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ATLAS ESTATES LIMITED

Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Przychody

Zysk brutto ze sprzedazy

Zmniejszenie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych

(Strata) / zysk z dziatalnosci operacyjnej
(Strata) / zysk brutto

(Strata)/ Zysk za okres

(Strata przypisana)/ Zysk przypisany
akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu
Srodkow pienieznych netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa ogotem

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania og6tem

Podstawowa wartos¢ aktywow netto (1)

Liczba wyemitowanych akgiji

Zysk / (strata) na akcje (w eurocentach)

Podstawowa wartos¢ aktywow netto na
akcje (EUR)

Szes¢
miesiecy
zakonczone
30 czerwca
2014r.
(dane
niebadane)

224
(5 528)
2973
227 121
53 148
280 843
(46 811)
(171 360)

(218 171)
62 672

46 852 014

(30,0)

1,3

Rok
Zakonczony
31 grudnia
2013r.
(dane
badane)

Dane
przeksztatcone
w tys. EUR

64 957
22 597

(892)

10 124
4 299
3727

3727

29513
(1811)
(20 575)
6 944
243 172
49 555
293 327
(43 400)
(173 630)

(217 030)
76 297

46 852 014

8,0

1,6

Szes¢
miesiecy
zakonczone
30 czerwca
2013r.
(dane
niebadane)

Dane
przeksztatcone
w tys. EUR

15 414
5 860

4987
(2 716)
(3 040)

(3 040)

7198
(538)

(9 871)
(3 929)
230 200
69 453
300 353
(155 123)
(76 570)

(231 693)
68 660

46 852 014

(6.5)

1,9

(1) ,Podstawowa wartos¢ aktywow netto” stanowi wartos¢ aktywow netto wykazang w skonsolidowanym bilansie.
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List Przewodniczacego Rady Dyrektorow
Szanowni Akcjonariusze!

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu wyniki finansowe Atlas Estates Limited (,Atlas”, ,Spétka”) i jej jednostek zaleznych
(tacznie ,Grupa”) za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Biorgc pod uwage warunki panujgce obecnie na rynkach finansowych, priorytetem jest dla nas poprawa ptynnosci,
zapewnienie sobie dostepu do kapitatu i nabywanie nowych gruntéw pod inwestycje. Osiggniecie tych celéw ma
szczegolne znaczenie dla Grupy, poniewaz stanowi podstawe dziatan podejmowanych w celu ukonczenia obecnie
realizowanych inwestycji, a jednoczesnie sprzyja rozwojowi prowadzonej dziatalnosci.

Mimo trudnych warunkéw prowadzenia dziatalno$ci Grupa osiggneta kilka kluczowych celéw:

- Inwestycje mieszkaniowe realizowane obecnie przez Grupe w Warszawie (Apartamenty przy Krasinskiego,
Concept House i Capital Art Apartments - etap Il i 1V) znakomicie wychodzg naprzeciw utrzymujagcemu sie
popytowi na wysokiej jakosci powierzchnie mieszkaniowg, o czym $wiadczy wysoki poziom sprzedazy i
przedsprzedazy (zob. ,Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami”, str. 12).

- Sukces w segmencie deweloperskim utatwit petng spfate kredytow zaciggnietych na sfinansowanie inwestycji
Apartamenty przy Krasinskiego, Platinum Towers i Concept House, odpowiednio, w lipcu 2013 r., grudniu
2013 r. i lutym 2014 r.

- W lipcu i sierpniu 2014 r. Grupa zawarta umowy na zakup prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
zlokalizowanych na terenie warszawskich dzielnic Zoliborz i Wola, o tgcznej powierzchni ponad 18 990 m?,
ktore zostaty przeznaczone pod przyszte inwestycje mieszkaniowe. Spotka szacuje, ze na nieruchomosciach
gruntowych, o ktérych mowa powyzej, mozna wybudowac¢ ok. 380 lokali mieszkalnych.

Wyniki wykazane za pierwsze péirocze
Na dzien 30 czerwca 2014 r. Grupa odnotowata podstawowag warto$¢ aktywow netto na poziomie 62,7 min EUR.

Spadek podstawowej wartosci aktywéw netto o 13,6 min EUR, czyli 18% w poréwnaniu z 76,3 min EUR na dzien 31
grudnia 2013 r., nastapit gléwnie na skutek zmniejszenia wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych o 14,4 min
EUR. Do tak istotnego spadku wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych odnotowanego na 30 czerwca 2014 r.
przyczynita sig gtdwnie nizsza warto$¢ godziwa portfeli gruntow pod inwestycje (bankéw gruntow) w Rumunii.

