 min EUR 31 grudnia 2011 r. do 110,8 min EUR wynika gtéwnie
ze wzrostu podstawowej wartosci aktywéw netto, o ktorym mowa w Os$wiadczeniu Przewodniczgcego Rady
Dyrektoréw.

Na podstawie rocznej skorygowanej wartosci aktywéw netto ustalana jest wysoko$¢ wynagrodzenia podstawowego
oraz wynagrodzenia za wyniki dla Zarzadzajgcego Nieruchomosciami. Wynagrodzenie podstawowe ptatne na rzecz
AMC za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r., ustalone na podstawie skorygowanej wartosci
aktywow netto na 31 grudnia 2011 r., wyniosto 1,0 min EUR (za okres szes$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011
r., ustalone na podstawie skorygowanej wartosci aktywéw netto na 31 grudnia 2010 r. — 1,4 min EUR).

Biezgca dzialalno §¢é

W okresie pierwszych szesciu miesiecy 2012 r. Spétka kontynuowata dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania
sposobOw generowania wartosci dodanej poprzez aktywne zarzgdzanie portfelem aktywdw generujgcych dochéd.
Kontynuowano réwniez realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcow na apartamenty
bedace nadal w budowie (przedsprzedaz) oraz konczenie prac budowlanych w jeszcze nieukohczonych inwestycjach.

Posiadany przez Spéitke portfel nieruchomosci jest stale weryfikowany pod katem zapewnienia jego zgodnosci z
przyjetg strategig, zaktadajgcg stworzenie zrébwnowazonego portfela stuzgcego nastepujgcym celom: przyszly wzrost
kapitatu, potencjat zwiekszenia wartosci inwestycji poprzez aktywne i innowacyjne programy zarzadzania aktywami
oraz realizacja atrakcyjnych marz na inwestycjach deweloperskich.

Do strategicznych celéw zarzgdzania nalezy kontrola i obnizanie kosztow budowy oraz skracanie czasu realizacji
projektow inwestycyjnych, zwtaszcza w kontek$cie wahan cen towaréw gieldowych na rynkach miedzynarodowych
oraz wzrostu kosztow zatrudnienia w regionie. Inne cele strategiczne to refinansowanie portfela, zabezpieczenie
finansowania prac budowlanych oraz ocena réznorodnych mozliwosci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Wywigzujgc sie ze swoich zobowigzan wobec akcjonariuszy i rynkéw oraz konsekwentnie stosujgc polityke
maksymalnej jawnosci i terminowosci raportowania, Spotka jednoczesnie prowadzi state dziatania majgce na celu
optymalizacje i rozwdj jej systemu zarzadzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie Spétka prowadzi
dziatalnos¢ na znaczacag skale, funkcjonujg doswiadczone zespoly operacyjne; w pozostalym zakresie projekty
inwestycyjne oraz inne istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sa monitorowane i kontrolowane przez
centralny zesp6t operacyjny i komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury operacyjne Spoétki, majgc
na wzgledzie optymalizacje ich skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegolnie istotne w obecnych warunkach.

Atlas niezmiennie dgzy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systemow
informatycznych, co ma ufatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzadczym na
potrzeby biezacej oceny wynikéw Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczosci finansowej, ktory okresla
niezbedne zasady raportowania, oraz umozliwia zarzgdzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.
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Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektoréw i Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami uwaznie monitorujg wplyw obecnej globalnej sytuacji
gospodarczej na dziatalnos¢ Grupy. Réwniez w przysziosci bedg podejmowaé kroki w celu maksymalnego
ograniczenia negatywnego wpltywu tej sytuacji na dziatalnos¢ Atlas.

Jednym ze skutkéw niepewnej sytuacji gospodarczej byly wahania kurséw walut w krajach regionu, w ktorym Spétka
prowadzi dzialalno$¢. Rada Dyrektoréw regularnie otrzymuje informacje od AMC dotyczgce wynikéw finansowych i
wptywu czynnikow zewnetrznych na dziatalno$¢ Spotki.

Finansowanie i ptynno $¢

Kierownictwo zaobserwowalo zmiane w podejsciu kredytodawcéw do finansowania w krajach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Zmiana ta uwidacznia sie w ostrzejszych wymogach dotyczacych zobowigzan umownych (na
przyktad obnizenie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia), dgzeniu do uzyskania wyzszych marz
bankowych, czy zwiekszeniu poziomu wymaganej przedsprzedazy w ramach inwestycji deweloperskich. Negocjacje i
zawieranie umoéw finansowania trwa obecnie dtuzej niz miato to miejsce w przesztosci. Kierownictwo Spoétki uwaza, ze
problem pozyskiwania finansowania stanowi potencjalny czynnik ryzyka w biezacej dziatalnosci Spotki, w zwigzku z
czym przeznacza znaczne zasoby na zarzgdzanie relacjami z przedstawicielami sektora bankowego i monitorowanie
ryzyka w tym obszarze.

Zarzgdzanie srodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie
wystepujg opéznienia w ptatnosci czynszéw, nadwyzki pieniezne sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane
innym podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostale srodki sg utrzymywane we wihasciwej walucie.
Alokacja kapitatu i decyzje inwestycyjne sg analizowane i zatwierdzane kolejno przez lokalne kierownictwo
operacyjne, zespot wykonawczy, centralne zespoly finansowy i operacyjny, komitet inwestycyjny AMC i ostatecznie
przez Rade Dyrektoréw Atlas. Takie podejscie jest ze strony Spéitki wyrazem ogromnej dbatosci o zapewnienie
wlasciwej strategii zarzadzania ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projektow Spéitka bedzie
wykorzystywa¢ instrumenty diuzne, ktére bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i wéwczas, gdy bedg
takie mozliwosci, w zaleznosci od charakteru aktywdw — generujgcych dochéd lub deweloperskich.

Waluty i kursy wymiany

Ekspozycja na ryzyko kursowe i ryzyko stép procentowych jest na biezaco monitorowana. Zarzadzanie ryzykiem
kursowym odbywa sie gtownie na szczeblu lokalnym poprzez dopasowanie waluty, w ktdrej uzyskiwane sg przychody
oraz ponoszone koszty, a takze walut odnosnych aktywow i pasywow.

Nieruchomosci inwestycyjne Spotki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjelismy zasade
pozyskiwania dla nich finansowania — o ile to mozliwe — w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spétka stara sie
dopasowac walute, w ktorej uzyskiwane sg wptywy i realizowane wyptywy gotowki. Niektore wydatki nadal ponoszone
sg jednak w walutach lokalnych i sg one planowane z wyprzedzeniem. Inwestycje deweloperskie w budowe mieszkan
generujg wplywy gtéwnie w walucie lokalnej, w zwigzku z czym ich finansowanie réwniez jest pozyskiwane w tej samej
walucie lokalnej. Dokonuje sie identyfikacji ,wolnych $rodkéw” dostepnych do dystrybucji w ramach Spokki, jak
réwniez stosuje sie odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.

Whioski i perspektywy

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktéry AMC stara sie nieustannie realizowa¢, jest maksymalizacja
wartosci Spotki dla akcjonariuszy. Zespoly specjalistow pracujgcych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzgdzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spotki zrodtem ogromnej ilosci cennej wiedzy
oraz znajomosci rynkéw lokalnych. Odnotowano postep w zakresie sprzedazy apartamentow w ramach dwdch
kluczowych projektéw deweloperskich w Warszawie (Apartamenty przy Krasiriskiego i Concept House), Capital Art
Apartments oraz Platinum Towers.

Reuven Havar Ziv Zviel
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy
Atlas Management Company Limited Atlas Management Company Limited

31 sierpnia 2012 .
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Opis portfela nieruchomo  $ci

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Polska

Hotel Hilton

Platinum Towers

Platinum Towers
— biura

Galeria Platinum

Towers (poprzednia
nazwa: Properpol)

Capital Art Apartments

Apartamenty przy
Krasinskiego
(poprzednia nazwa:
Zielono)

Millennium Tower
Concept House

(poprzednia nazwa:
Cybernetyki)

Projekt Sadowa

Projekt Kokoszki,
Gdansk

Wegry

Ikarus Business Park

Metropol Office Centre

Opis

Udziat Spotki
w strukturze

wlasnosciowej

Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — czterogwiazdkowy hotel oferujagcy 314
luksusowych pokoi, posiadajgcy obszerng infrastrukture konferencyjng. Klub fitness
i spa Holmes Place, kasyno oraz sklepy zajmujg powierzchnie 4 500 m?.
Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

396 apartamentéw w zespole dwéch wiez mieszkalnych. Ta inwestycja
mieszkaniowa zostata ukonczona w Il kwartale 2009 r. i obejmuje dwie wieze
mieszkalne oraz piazze. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy
Wola w Warszawie.

Nieruchomos¢ gruntowa, ktérej warunki zabudowy zezwalajg na powstanie obiektu
biurowego klasy A o 42 kondygnacjach.

Powierzchnia komercyjna na poziomie parteru i pierwszego pigtra Platinum Towers,
obejmujgca galerie handlowg o powierzchni 1 842 m“® oraz 208 miejsc
parkingowych. Praktycznie w catosci wynajeta najemcom.

Inwestycja obejmujgca 779 apartamentéw, realizowana w trzech etapach. Etap
1 inwestycji ukonczono w IV kwartale 2008 r. i sprzedano wszystkie apartamenty.
Realizacje etapu 2 inwestycji, obejmujgcego budowe 300 apartamentow,
ukonczono w 2009 r. Dotychczas sprzedano 287 apartamentéw. Planuje sie
realizacje etapu 3 inwestycji. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w
dzielnicy Wola w Warszawie.