Wartos¢ poczatkowa tych nieruchomosci zostata wyznaczona przy uzyciu metody poréwnawczej (rynkowej), przez
odniesienie do cen sprzedazy notowanych na rynku i transakcji na warunkach rynkowych zrealizowanych w ostatnim
czasie. Warto$ci poczatkowe nieruchomosci zostaty skorygowane poprzez zmiane przyjetego okresu realizacji transakcji
na zwyktych warunkach pomiedzy zainteresowanymi stronami, w celu ustalenia wartosci godziwej odpowiadajgcej
obecnym warunkom rynkowym, co skutkowato obnizeniem wyceny o 70%.

Wycena ustalana jest na podstawie zaktadanych okresow realizacji transakcji na zwyklych warunkach, wynoszgcych
szesS¢ miesigcy, nie zas 18 miesigcy tak, jak w wypadku dotychczasowych wycen, w tym wyceny poczatkowej, i
uwzglednia nastepujgce czynniki:
- ograniczony dostep do finansowania inwestycji deweloperskich w Rumunii,
- niewielka liczba inwestoréw zainteresowanych lokowaniem srodkéw w aktywa w Rumunii,
- ograniczanie przez spotki deweloperskie dziatajgce na rynku rumunskim liczby planowanych projektéw i ich
wieksze zainteresowanie wychodzeniem z inwestycji niz nabywaniem nowych aktywow,
- realizacja przez aktywnych inwestorow strategii oportunistycznych - inwestowanie w nieruchomosci
sprzedawane przez wtascicieli w sytuacji przymusu.

Istnieje ryzyko, ze rzeczywista cena sprzedazy tych nieruchomosci moze sie istotnie rézni¢ od wartosci
zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r. strata po opodatkowaniu wyniosta 14,0 min EUR, w
poréwnaniu ze stratg w wysokosci 3,0 min EUR w analogicznym okresie 2013 r. Do wyzszej o 11,0 min EUR straty
przyczynity sie:

- wspomniany powyzej spadek wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych na poziomie 14,4 min EUR,

- obnizenie przychoddéw finansowych z 2,9 min EUR w pierwszym potroczu 2013 r. do 0,2 min EUR w

pierwszym potroczu 2014 r. W 2013 r. rozpoznano przychdd z tytutu umorzenia kredytu bankowego w
wysokosci 2,4 min EUR, poniewaz Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujacym nieruchomos¢ w
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Butgarii, na podstawie ktérego uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie 2,4 min EUR w zwigzku
z jednorazowg sptatg kredytu bankowego,

ktére skompensowaty:

- wzrost zysku brutto na sprzedazy (7,3 min EUR w pierwszym potroczu 2014 r. przy 5,9 min EUR
w pierwszym poétroczu 2013 r.);

- nizsze straty z tytulu réznic kursowych: spadek z 7,7 min EUR w pierwszym poétroczu 2013 r. do
0,7 min EUR w pierwszym potroczu 2014 r., co byto gtdwnie zwigzane ze stabilizacjg kursow wymiany
walut.

Finansowanie, ptynnos¢ i prognozy

Rada Dyrektoréw jest zdania, ze obecne perspektywy na rynkach, na ktérych Grupa prowadzi dziatalnos$¢, stawiajg
przed nig szereg wyzwan w zakresie dziatalnosci operacyjnej oraz pozyskiwania finansowania. Prognozy i
przewidywania Grupy sg przygotowywane z uwzglednieniem panujacej sytuacji gospodarczej oraz zwigzanych z nig
wyzwan i czynnikéw, ktére mogg pomoc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg najlepsze szacunki kierownictwa
w odniesieniu do przysztych wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomo$ci oraz przyszte zapotrzebowanie
na finansowanie dziatalnosci Grupy.

Mimo ze prognozy przeptywdw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada Dyrektorow
ma podstawy, by sgdzi¢, ze Spétka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moc kontynuowac dziatalnosé
operacyjng w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym, srédroczna skrocona skonsolidowana
informacja finansowa za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r. zostatasporzgdzona przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci (zob. nota 1).