Nieruchomos$¢ gruntowa, w odniesieniu do ktdrej uzyskano decyzje o warunkach
zabudowy oraz pozwolenie na budowe 303 mieszkan. Budowe rozpoczeto w Il
kwartale 2011 r. Lokalizacja: dzielnica mieszkaniowa Warszawy.

Nowoczesny obiekt o powierzchni 32 700 m* w biznesowym centrum Warszawy
(6 100 m? powierzchni handlowej i 26 600 m? powierzchni biurowej).

Dziatka o powierzchni 3 100 m?, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o
warunkach zabudowy oraz pozwolenie na budowe nieruchomosci mieszkaniowych
0 powierzchni 11 000 m?. Budowe rozpoczeto w Il kwartale 2011 r. Lokalizacja:
dzielnica Mokotéw, w bliskim sgsiedztwie biznesowego centrum Warszawy.

Budynek biurowy o powierzchni 6 550 m’ i poziomie wykorzystania lokali
wynoszgcym 96%, potozony w nieduzej odlegtosci od centrum Gdanska.

Dziatka o powierzchni 430 000 m” usytuowana na obrzezach Gdarska, posiadajaca
decyzje o warunkach zabudowy zezwalajgcg na budowe obiektéw wielofunkcyjnych
o powierzchni 130 000 m?.

Dziatka o powierzchni 283 000 m?, na ktérej wybudowano obiekty przeznaczone do
celow zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej o powierzchni
110 000 m® 70 000 m’ powierzchni jest aktualnie dostepne pod wynajem.
Nieruchomos¢ zlokalizowana w podmiejskiej dzielnicy XVI Budapesztu.

Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m?, potozony w jednej z centralnych dzielnic
Budapesztu (dzielnica XIlI).
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Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Atrium Homes

Ligetvaros Centre

Varosliget Centre

Moszkva Square

Projekt Volan

Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Butgaria

Atlas House

Opis

Inwestycja realizowana w dwodch etapach, w ramach ktérej powstanie 456
apartamentéw o powierzchni 22 000 m?. Uzyskano pozwolenie na budowe w
odniesieniu do pierwszego etapu, ktéry przewiduje powstanie 235 apartamentéw.
Inwestycja zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica
XIi).

6 300 m” powierzchni biurowo-handlowej. Uzyskano pozwolenie na budowe
dodatkowych 6 400 m? powierzchni. Obiekt zlokalizowany w jednej z centralnych
dzielnic Budapesztu (dzielnica VII).

Dziatka o powierzchni 12 000 m?, zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic

Budapesztu (dzielnica VII). Uzyskano decyzje o warunkach zabudowy, zezwalajgca
na budowe obiektu wielofunkcyjnego o powierzchni brutto 31 000 m”.

1 000 m? powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w Budapeszcie.

Dziatka o powierzchni 20 640 m? dla ktérej uzyskano decyzje o warunkach
zabudowy zezwalajgcg na budowe obiektéw wielofunkcyjnych o powierzchni
89 000 m*. Nieruchomosé potozona w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu.

Nieruchomo$é gruntowa o powierzchni 99 116 m?, obejmujaca trzy przylegajace do
siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaly jeszcze okreslone. Lokalizacja:
poétnocno-wschodnie obrzeze miasta, znane jako Pipera.

Dziatka o powierzchni 32 000 m® przeksztalcana w teren przeznaczony pod
zabudowe wielofunkcyjng. Lokalizacja: jedna z centralnych dzielnic Bukaresztu.

Czterogwiazdkowy hotel z 83 pokojami, potozony w centrum Bukaresztu.

Budynek biurowy zlokalizowany w centrum Sofii. 3 472 m® powierzchni pod
wynajem.
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Raport niezale znego  bieglego rewidenta z przegl adu  $rdodrocznego  skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres szesciu miesi ecy zako hczony 30 czerwca
2012r.

Do akcjonariuszy Atlas Estates Limited

Wstep

Przeprowadzilismy przeglagd zatgczonego $roédrocznego skréconego skonsolidowanego i jednostkowego
sprawozdania finansowego Grupy Atlas Estates Limited (,Grupa”), ktorej jednostkg dominujgcg jest Atlas Estates
Limited (,Spétka”) z siedzibg w Guernsey, sporzgdzonego na dzien 30 czerwca 2012 r. i obejmujacego:

— $rodroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.,
wykazujacy strate netto w wysokosci 5,3 min EUR,

- $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2012 r. do
30 czerwca 2012 r., wykazujgce catkowite dochody w wysokosci 12,8 min EUR,

- $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na 30 czerwca 2012 r., ktére po
stronie aktywow wykazuje kwote 331,5 min EUR,

— $rédroczne skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca
2012 r., wykazujace zwiekszenie kapitatu wiasnego netto na kwote 12,8 min EUR,

- $rodroczny skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca
2012 r., wykazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o 2,6 min EUR, a takze

- $érodroczne jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca
2012 r., wykazujace zysk netto w wysokosci 13,8 min EUR,

- $rodroczne jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2012 r., ktére po
stronie aktywow wykazuje kwote 111,3 min EUR,

— $rodroczne jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca
2012 r., wykazujace zwiekszenie kapitatu wiasnego netto na kwote 13,8 min EUR,

— $rodroczny jednostkowy rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012r.,
wykazujgcy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o 43 tys. EUR, oraz

— $rodroczne streszczenie istotnych zasad rachunkowosci oraz inne dodatkowe informacje i objasnienia.

Zakres odpowiedzialno $ci Rady Dyrektoréw

Rada Dyrektoréw jest odpowiedzialna za sporzgdzenie i prezentacje niniejszego $rodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z regulaminem Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
oraz wymogami Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczo$ci Rachunkowej MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa” (MSR 34), w formie zatwierdzonej przez Unie Europejska.

Zakres odpowiedzialno $ci podmiotu dokonuj gcego przegl adu

Naszym zadaniem byto wydanie opinii na temat $rédrocznego skréconego skonsolidowanego i jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie dokonanego przeglgdu.

Raport z przegladu zostat sporzgdzony zgodnie z warunkami zleconego nam przez Spétke zadania, ktére polegato
wylagcznie na udzieleniu Spéice pomocy w spetnieniu wymogoéw wynikajgcych z regulaminu Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. Zadna osoba nie jest upowazniona do polegania na niniejszym raporcie, z wyjatkiem
0s0b, ktdére zostaty odpowiednio upowaznione na podstawie lub dla celéw okreslonego powyzej zlecenia, oraz oséb,
ktére zostaly do tego wyraznie upowaznione na podstawie naszej uprzedniej pisemnej zgody. W zwigzku z
powyzszym, nie bierzemy odpowiedzialnosci za wykorzystanie raportu przez jakiekolwiek inne osoby lub dla
jakichkolwiek innych celoéw i niniejszym zrzekamy sie wszelkiej zwigzanej z tym odpowiedzialnosci.
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Zakres przegl adu

Przeglad sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Miedzynarodowego Standardu
Ustug Przegladu 2410 ,Przeglad $rédrocznej informacji finansowej przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki”. Przeglad $rédrocznej informacji finansowej obejmuje uzyskanie informacji, gtéwnie od oséb
odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos$¢ jednostki, a takze zastosowanie metod analitycznych oraz innych procedur
typowych dla przeglagdu. Zakres przeglagdu sprawozdania finansowego istotnie rézni sie od zakresu badania
przeprowadzanego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej, dlatego nie mozemy mie¢
pewnosci, ze uzyskaliSmy wszystkie istotne informacje, jakie zostalyby uzyskane w wyniku przeprowadzenia
badania. W zwigzku z tym nie wydajemy opinii z badania.

Whioski

Dokonany przez nas przeglad nie wykazal, aby $rédroczne skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie
finansowe zawarte w raporcie pétrocznym za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. nie zostato
sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSR 34 w ksztalcie przyjetym przez Unie Europejska.

BDO LLP

Biegli rewidenci i podmioty uprawnione do badania sprawozdar finansowych
55 Baker Street, Londyn, Wielka Brytania

Londyn

31 sierpnia 2012 r.

BDO LLP jest spotka komandytowg zarejestrowang w Anglii i Walii (numer w rejestrze: OC305127).
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Oswiadczenia Rady Dyrektoréw

Oswiadczenie o przyj etych zasadach rachunkowo $ci

Rada Dyrektorow Atlas Estates Limited (,Spétka”) oswiadcza, ze zgodnie z jej wiedza, $rddroczne skrécone
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe wraz z danymi poréwnywalnymi zostato sporzgdzone zgodnie z
obowigzujacymi standardami rachunkowosci oraz przedstawia w sposéb rzetelny i jasny sytuacje i wyniki finansowe
Grupy i Spoiki w okresie sprawozdawczym.

Sprawozdanie Rady Dyrektorow oraz Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami zawarte w niniejszym raporcie

przedstawiajg jasny i rzetelny obraz sytuacji na dzien bilansowy oraz wydarzen, jakie wystgpity w trakcie analizowanego
okresu, a takze zawierajg opis najwazniejszych czynnikéw ryzyka i elementéw niepewnosci.

Oswiadczenie o wyborze bieglego rewidenta na potrzeby $§rodrocznego skréconego skonsolidowanego i
jednostkowego sprawozdania finansowego
Biegty rewident zostat wybrany przez Spotke zgodnie z obowigzujgcymi zasadami. Firma audytorska oraz zatrudnieni w

niej biegli rewidenci, ktérym zlecono zbadanie sprawozdania finansowego Atlas Estates Limited, spetniajg kryteria
gwarantujgce obiektywnos¢ i niezalezno$¢ sporzgdzanego przez nich raportu.

Andrew Fox
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Mark Chasey
Cztonek Rady Dyrektoréw

Guy Indig
Cztonek Rady Dyrektoréw

31 sierpnia 2012 r.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

Szes¢é miesi ecy Szes¢é miesi ecy
zakohczone zakohczone
30 czerwca 2012 30 czerwca 2011 Nota
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 24 282 28 658 3
Koszty operacyjne (16 105) (19 624) 4.1
Zysk brutto ze sprzeda zy 8177 9034
Wynagrodzenie zarzgdzajgcego (967) (1 379)
nieruchomosciami
Koszty administracyjne centralne (283) (338)
Koszty zwigzane z nieruchomosciami (2 009) (3116)
Koszty administracyjne (3 259) (4 833) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 594 107 5.1
Pozostate koszty operacyjne (688) (4 144) 5.2
_Zmnlejsze_nle wartosci nieruchomosci (8 070) (2 975)
inwestycyjnych
Strata z dziatalno $ci operacyjnej (3 246) (2 811)
Przychody finansowe 236 529
Koszty finansowe (4 074) (5 218)
Pozostate zyski i (straty) — réznice kursowe 4897 182
Strata przez opodatkowaniem (2187) (7 318)
(Obcigzenie podatkowe)/korzys¢ podatkowa (3128) 137 6
Strata za okres (5 315) (7 181)
Przypisana:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujacej (5 256) (6 830)
Udziatom niekontrolujgcym (59) (351)
(5315) (7 181)
Podstawowa strata na akcje zwyklg o wartosci
nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach) (11.2) (14.6) 8
Rozwodniona strata na akcje zwyktg o wartosci (11.,2) (14,6) 8

nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;.
Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes$¢ niniejszej skroconej skonsolidowanej informac;ji finansowe;j.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
STRATA ZA OKRES (5 315) (7 181)
Inne catkowite dochody:
Aktualizacja wartosci budynkow 4766 2752
Podatek odroczony z tytutu aktualizacji wartosci budynkow 9 063 (521)
Korekty kursowe 4679 1058
Podatek odroczony z tytutu korekt kursowych (395) (102)
Inne catkowite dochody za okres (bez podatku) 1811 3 3187
CALKOWITE DOCHODY OGOLEM ZA OKRES 12 798 (3994)
Calkowite dochody ogétem przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej 12 857 (3643)
Udziatom niekontrolujgcym (59) (351)
12 798 (3994)

Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes$¢ niniejszej skroconej skonsolidowanej informac;ji finansowej.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
na 30 czerwca 2012 r.

30 czerwca . 30 czerwca
2012 31 grudnia 2011 2011
(dane (dane (dane
niebadane) badane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 291 295 272
Grunty uzytkowane na podstawie umow
leasingu operacyjnego — rozliczenia 11 639 11 296 12 590
miedzyokresowe czynne
Rzeczowe aktywa trwate 93 040 86 383 99 339 9
Nieruchomosci inwestycyjne 140 836 142 936 152 552 10
Pozostate naleznosci z tytutu pozyczek 3275 3232 2770
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 4154 7081 4956
dochodowego
253 235 251 223 272 479
Aktywa obrotowe
Zapasy 57 820 55 683 64 120 11
Naleznosci z ty_tu}u' d_ostaW| ustug oraz 51303 4305 4701
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 550 10 930 12 581 12
76 673 70918 81 402
Aktywa w grupach zbycia _zaklasyflkowane jako 1 640 1900 29 050 15
przeznaczone do sprzedazy
78 313 72 818 110 452
AKTYWA OGOLEM 331548 324 041 382931
Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytu’ru_dosta_lw i ustug (13 108) (14 894) (14 428)
oraz pozostale zobowigzania
Kredyty bankowe (71 572) (72 696) (60 388) 14
Pochodne instrumenty finansowe (366) (322) (201)
(85 046) (87 912) (75 017)
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
aktywami w grupach zbycia zaklasyfikowanymi - - (20 845) 15
jako przeznaczone do sprzedazy
(85 046) (87 912) (95 862)
Zobowi gzania diugoterminowe
Pozostate zobowigzania (13 022) (7 129) (6 449)
Kredyty bankowe (135 737) (135 775) (161 660) 14
Pochodne instrumenty finansowe (1 373) (1 366) (1 009)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku (6 142) (14 429) (15 715)
dochodowego
(156 274) (158 699) (184 833)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (241 320) (246 611) (280 695)
AKTYWA NETTO 90 228 77 430 102 236

Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY BILANS
na 30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 czerwca 2011
(dane (dane (dane
niebadane) badane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 23638 9 809 11 166
Inny kapltfs}i rezerwowy — podlegajacy 194 817 194 817 194 817
dystrybuciji
Kapitai.z przeliczenia jednostek (9 488) (13 772) (4 208)
zagranicznych
Niepokryta strata (125 545) (120 289) (106 228)
Wyemitowany kapitat zaktadowy i
kapitat rezerwowy przypisany 89,690 76 833 101 815
akcjonariuszom Jednostki Dominuj  acej
Udziaty niekontrolujgce 538 597 421
KAPITAL WEASNY OGOLEM 90 228 77 430 102 236
Podstawowa wartos¢ aktywdw netto na 1,01 EUR 1,64 EUR 217 EUR

akcje

Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes$¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowej. Skrécona
skonsolidowana informacja finansowa przedstawiona na str. 23 do 48 zostata zatwierdzona przez Rade Dyrektoréw 31
sierpnia 2012 r. i podpisana w jej imieniu przez:

Andrew Fox Mark Chasey Guy Indig
Przewodnicz gcy Rady Dyrektorow Cztonek Rady Dyrektoréw Cztone  k Rady Dyrektoréw

31 sierpnia 2012 .
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

na 30 czerwca 2012 r.

Szesé miesi ecy

zakonhczone Pozostate Udziaty Kapitat
30 czerwca 2012 Kapitat kapitaly  Niepokryta niekontro- wiasny
(dane niebadane) zaktadowy  rezerwowe strata Ogétem lujgce ogoétem
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na 1 stycznia 2012 6 268 190 854 (120 289) 76 833 597 77 430
Strata za okres - - (5 256) (5 256) (59) (5 315)
Lnkr;zscalkowne dochody za ) 18 113 ) 18 113 ) 18 113
Na 30 czerwca 2012 6 268 208 967 (125 545) 89 690 538 90 228
Rok zako aczony Pozostate Udziaty Kapitat
31 grudnia 2011 Kapitat kapitaty ~ Niepokryta niekontro- wiasny
(dane badane) zakladowy  rezerwowe strata Ogétem lujace ogotem
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na 1 stycznia 2011 6 268 198 676 (99 486) 105 458 772 106 230
Strata za okres - - (20 986) (20 986) (175) (21 161)
Inne calkowite dochody za ) (7 639) ) (7 639) ) (7 639)
okres
Przeniesienie do zyskow i (183) 183 i i i
zatrzymanych
Na 31 grudnia 2011 6 268 190 854 (120 289) 76 833 597 77 430
Szesé miesi ecy
zakonhczone Pozostate Udziaty Kapitat
30 czerwca 2011 Kapitat kapitaty ~ Niepokryta niekontro- wiasny
(dane niebadane) zakladowy  rezerwowe strata Ogétem lujace ogotem
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na 1 stycznia 2011 6 268 198 676 (99 486) 105 458 772 106 230
Strata za okres - - (6 830) (6 830) (351) (7 181)
Catkowite dochody ogétem ) 3187 ) 3187 ) 3187
za okres
Przeniesienie do zyskow ) (88) 88 ) ) )
zatrzymanych
Na 30 czerwca 2011 6 268 201 775 (106 228) 101 815 421 102 236

Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.

27



ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢é miesi ecy
zakonczone 30
czerwca 2011
(dane niebadane)

Nota w tys. EUR w tys. EUR
Wplywy. srpdkow pieni eznych z dziatalno $ci 13 5 758 12 712
operacyjnej
Podatek zaptacony - 17)
Przeptywy pieni ezne netto z dzialalno $ci operacyjnej 5 758 12 695
Dziatalno $¢ inwestycyjna
Odsetki otrzymane 106 57
Wptywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 316 -
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (119) (136)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (334) (303)
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych — (14) (25)
oprogramowanie
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej (45) (407)
Dziatalno $¢ finansowa
Odsetki zaptacone (3891) (4 599)
Zaciaggniecie nowych kredytow bankowych 6 109 -
Sptata kredytow bankowych (7 886) (11 514)
Nowe pozyczki udzielone partnerom w spotkach JV - (310)
Nowe pozyczki uzyskane od inwestoréw niekontrolujgcych - 786
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej (5 668) (15 637)
Z_vvn gks:zenle_/_(zmnlej_szenle)’stanu srgdkow 45 (3 349)
pieni eznych i ich ekwiwalentow w okresie
Wplyw réznic kursowych 2575 894
Zyw gks_zenle./.(zmnlejszenle),stanu srpdkow 2 620 (2 455)
pieni eznych i ich ekwiwalentow w okresie
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocz agtek okresu 10 930 15 036
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 13 550 12 581
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 12 13 550 12 764
Aktywa pieniezne zaklasyfikowane jako przeznaczone do
. 15 - (183)
sprzedazy
13 550 12 581

Noty zawarte na str. 29 do 48 stanowig czes¢ niniejszej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej.
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WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.
1. Podstawa sporz adzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres szesciu
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa” (,MSR 34”"). Informacja finansowa zostata
sporzadzona przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci oraz zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntdw, budynkow i nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywow i
zobowigzan finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowany bilans, skonsolidowane zestawienie
zmian w kapitale wkasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych nie zostaly zbadane
przez biegtego rewidenta. Niniejszg niebadang $roédroczng skrocong skonsolidowang informacje finansowg
nalezy analizowa¢ w powigzaniu ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2011 r. wraz z notami do tego sprawozdania. Pétroczne wyniki finansowe moga nie byé
reprezentatywne dla wynikéw za petny rok obrotowy.

Zdaniem Rady Dyrektorow perspektywy dalszej dziatalnosci Grupy stawiajg przed nig nadal wyzwania zwigzane
z rynkami, na ktorych dziata, wptywem wahan kursow wymiany walut funkcjonalnych Grupy oraz dostepnoscia
finansowania bankowego.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2012 r. warto$¢ rynkowa aktywow Grupy w postaci gruntéw i budynkéw wynosita
304,9 min EUR, wobec zadluzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 207,3 min EUR. Biorgc pod uwage
op6znienie, z jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywow i ich wymiana na gotowke, taka wysoko$é
wskaznika zadtuzenia do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie potwierdza zdolnos¢ Grupy do
generowania wystarczajgcych $rodkdw pienieznych niezbednych do sptaty zobowigzan finansowych w
terminach ich wymagalnosci. Wszystkie aktywa gruntowe i budowlane, ktére wraz ze zwigzanym z nimi
zadluzeniem stanowig oddzielne aktywa i zobowigzania utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych
do tego celu spétek, w wypadku ich przejecia przez bank w wyniku naruszenia warunkéw umowy kredytowej
pozwolg na uregulowanie istniejgcego zadtuzenia i nie bedg powodowaty powstania dodatkowych zobowigzan
finansowych obcigzajgcych Spotke lub Grupe. Istniejg takze aktywa wolne od obcigzen, ktére mogg byc¢
potencjalnie wykorzystane do pozyskania dodatkowego finansowania.

Dokonujgc oceny podstaw do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu skréconej
$rédrocznej skonsolidowanej informacji finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r.,
Rada Dyrektoréw uwzglednita stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczgcych uméw kredytowych. Spotka
nadal dostarczata $rodki na obstluge odsetek i sptate kwot gtéwnych kredytéw w imieniu swoich jednostek
zaleznych. Informacje na ten temat zawarto w nocie 14 dotyczgcej kredytow bankowych.

Rada Dyrektorow jest jednak swiadoma utrzymujgcej sie niekorzystnej pozycji sp6tki w zakresie ptynnosci. Do
chwili obecnej Spétce udawato sie wkasciwie i starannie zarzgdza¢ swojg sytuacjg pieniezng i bez wzgledu na
réznego rodzaju presje sytuacja ta nie ulegnie zmianie. W istniejgcej sytuacji bedzie to jednak wymagato od
spoétki siegania do réznych zrédet ptynnosci dostepnych w ramach posiadanego portfela aktywéw, a takze
ostroznosci w prowadzeniu biezacej dziatalnosci oraz w stosunkach z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaty sporzadzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan, a takze okreslonych powyzej czynnikéw lagodzgcych. Prognozy uwzgledniajg
racjonalnie mozliwe zmiany wynikow handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszie
finansowanie dziatalnosci Grupy. Zakladajg one, ze Grupa bedzie dysponowa¢ zasobami wystarczajgcymi na
finansowanie biezacej dziatalnosci.

Mimo, ze prognozy przeptywow finansowych z natury rzeczy niosg ze sobg pewng doze niepewnosci, Rada
Dyrektoréw ma podstawy sgdzié¢, ze Spéitka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami aby méc kontynuowac
dziatalno$¢ operacyjng w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym, skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. zostato
ponownie sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2. Zasady rachunkowo $ci
Zastosowane zasady rachunkowosci i metody wyceny sg zgodne z zasadami i metodami przyjetymi przy
sporzadzeniu rocznego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2011, opisanymi w tym

sprawozdaniu, a takze z zasadami i metodami, ktére zgodnie z oczekiwaniami majg zosta¢ zastosowane przy
sporzadzeniu sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2012 r.
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ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

3. Segmenty dziatalno $ci

Dla celow zarzadczych, dziatalno$¢é Grupy podzielona jest obecnie na trzy segmenty: posiadanie i zarzgdzanie
nieruchomosciami inwestycyjnymi, budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych oraz posiadanie i
prowadzenie obiektéw hotelowych. Ten sam podziat jest stosowany przez Grupe w sprawozdawczosci
dotyczgcej segmentéw dziatalnosci. Informacje o wymienionych segmentach dziatalnosci przedstawione sg

ponize;j.
Szesé miesi ecy zako nczone
30 czerwca 2012 Wynajem Sprzedaz Dzialalno $¢
(dane niebadane) nieruchomo $ci mieszkan hotelarska Pozostate 2012
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Przychody 6 868 5599 11 815 - 24 282
Koszty operacyjne (3125) (5 990) (6 990) - (16 105)
Zysk brutto ze sprzeda zy 3743 (391) 4 825 - 8 177
Koszty administracyjne (395) (178) (1344 (1342) (3259)
Zysk brutto ze sprzeda zy
pomniejszony o koszty 3348 (569) 3481 (1 342) 4918
administracyjne
Pozostate przychody operacyjne 156 4 405 29 594
Pozostate koszty operacyjne (69) (421) (198) - (688)
_Zmniejsze_nie wartosci nieruchomosci (8 070) ) ) ) (8 070)
inwestycyjnych
Strata z dziatalno $ci operacyjnej (4 635) (986) 3 688 (1 313) (3 246)
Przychody finansowe 129 86 18 3 236
Koszty finansowe (2 461) (629) (981) 3) (4 074)
Eozosta’re zyski i (straty) — réznice 3214 (278) 1918 43 4897
ursowe
Wynik brutto segmentu (3 753) (1 807) 4643 (1 270) (2 187)
Obcigzenie podatkowe (3128)
Strata za okres wykazana w
rachunku zyskow i strat (5315)
Przypisana udziatom niekontrolujgcym 59
Strata netto przypisana
akcjonariuszom (5 256)
Jednostki Dominuj acej
Szes¢ miesi ecy zako nczone
30 czerwca 2012 Wynajem Sprzedaz Dzialalno $¢
(dane niebadane) nieruchomo $ci mieszkah hotelarska Pozostate 2012
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Aktywa segmentu sprawozdawczego 151 267 67 067 108 962 - 327 296
Aktywa nieprzypisane - - - 4 252 4 252
Aktywa ogétem 331 548
Zobowigzania segmentu (127 479) (46 793) (65 732) - (240 004)
sprawozdawczego
Zobowigzania nieprzypisane - - - (1 316) (1 316)
Zobowi gzania ogétem (241 320)
Szes¢ miesi ecy zako nczone
30 czerwca 2012 Wynajem Sprzedaz Dziatalno §¢
(dane niebadane) nieruchomo $ci mieszkah hotelarska Pozostate 2012
wtys. EUR wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR wtys. EUR
Inne pozycje dotycz gce segmentu
Naktady inwestycyjne 116 123 189 17 445
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw 17 77 1282 6 1382
trwatych
Amortyzacja wartosci niematerialnych i 1 1 24 3 29

prawnych
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Szes$¢ miesi ecy zako nczone

30 czerwca 2011 Wynajem Sprzedaz Dziatalno §¢

(dane niebadane) nieruchomo sci mieszkah hotelarska Pozostate 2011
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR

Przychody 6 754 11 875 10 029 - 28 658

Koszty operacyjne (2 725) (10 250) (6 649) - (19 624)

Zysk brutto ze sprzeda zy 4029 1625 3380 - 9034

Koszty administracyjne (495) (1029 (1562) (1747) (4 833)

Zysk brutto ze sprzeda zy

pomniejszony o koszty 3534 596 1818 (1 747) 4201

administracyjne

Pozostate przychody operacyjne 81 3 22 1 107

Pozostate koszty operacyjne (57) (3867) (217) 3) (4 144)

.Zmniejszgnie wartosci nieruchomosci (2 975) i i i (2 975)

inwestycyjnych

Zysk/ (strata) z dziatalno i 583 (3 268) 1623 (1 749) (2 811)

operacyjnej

Przychody finansowe 401 111 11 6 529

Koszty finansowe (2 680) (2 477) (1 057) 4) (5 218)

lli’ozosta’re zyski i (straty) — réznice 437 65 (318) @) 182

ursowe

Wynik brutto segmentu (1 259) (4 569) 259 (1 749) (7 318)

Obcigzenie podatkowe 137

Stratg za okres wykazana w rachunku (7 181)

zyskow i strat

Przypisana udziatom niekontrolujgcym 351

Strata netto przypisana

akcjonariuszom Jednostki (6 830)

Dominuj acej

Szesé miesi ecy zako nczone

30 czerwca 2011 Wynajem Sprzedaz Dziatalno §¢

(dane niebadane) nieruchomo $ci mieszkah hotelarska Pozostate 2011
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR

Aktywa segmentu sprawozdawczego 161 174 96 244 116 995 - 374 413

Aktywa nieprzypisane - - - 8518 8518

Aktywa ogotem 382 931

Zobowigzania segmentu (127529)  (73144) (77 087) - (277 760)

sprawozdawczego

Zobowigzania nieprzypisane - - - (2 935) (2 935)

Zobowi gzania ogétem (280 695)

Szes¢ miesi ecy zako nczone

30 czerwca 2011 Wynajem Sprzedaz Dzialalno $¢

(dane niebadane) nieruchomo $ci  mieszkah hotelarska Pozostate 2011
wtys. EUR wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR wtys. EUR

Inne pozycje dotycz gce segmentu

Naktady inwestycyjne 141 133 166 28 468

Amortyzacja rzeczowych aktywoéw 19 39 1392 4 1454

trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych i 8 i o5 1 34

prawnych
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Pomiedzy segmentami mialy miejsce transakcje uznane za nieistotne. Aktywa nieprzypisane obejmujg srodki
pieniezne oraz inne naleznosci Spoiki i wybranych spétek bedacych podmiotami dominujgcymi zaleznych grup
kapitatowych (sub-holding companies), wigcznie ze zwigzanymi z tymi pozycjami saldami podatkowymi.
Zobowigzania nieprzypisane obejmujg bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow Spoétki i wybranych spotek
bedacych podmiotami dominujgcymi zaleznych grup kapitatowych (sub-holding companies), wigcznie ze

zwigzanymi z tymi pozycjami saldami podatkowymi.
4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Szes¢é miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Koszty sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych 4787 9 032
Koszty medidéw, wykonanych ustug i inne 5955 5271
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej 1018 855
Koszty osobowe 2630 2907
Koszty sprzedazy i reklamy bezposredniej 782 721
Amortyzacja 430 435
Utrata wartosci zapaséw 503 403
Koszty operacyjne 16 105 19 624

4.2 Koszty administracyjne

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Koszty badania sprawozdan finansowych oraz ustug
132 174
podatkowych
Koszty wynagrodzen motywacyjnych i za zarzadzanie 967 1379
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej 294 452
Koszty mediéw, wykonanych ustug i inne 454 582
Koszty osobowe 548 563
Amortyzacja 981 1053
Inne koszty administracyjne (117) 630
Koszty administracyjne 3 259 4833

5.1 Pozostate przychody operacyjne

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢é miesi ecy
zakonhczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Dochody uzyskane z tytutu uméw ubezpieczenia 92 -
Inne przychody operacyjne 246 107
Odwrocenie utraty wartosci rzeczowych aktywow 256 i
trwatych
Pozostate przychody operacyjne 594 107
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5.2 Pozostate koszty operacyjne

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Utrata wartosci banku gruntow 373 3673
Odsetki i optaty 88 146
Strata na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 113 -
Inne koszty operacyjne 114 113
Utrata wartosci rzeczowych aktywéw trwatych - 212
Pozostate koszty operacyjne 688 4144

6. Korzy $¢ podatkowa / (obci gzenie podatkowe)

Szesé miesi ecy
zakonhczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢é miesi ecy
zakonhczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

Dziatalno $¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR
Biezacy podatek dochodowy 9) (266)
Podatek odroczony (3119) 403
Korzy §¢ podatkowa / (obci gzenie podatkowe) za (3 128) 137

okres

Dla poszczegélnych spétek oszacowano efektywng stawke podatkéw za petny rok obrotowy, ktérg nastepnie
zastosowano w odniesieniu do wynikéw za okres szesciu miesiecy.

Wykazane obcigzenie z tytutlu odroczonego podatku dochodowego wynika z rozwigzania aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, co do ktérych przestato istnie¢ prawdopodobienstwo, Zze zostang
zrealizowane.

7. Dywidendy

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r. nie zostata ogtoszona wyptata dywidendy, ani tez
dywidenda nie byta wyptacana (w 2011 r. réwniez nie wyptacano dywidendy).

8. Zysk / (strata) na akcj e

Wysokos¢ podstawowego zysku / (podstawowej straty) na akcje oblicza sie przez podzielenie zysku / (straty) po
opodatkowaniu przypisanej akcjonariuszom posiadajgcym akcje zwykte przez $rednig wazong liczbe akcji
zwyktych pozostajgcych w obrocie w danym okresie.

Na potrzeby obliczenia rozwodnionego zysku / (rozwodnionej straty) na akcje $rednia wazona liczba
wyemitowanych akcji zwyklych jest korygowana tak, aby uwzgledni¢ konwersje wszystkich akcji zwyktych
mogacych powodowa¢ efekt rozwodnienia. Rdéznica w liczbie akcji zwyklych w ujeciu podstawowym i

rozwodnionym zwigzana jest z wptywem, jaki miataby realizacja warrantdéw akcyjnych pozostajgcych w obrocie.

Ponizej przedstawiono zestawienie zyskow / (strat) i Srednich wazonych liczb akcji przyjetych do obliczen.
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Szes$¢ miesi ecy zako nczone 30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Dziatalno $¢ kontynuowana
Podstawowa strata na akcj e
(Strata) przypisana akcjonariuszom Spotki

Efekt papieréw warto $ciowych mog acych
powodowa € rozwodnienie
Warranty akcyjne

(Strata)
w tys. EUR

(5 256)

Srednia wa zona
liczba akcji

46 852 014

Kwota na akcj e
w eurocentach

(11,2)

Rozwodniona strata na akcj e
Skorygowana (strata)

(5 256)

46 852 014

(11,2)

Szes$¢ miesi ecy zako nczone 30 czerwca 2011
(dane niebadane)

Dziatalno $¢ kontynuowana
Podstawowa strata na akcj e
(Strata) przypisana akcjonariuszom Spotki

Efekt papieréw warto $ciowych mogacych
powodowa € rozwodnienie
Warranty akcyjne

(Strata)
w tys. EUR

(6 830)

Srednia wa zona
liczba akcji

46 852 014

Kwota na akcj e
w eurocentach

(14,6)

Rozwodniona strata na akcj e
Skorygowana (strata)

(6 830)

46 852 014

(14,6)

Cena, po jakiej pozostajace w obrocie warranty akcyjne mogg zosta¢ zrealizowane, przekracza ich biezgcg
wartos¢ rynkowg, co oznacza, ze warranty nie majg efektu rozwadniajgcego. W zwigzku z powyzszym,
wysokos¢ rozwodnionej i podstawowej (straty) na akcje jest taka sama.
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9. Rzeczowe aktywa trwale

Urzadzenia
techniczne Srodki
Budynki i maszyny transportu Ogotem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
W(g ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na 1 stycznia 2011 90 606 11 336 148 102 090
ZW|ekszen!a wg ceny nabycia/kosztu 484 300 8 792
wytworzenia
Korekty kursowe (8 501) (1 096) (14) (9 611)
Przeniesienie 115 (115) - -
Zbycie - (310) (46) (356)
Aktualizacja wyceny (2 069) - - (2 069)
Na 31 grudnia 2011 80 635 10 115 96 90 846
ZW|ekszen!a wg ceny nabycia/kosztu ) 343 ) 343
wytworzenia
Aktualizacja wyceny 4097 - - 4097
Zbycie - (102) 9 (1112)
Korekty kursowe 2 450 345 4 2799
Na 30 czerwca 2012 87 182 10 701 91 97 974
Umorzenie
Na 1 stycznia 2011 (224) (3437) (98) (3759)
Odpisy amortyzacyjne za rok (1 886) (811) (19) (2 716)
Przeniesienie - (12) - (12)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 1195 - - 1195
Korekty kursowe 241 378 11 630
Zbycie - 155 44 199
Na 31 grudnia 2011 (674) (3727) (62) (4 463)
Odpisy amortyzacyjne za okres (925) (379) @) (1 311)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 925 - - 925
Zbycie - 38 3 41
Korekty kursowe - (124) (2) (126)
Na 30 czerwca 2012 (674) (4 192) (68) (4 934)
Warto $¢ ksi egowa netto
na 30 czerwoa 2012 86 508 6 509 23 93 040
Wartos¢ ksiegowa netto 79 961 6 388 34 86 383

na 31 grudnia 2011
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Urzadzenia
techniczne Srodki
Budynki i maszyny transportu Ogotem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
W(g ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na 1 stycznia 2011 90 606 11 336 148 102 090
ZW|ekszen!a wg ceny nabycia/kosztu 144 162 ) 306
wytworzenia
Korekty kursowe (413) (53) 1 (465)
Zbycie - 2 (34) (36)
Spisanie (211) Q) - (212)
Aktualizacja wyceny 1881 - - 1881
Na 30 czerwca 2011 92 007 11 442 115 103 564
Umorzenie
Na 1 stycznia 2011 (224) (3437) (98) (3759)
Odpisy amortyzacyjne za rok (958) (410) (20) (1378)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 871 - - 871
Korekty kursowe 4) 12 - 8
Zbycie - - 33 33
Na 30 czerwca 2011 (315) (3 835) (75) (4 225)
Wartos¢ ksiegowa netto 91 692 7607 40 99 339

na 30 czerwca 2011

Na 30 czerwca 2012r. budynki zostaly poddane czesciowo wycenie wewnetrznej przez Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami, a czesciowo wycenie przeprowadzonej przez zewnetrzng firme biegltych rzeczoznawcow
Jones Lang LaSalle Chartered Surveyors.

Grupa posiada ustanowione zastawy na rzeczowych aktywach trwatych o wartosci 90,5 min EUR (31 grudnia
2011 r.: 83,9 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 97,1 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych instrumentéw
bankowych, z ktérych korzystajg jednostki zalezne. Obcigzone zastawami aktywa stanowig zabezpieczenie
kredytoéw i pozyczek w kwocie 61,6 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 62,6 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 63,5 min
EUR) (Nota 14).

10. Nieruchomo $ci inwestycyjne

30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 czerwca 2011

(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek roku 144 836 156 153 156 153
Zbycie (359) - -
Aktywowane naktady na istniejgce srodki 119 1146 136
trwate
Ro6znice kursowe 5949 (15 027) 1239
Unytkowania ecrysiego | @ @ )
Zwiekszenie/(zmniejszenie) wartosci godziwej (8 068) 2 565 (2 975)
Na koniec okresu 142 476 144 836 154 552
Pomniejszenie o aktywa w grupach zbycia
zaklasyfikowanych jako przeznaczone do (1 640) (2 900) (2 000)
sprzedazy (Nota 15)
Nieruchomo $ci inwestycyjne razem 140 836 142 936 152 552

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na 30 czerwca 2012 r. zostata okreslona na podstawie
wyceny przeprowadzonej na ten dzien czesciowo wewnetrznie przez Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami, a
czesciowo przez firme biegtych rzeczoznawcéw Jones Lang LaSalle Chartered Surveyors.
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Grupa posiada ustanowione zastawy na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 135,3 min EUR
(31 grudnia 2011 r.: 137,1 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 146,3 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych

instrumentow bankowych, z ktérych korzystajg jednostki zalezne.

11. Zapasy
30 czerwca 2012 31 grudnia 2011 30 czerwca 2011
(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 31479 31382 53 393
Naktady budowlane 15 297 8 837 7 347
Zakonhczone inwestycje 9 836 14 312 24 208
Zapasy - hotele 1208 1152 1275
Nieruchomo $ci przeznaczone do
sp'rzeda zy (w tym .nleruchomo $ci, do o 57 820 55 683 86 223
ktérych Grupa posiada prawo wiasno  $ci
lub prawo wieczystego u zytkowania)
Pomniejszenie o aktywa w grupach zbycia
zaklasyfikowanych jako przeznaczone do - - (22 103)
sprzedazy (Nota 15)
Zapasy ogotem 57 820 55 683 64 120

Do kosztow dziatalnosci operacyjnej w rachunku zyskoéw i strat za okres sprawozdawczy przeniesiono z
zapaséw kwote 4,8 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 16,9 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 9,0 min EUR). Tytutem
odpisu warto$ci zapaséw, w rachunku zyskéw i strat za okres sprawozdawczy ujeto kwote 0,9 min EUR
(31 grudnia 2011 r.: 3,2 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 4,1 min EUR). Warto$¢ zapaséw wycenianych wedtug
wartosci godziwej pomniejszona o koszty zbycia wyniosta 31,3 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 27,0 min EUR;

30 czerwca 2011 r.: 46,5 min EUR).

Zapasy te stanowig zabezpieczenie kredytéw i pozyczek bankowych w kwocie 47,8 min EUR (31 grudnia

2011 r.: 46,0 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 75,8 min EUR) (Nota 14).

Koszty finansowania zewnetrznego w wysokosci 1,2 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 1.0 min EUR, 30 czerwca
2011 r.: 5,7 min EUR) bezposrednio zwigzane z budowg kwalifikowanych aktywoéw podlegajg aktywowaniu jako
koszty zapasow do czasu, gdy aktywa te stang sie zasadniczo gotowe do uzytku lub sprzedazy.

12. Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

31 grudnia 2011
(dane badane)

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 061 10 289 11 873
Lokaty bankowe krotkoterminowe 2 489 641 891

13 550 10 930 12 764

Pomniejszenie o aktywa w grupach zbycia
zaklasyfikowanych jako przeznaczone do - - (183)
sprzedazy (Nota 15)
Ogoétem 13 550 10 930 12 581

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w
kwocie 11,7 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 9,8 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 10,6 min EUR), dotyczgce kaucji

zabezpieczajgcych oraz depozytéw klientow.
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13. Srodki pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej

Szes¢é miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szes¢ miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Strata za okres (5 315) (7 181)
Korekty:
Ro6znice kursowe (6 053) (461)
Koszty finansowe 3898 4633
Przychody finansowe (236) (514)
(Obcigzenie podatkowe)/korzys¢ podatkowa 3128 (237)
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 1312 1378
Odpisy amortyzacyjne — amortyzacja wartosci niematerialnych i 99 110
prawnych
Strata na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 113 -
Zmniejszenie wartosci nieruchomosci inwestycyjnych 8 070 2975
Utrata wartosci zapaséw 876 4263
(Odwrpcenle utraty wartosci) / utrata wartosci rzeczowych (256) 211
aktywow trwatych
5636 5277
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
(Zmniejszenie) / zwiekszenie zapaséw (2917) 7 909
(Zmniejszenie) / zwngkszenlg sta}n_u naleznosci z tytutu dostaw i (998) 4359
ustug oraz pozostatych naleznosci
Zwiekszenie / (zmniejszenie) s_tanu’ zobowigzan z tytutu dostaw i 4037 (4 833)
ustug oraz pozostatych zobowigzah
122 7435
Wplywy $rodkoéw pieni eznych z dzialalno $ci operacyjnej 5 758 12712

14. Kredyty bankowe

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

31 grudnia 2011
(dane badane)

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Krotkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie sptaty do jednego roku
lub ptatne na zgdanie
Zabezpieczone (71572) (72 696) (60 388)
Dlugoterminowe
O terminie sptaty do 2 lat
Zabezpieczone @777) (2 948) (29 388)
O terminie sptaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (122 413) (60 134) (59 202)
O terminie sptaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (8 547) (72 693) (73 070)

(135 737) (135 775) (161 660)

Ogotem (207 309) (208 471) (222 048)
Kredyty bankowe bezposrednio zwigzane z
aktywami w grupach zbycia i i (12 233)
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do
sprzedazy (Nota 15)
Ogoétem (207 309) (208 471) (234 281)
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Kredyty bankowe sg zabezpieczone na réznych nieruchomosciach Grupy w postaci ustanowionych zastawow na
zbiorze rzeczy o stalym sktadzie (fixed charge) lub zbiorze rzeczy o zmiennym skiladzie (floating charge).

Warto$¢ godziwa zaciggnietych kredytow o statym i zmiennym oprocentowaniu byta zblizona do ich wartosci
bilansowej na dzien bilansowy, poniewaz skutki ich wyceny do wartosci rynkowej lub zastosowania dyskonta nie
byly znaczace. Wartosci godziwe ustalono na podstawie przeptywoéw srodkow pienieznych zdyskontowanych z
zastosowaniem stop procentowych opartych na odpowiednich statych i zmiennych stopach procentowych
obowigzujacych na koniec roku.

Kredyty bankowe sg denominowane w wielu walutach i majag rézne oprocentowanie. Struktura walutowa
kredytéw Grupy jest nastepujgca:

Pozostate
waluty
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR

Euro Ztoty Ogotem

Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym

30 192 320 14 989 - 207 309
— 30 czerwca 2012
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym 194 373 14 098 i 208 471
— 31 grudnia 2011
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym 195 754 26 294 ) 292 048

— 30 czerwca 2011

Aktualna sytuacja

W $rédrocznej skroconej informacji finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. trzy
kredyty, na taczng kwote 11,1 min EUR, zostaly przeniesione z zobowigzan dlugoterminowych do zobowigzan
krotkoterminowych (jako kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezagcym o terminie sptaty do jednego roku lub
ptatne na zadanie), ze wzgledu na naruszenie zobowigzan umownych lub niezaptacenie kwot naleznych z tytutu
tych kredytow. Spotka prowadzi rozmowy z bankami na temat restrukturyzacji tych kredytow.

Ponadto istniejg cztery kredyty, w kwocie 44,2 min EUR, ktére sg klasyfikowane jako kredyty bankowe i kredyty
w rachunku biezagcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na Zzadanie. Aktualnie prowadzone s3g
negocjacije z bankami w sprawie warunkéw refinansowania kredytow dotyczgcych nastepujgcych
nieruchomosci:
o Voluntari (12,9 min EUR) i Solaris (13,5 min EUR) — Spéitka prowadzi negocjacje w sprawie
warunkow refinansowania;
o Platinum Towers (8,1 min EUR) i Kokoszki (9,7 min EUR) — Spoétka podpisata aneks do
istniejgcych umow kredytu bankowego; aneks wydtuza okres kredytowania do 30 wrzesnia
2012r.

Kredyt o pozostalej do sptaty kwocie 61,4 min EUR, wykazywany obecnie jako zobowigzanie dtugoterminowe i
nieobjety zobowigzaniami umownymi, zostanie nimi objety w okresie najblizszych 12 miesiecy.

15. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do spr zedazy i bezpo srednio zwi gzane z nimi
zobowi gzania

W marcu 2011 r. spétka Atlas podjeta aktywne dziatania marketingowe w celu sprzedazy budynku biurowego
Moszkva zlokalizowanego w Budapeszcie na Wegrzech. Mimo ze na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu nie
zaakceptowano zadnej oferty od potencjalnych nabywcéw, kierownictwo Spéiki zaktada przeprowadzenie
transakcji sprzedazy w okresie jednego roku.
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Ponizej wymieniono gtéwne klasy aktywow i zobowigzan przeznaczonych do sprzedazy:

30 czerwca 2012

31 grudnia 2011

30 czerwca 2011

Aktywa: (dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Nieruchomosci inwestycyjne 1640 1900 2000
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
- - 310
dochodowego
Zapasy - - 22103
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz ) ) 20
pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu pozyczki udzielonej
: ; : - - 4434
akcjonariuszowi
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 183
Aktywa w grupach zbycia zaklasyfikowane 1 640 1 900 29 050

jako przeznaczone do sprzeda zy

Zobowi gzania:

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

31 grudnia 2011
(dane badane)

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz ) ) (7 834)
pozostate zobowigzania
Kredyty bankowe - - (12 233)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku i i (778)
dochodowego
Zobowi gzania bezpo $rednio zwi gzane z
aktywami w grupach zbycia i i (20 845)

zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do
sprzeda zy

16.  Transakcje z podmiotami powi

gzanymi

@) Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa

Wynagrodzenie dyrektoréw
niewykonawczych

30 czerwca 2012

(dane niebadane)

w tys. EUR
13

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR
13

(b)

Do zarzgdzania swoim portfelem nieruchomosci Spétka zaangazowata firme AMC. Za sze$¢ miesiecy
zakonczonych 30 czerwca 2012 r. AMC otrzymata za swiadczone ustugi wynagrodzenie za zarzadzanie w
kwocie 1,0 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 2,7 min EUR, 30 czerwca 2011 r: 1,4 min EUR). Zgodnie z
umowg AMC przystuguje wynagrodzenie za wyniki ustalane stosownie do wzrostu wartosci nieruchomosci
w okresie 12 miesiecy do 31 grudnia 2012 r. Za szes¢ miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2012 r.
wynagrodzenie za wyniki nie byto nalezne (31 grudnia 2011 r.: 0 EUR, 30 czerwca 2011 r.: 0 EUR).

Na 30 czerwca 2012 r., z ogblnej kwoty krotkoterminowych zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan firmie AMC nalezne byto 1,5 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 1,3 min EUR;
30 czerwca 2011 r.: 3,1 min EUR).

Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 18 maja 2007 r., spotka EdR Real Estate (Eastern Europe) Finance
S.a.r.l, bedgca jednoczesnie udziatowcem Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0., udzielita spdtce Atlas
Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie 3,9 min EUR na pokrycie biezacych kosztéw
inwestycyjnych i operacyjnych. Termin splaty mija 31 grudnia 2020 r., a oprocentowanie jest zmienne i
réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze pozyczkodawcy. W 2012 r. pozyczkodawca naliczyt
tytutem odsetek kwote 58 tys. EUR (31 grudnia 2011 r.: 106 tys. EUR; 30 czerwca 2011 r.: 42 tys. EUR).
Na 30 czerwca 2012 r. wykorzystana przez Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. kwota pozyczki
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powiekszona o odsetki wynosita 4,6 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 4,5 min EUR; 30 czerwca 2011 r.:
3,5 min EUR).

(c)  Spotka CoralCliff Limited, ktéra rowniez jest udzialowcem Zielono Sp. z 0.0., udzielita spéice Zielono Sp. z
0.0. pozyczki w kwocie 2,8 min PLN i 0,9 min EUR z przeznaczeniem na pokrycie biezgcych kosztow
inwestycyjnych i operacyjnych. Termin splaty mija 31 grudnia 2015 r., a oprocentowanie jest zmienne i
réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze pozyczkodawcy. W 2012 r. pozyczkodawca naliczyt
tytutem odsetek kwote 18 tys. EUR (31 grudnia 2011 r.: 18 tys. EUR; 30 czerwca 2011 r.: 5 tys. EUR). Na
30 czerwca 2012 r. wykorzystana przez Zielono Sp. z 0.0. kwota pozyczki powiekszona o odsetki
wynosita 1,4 min EUR (31 grudnia 2011 r.: 1,4 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 0,5 min EUR).

(d)  Shasha Transport Ltd, bedaca jednoczesnie udzialowcem Atlas and Shasha Zrt (dawniej: Atlas Estates
Kaduri Shasha Zrt), udzielita pozyczek spotce Atlas and Shasha Zrt z przeznaczeniem na pokrycie
biezagcych kosztow inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty pozyczki nie zostat ustalony. Pozyczka
jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej sumie stopy EURIBOR i marzy
pozyczkodawcy. W 2012 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 26 tys. EUR (31 grudnia 2011
r.. 46 tys. EUR; 30 czerwca 2011 r.: 26 tys. EUR). Na 30 czerwca 2012 r. wykorzystana przez Atlas and
Shasha Zrt kwota pozyczek powiekszona o odsetki wynosita 1,9 min EUR (31 grudnia 2011 r.:
1,9 min EUR; 30 czerwca 2011 r.: 1,9 min EUR).

17. Zdarzenia po dniu bilansowym
17.1 Finansowanie

Szczegdétowe informacje na temat zdarzen po dniu bilansowym dotyczacych finansowania udzielonego przez
banki znajdujg sie w nocie 14.

17.2 Znacz gce umowy

Spétka nie zawarta zadnych znaczgcych umow.
18. Pozostate informacje

18.1 Postepowania s gdowe

Spotka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sgdowych, arbitrazowych lub postepowaniach
przed organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki badz spétek od niej
zaleznych, ktérych tgczna warto$¢ bytaby réwna co najmniej 10% kapitatow wiasnych netto Spéiki, poza
postepowaniami wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

Spotka Atlas Estates Limited (,AEL") zostata poinformowana, ze 9 marca 2011 r. spéiki Stronginfo Consultants
Ltd i Columbia Enterprises Ltd (,Powodowie”) ziozyty do sgdu arbitrazowego pozew przeciwko Atlas Estates
Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie, spoice zaleznej AEL, jako diuznikowi gtdwnemu, oraz przeciwko
AEL jako poreczycielowi (,Pozwani”), domagajgc sie by sad arbitrazowy nakazal Pozwanym dostarczenie
petnego i dokladnego rozliczenia stanowigcego podstawe ustalenia dodatkowej ceny zbycia udziatow
(Completion Consideration), okreslonej w umowie z 8 maja 2006 r. dotyczgcej przeniesienia udziatow przez
Powodéw na rzecz Atlas Estates Investment B.V., oraz wnoszgc o zaptate dodatkowej ceny zbycia udziatow,
ktéra — ze wzgledu na brak jakichkolwiek rozliczen na chwile skladania zadania — zostata przez Powodow
oszacowana na tgczng kwote 55 420 000 PLN.

AEL niniejszym informuje, ze w chwili obecnej nie jest w stanie oceni¢ zasadnosci pozwu, gdyz jego podstawy
prawne i faktyczne sg analizowane przez doradcow prawnych Spotki.

Obecnie nie sg prowadzone Zzadne inne postepowania prawne ani spory istotne z punktu widzenia sprawozdania
finansowego, w wypadku ktérych konieczne byloby ich wykazanie w sprawozdaniu finansowym lub w zwigzku z
ktérymi konieczne bytoby utworzenie rezerwy.

18.2 Prognozy finansowe

Spétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok konczacy sie 31 grudnia 2012 r.
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18.3 Znaczne pakiety akcji
Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektoréw, na 17 sierpnia 2012 r. nastepujgce podmioty posiadaty, bezposrednio lub

posrednio, co najmniej 3% akcji zwyktych w kapitale zaktadowym Spéiki (wszystkie akcje dajg takie same prawa
gtosu):

Udziat procentowy w

Tabela 1 — Znaczne pakiety akcji Liczba posiadanych akeiji wyemitowanym

kapitale
HSBC Client Holdings Nominee (UK)
Limited <636167> 34994 624 74,69
Forest Nominees Limited <GC1> 6 536 925 13,95
Euroclear Nominees Limited <EOCO1> 4 967 146 10,60
Ogétem 46 498 695 99,24

18.4 Akcje w posiadaniu cztonkéw Rady Dyrektoréw

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r. nie nastgpity zadne zmiany w stanie posiadania
akcji Spoiki przez cztonkéw Rady Dyrektoréw. W okresie szes$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r.
zaden z czionkéw Rady Dyrektoréw nie posiadat bezposredniego udzialu w kapitale zaktadowym Spokki, ani
zadnej z jej jednostek zaleznych.

18.5 Platno $ci w formie akcji wiasnych

23 lutego 2006 r. Spoétka zatwierdzita i przyjeta do realizacji Program Emisji Warrantéw. 5 114 153 Warranty
zostaly wyemitowane 24 lutego 2006 r., z zastrzezeniem dopuszczenia Spotki do obrotu na rynku AIM 1 marca
2006 r. 20 marca 2006 r. liczba Warrantdéw zostata podwyzszona o kolejne 373 965 Warrantéw w zwigzku z
realizacjg opcji dodatkowego przydziatu przewidzianej w umowie plasowania emisji. Termin, w ktorym Warranty
moga zosta¢ wykonane, obejmuje okres od Dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku AIM do (i) dnia
przypadajacego siedem lat od Dopuszczenia lub (i) dnia nabycia przez oferujgcego prawa do nabycia catego
wyemitowanego kapitatu zaktadowego Spéiki, w zaleznosci od tego, ktéry z tych dni przypadnie wczesniej.
Kazda z os6b uprawnionych do otrzymania Warrantdw wyrazita zgode na pewne ograniczenia dotyczgce
mozliwosci wykonania lub zbycia posiadanych Warrantow.

Cena wykonania kazdego z Warrantéw wynosi 3,41 GBP (30 czerwca 2012 r.: 4,23 EUR). Cena wykonania i
liczba akcji zwyklych objetych Warrantami podlega korekcie w wypadku zaistnienia zdarzeh powodujgcych
rozwodnienie, w tym wyplaty przez Spotke dywidend gotowkowych lub specjalnych, polgczen, reorganizacii,
reklasyfikacji, konsolidacji, potgczenia lub sprzedazy wszystkich lub zasadniczo wszystkich aktywow Grupy lub
innych zdarzen powodujgcych rozwodnienie. Zbywalno$¢ Warrantéw nie jest ograniczona.

Warranty zostaly wycenione przy uzyciu modelu wyceny opcji Blacka-Scholesa. Warto$¢ godziwg jednego
Warrantu oraz zatozenia przyjete do obliczen przedstawia ponizsza tabela.

Data przyznania

24 |utego 2006

20 marca 2006

Cena akcji w dniu przyznania 3,41 GBP 3,41 GBP
Cena wykonania 3,41 GBP 3,41 GBP
Liczba uprawnionych do otrzymania Warrantéw 7 6
Liczba wyemitowanych Warrantow 5114 153 373 965
Okres nabywania uprawnien 1-4lat 1- 4 lat
Oczekiwany poziom zmiennosci 15% 15%
Okres waznosci opcji 7 lat 7 lat
Oczekiwany okres waznosci 7 lat 7 lat
Stopa wolna od ryzyka 4.3% 4.3%
Oczekiwana dywidenda wyrazona jako stopa 8,29% 8,29%
dochodu z dywidendy

Mozliwos$¢ rozwigzania stosunku pracy przed brak brak

nabyciem uprawnien
Warto$¢ godziwa przypadajgca na warrant opcyjny
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Oczekiwany poziom zmiennosci okreslony zostal na podstawie zmiennosci kurséw akcji grupy spoétek
poréwnywalnych na dzien przyznania Warrantow. Przyjety poziom zmiennosci potwierdzajg dane historyczne
dotyczgce zmiennosci w okresie do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania. Oczekiwany okres waznosci
jest srednim oczekiwanym okresem obowigzywania opcji do dnia ich wykonania. Stopa dochodu wolna od
ryzyka jest prognozowang stopg oprocentowania depozytéw w funtach szterlingach na dzien przyznania
Warrantow.

Warto$¢ godziwa ustug $wiadczonych przez pracownikow w zamian za przyznane Warranty wykazywana jest
jako koszt. Lgczna kwota kosztéw, ktore zostang wykazane z tego tytutu w okresie nabywania uprawnien jest
okreslona w odniesieniu do wartosci godziwej przyznanych Warrantow, z wylgczeniem wptywu jakichkolwiek
pozarynkowych warunkéw nabycia uprawnien (np. zaktadanych pozioméw wzrostu rentownosci i sprzedazy).
Pozarynkowe warunki nabycia uprawnien zostaly uwzglednione w zalozeniach dotyczacych oczekiwanej liczby
Warrantéw, do ktérych uprawnienia zostang nabyte. Na kazdy dzien bilansowy jednostka dokonuje weryfikacji
swoich szacunkéw odnos$nie oczekiwanej liczby opcji, do ktérych uprawnienia zostang nabyte. Jednostka
wykazuje wplyw ewentualnej weryfikacji pierwotnych szacunkéw w rachunku zyskéw i strat, jednoczes$nie
odpowiednio korygujgc warto$¢ kapitatow wkasnych.

Po wykonaniu Warrantéw uzyskane z tego tytutu wplywy, po pomniejszeniu o wszelkie bezposrednie koszty
transakcji, powiekszajg wartos¢ kapitatu zakladowego (warto$¢ nominalng) oraz warto$¢ kapitatu zapasowego z
emisji akcji powyzej wartosci nominalne;.

W 2012 r. warto$¢ godziwa $wiadczen w postaci wszystkich wyemitowanych Warrantéw wyniosta 0 tys. EUR (w
2011 r.: 0 tys. EUR) i zostata odniesiona na rachunek zyskoéw i strat.

19. Gtéwne spotki zale zne oraz spoiki joint venture

Ponizsza tabela przedstawia obecnie dziatajgce spotki Grupy. W sktad Grupy wchodzg réwniez inne podmioty,
nieprowadzgce dziatalnosci operacyjnej. Wszystkie spétki Grupy sg konsolidowane.

W okresie zakonczonym 30 czerwca 2012 r. Grupa nie nabyta zadnych nowych jednostek zaleznych, ani nie
dokonano znaczgcych inwestycji w zadne nowe spoiki joint venture.
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Udziat Spotki w kapitale

Kraj Nazwa jednostki zale znej/ zaktadowym i prawach
rejestraciji spoiki joint venture Stan gtosu (%)
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. Spétka holdingowa 100%
Holandia Atlas Estates Investment B.V. Spétka holdingowa 100%
Holandia Trilby B.V. Spétka holdingowa 100%
Guernsey Atlas Finance (Guernsey) Limited Spétka holdingowa 100%
Curacao Atlas Estates Antilles B.V. Spotka holdingowa 100%

Cypr Darenisto Limited Spotka holdingowa 100%
Cypr Kalipi Holdings Limited Spotka holdingowa 100%
Cypr Fernwood Limited Spotka holdingowa 100%
Polska AEP Sp. zo.0. Spotka zarzadzajgca 100%
Platinum Towers AEP Spétka z Spotka deweloperska
Polska ograniczong odpowiedzialnoscig SKA 100%
Polska Zielono Sp. z o.0. Spoétka deweloperska 76%
Polska Properpol Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Capital Art Apartments AEP Spoétka z Spotka deweloperska
Polska ograniczong odpowiedzialnoscig SKA 100%
Grzybowska Centrum Atlas Re Project BV Spétka holdingowa
Polska SK 100%
HGC S.A. Dziatalnosé
Polska hotelarska 100%
Polska HPO Sp. z 0.0. Spotka deweloperska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o.0. Spotka deweloperska 50%
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas FIZ AN Spotka holdingowa 100%
Wegry CI-2005 Investment Kift. Spotka deweloperska 100%
Wegry Cap East Kift. Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Felikon Kit. Spétka inwestycyjna 100%
Wegry Ligetvaros Kft Spétka inwestycyjna 100%
Wegry Varosliget Center Kft Spétka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kft. Spétka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas and Shasha Zrt Spétka deweloperska 50%
Rumunia World Real Estate SRL Spétka inwestycyjna 100%
Rumunia Atlas Solaris SRL Spotka deweloperska 100%
Dziatalnosc¢
Rumunia D.N.B. - Victoria Towers SRL hotelarska 100%
Butgaria Immobul EOOD Spotka inwestycyjna 100%
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za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzeda zy - -
Koszty administracyjne (978) (1 021)
Pozostate przychody operacyjne 14 684 500
Pozostate koszty operacyjne - (13 166)
Zysk/ (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 13 706 (13 687)
Przychody finansowe 102 143
Koszty finansowe @) (5)
Pozostate (straty) i zyski — réznice kursowe 3) 3)
Zysk/ (strata) brutto 13798 (13 552)
Obcigzenie podatkowe - -
Zysk/ (strata) za okres 13798 (13 552)
Catkowite dochody ogétem za okres 13798 (13 552)
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JEDNOSTKOWY BILANS
na 30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

31 grudnia 2011
(dane badane)

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostki zalezne 111 079 97 237 124 862
Naleznosci od jednostek zaleznych z i i i
tytutu pozyczek
111 079 97 237 124 862
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu (_jost'av_v i ustug 18 30 47
oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 187 144 198
205 174 245
AKTYWA OGOLEM 111,284 97 411 125 107
Zobowi gzania dtugoterminowe
Pozostate zobowigzania (513) (364) (357)
(513) (364) (357)
Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytulu_dosta_lw i ustug (1063) (1137) (2 723)
oraz pozostale zobowigzania
(1 063) (1137) (2723)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (1576) (1501) (3 080)
AKTYWA NETTO 109 708 95910 122 027
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Inny kaplt_a_l’r rezerwowy — podlegajacy 194 817 194 817 194 817
dystrybuciji
Niepokryta strata (91 377) (105 175) (79 058)
KAPITAL WEASNY OGOLEM 109 708 95910 122 027
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JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

na 30 czerwca 2012 .

Szesé miesi ecy zako nczone

Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem

30 czerwca 2012 zaktadowy kapitaty strata
(dane niebadane) rezerwowe

wtys. EUR  wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2012 6 268 194 817 (105 175) 95 910
Calkowite dochody ogétem za okres - - 13798 13 798
Na 30 czerwca 2012 6 268 194 817 (91 377) 109 708
Rok zakonczony Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem
31 grudnia 2011 zakladowy kapitaty strata
(dane badane) rezerwowe

wtys. EUR  wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2011 6 268 194 817 (65 506) 135579
Calkowite dochody ogétem za rok - - (39 669) (39 669)
Na 31 grudnia 2011 6 268 194 817 (105 175) 95 910
Szesé miesi ecy zako nczone Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem
30 czerwca 2011 zaktadowy kapitaty strata
(dane niebadane) rezerwowe

wtys. EUR  wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2011 6 268 194 817 (65 506) 135579
Calkowite dochody ogétem za rok - - (13552) (13 552)
Na 30 czerwca 2011 6 268 194 817 (79 058) 122 027
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI E,ZNYCH
za okres sze $ciu miesi ecy zako nczony 30 czerwca 2012 r.

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2012
(dane niebadane)

Szesé miesi ecy
zakonczone

30 czerwca 2011
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Zysk/ (strata) za okres 13798 (13 552)
Korekty:
Ro6znice kursowe 3 -
Koszty finansowe 7 4
Przychody finansowe (102) (143)
Odwrocenie odpiséw aktualizujgcych/ (odpisy aktualizujgce) (13 842) 13 166
wartos¢ inwestycji
Odwrécenie odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci z tytutu (835) (500)
pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym
(971) (1 025)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 12 (8)
pozostatych naleznosci
Zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz (74) 82
pozostatych zobowigzah
Przeplywy pieni ezne netto z dzialalno $ci operacyjnej (1 033) (951)
Dziatalno $¢ inwestycyjna
Nowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym (119) (157)
Splata pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym 1195 1103
Przeplywy pieni ezne netto z dzialalno $ci inwestycyjnej 1076 946
Dziatalno $¢ finansowa
Odsetki otrzymane - -
Odsetki zaptacone - -
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej - -
Zwiekszenie / (zmniejszenie) netto stanu  $rodkow
pieni eznych i ich ekwiwalentéw w okresie w wyniku
przeptywOw pieni eznych 43 (5)
Wptyw réznic kursowych - -
Zmniejszenie netto stanu  $rodkéw pieni eznych i ich 43 (5)
ekwiwalentéw w okresie
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocz _atek okresu 144 203
Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty na koniec okresu 187 198
$rodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 187 198
Kredyty w rachunku biezgcym - -
187 198
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