Polityka inwestycyjna

Atlas inwestuje gtownie w Polsce, budujac portfel nieruchomosci o zréznicowanym charakterze. Grupa prowadzi réwniez
dziatalno$¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii. Spotka aktywnie dziata w Polsce, ktora
uznawana jest za najbardziej atrakcyjng sposrod wszystkich gospodarek regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.
Aktualnie Spétka poszukuje w Polsce odpowiednich gruntdéw pod nowe inwestycje.

Inwestycje Spétki prowadzone sg samodzielnie lub, w uzasadnionych okolicznosciach, we wspotpracy z innymi
podmiotami (jako przedsiewziecia joint venture), a ich przedmiotem sg nieruchomosci mieszkaniowe, przemystowe,
handlowe, biurowe i rekreacyjne. Celem tych dziatan jest stworzenie zréwnowazonego portfela projektow
deweloperskich i aktywow generujgcych dochdéd. Spétka moze korzystaé z finansowania diuznego w celu zwigekszenia
rentownosci kapitatu wtasnego. Jezeli to tylko mozliwe, Rada Dyrektoréw zamierza pozyskiwa¢ finansowanie na
warunkach nieprzewidujgcych mozliwosci regresu, dla kazdego sktadnika aktywéw z osobna. Spétka nie podlega
limitowi wskaznika zadtuzenia ogodlnego, natomiast zgodnie z zatozeniami bedzie stosowac¢ dzwignie finansowg na
poziomie do 75% tacznej wartosci udziatéw w aktywach generujgcych dochod w portfelu nieruchomosci.

Uwzgledniajgc optymistyczne prognozy dla rynku inwestycji mieszkaniowych w Polsce (gtéwnie w Warszawie),
prowadzone sg obecnie intensywne poszukiwania nowych nieruchomosci gruntowych, ktére bedzie mozna przeznaczyé
pod zabudowe mieszkaniows.

Wartos¢ aktywow netto i skorygowana wartosé aktywow netto

Od momentu pierwszej oferty publicznej, jako podstawowy miernik swoich wynikow Spoétka stosuje wartos¢ aktywow
netto i skorygowang wartos¢ aktywow netto. W okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. wartos¢
aktywow netto na akcje wykazana w $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej sporzadzonej zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) ulegta zmniejszeniu z poziomu 1,6 EUR na
akcje na 31 grudnia 2013 r. do 1,3 EUR na akcje na 30 czerwca 2014 r.

Podobnie jak w wynikach za poprzedni kwartat, skorygowana wartos¢ aktywow netto na akcje, obejmujgca
pomniejszone o podatek odroczony zyski z tytutu wyceny nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy oraz
gruntéw uzytkowanych na podstawie leasingu operacyjnego, nie zostata uwzgledniona. Skorygowang wartos¢ aktywow
netto na akcje oblicza sie raz do roku przy okazji wyceny catego portfela aktywéw Grupy do wartosci rynkowe;.

Najwazniejsze sktadniki aktywéw (Hotel Hilton i biurowiec Millennium Plaza w Warszawie) oraz banki gruntéw w Rumunii
zostaly wycenione na potrzeby $rodrocznego sprawozdania finansowego przez zewnetrznych rzeczoznawcéw. Na dzien
30 czerwca 2014 r. role niezaleznego zewnetrznego rzeczoznawcy petnita firma Jones Lang LaSalle.
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tad korporacyjny

Atlas zapewnia, aby Grupa przestrzegata odpowiednich zasad fadu korporacyjnego i posiadata silng strukture
organizacyjng, co w obecnej sytuacji gospodarczej nabiera szczegblnego znaczenia, poniewaz istnieje wyrazny zwigzek
pomiedzy stosowaniem wysokiej jakosci standardéw tadu korporacyjnego i tworzeniem wartosci dla akcjonariuszy.
Zasady tadu korporacyjnego stosowane przez Atlas opisano w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony 31
grudnia 2013 r.

Czynniki ryzyka i niepewnosci

Rada Dyrektoréw oraz Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami stale monitorujg i dokonujg oceny najwazniejszych czynnikéw
ryzyka dla dziatalnosci Spétki. Podstawowe rodzaje ryzyka i elementy niepewnosci, ktére mogg mie¢ znaczacy wptyw na
wyniki Grupy w okresie do konca roku obrotowego zostaly przedstawione w ,Raporcie Zarzgdzajgcego
Nieruchomos$ciami" na str. 14 15.

Perspektywy

Ze wzgledu na ozywienie gospodarcze w Polsce, Spétka dgzy do intensyfikacji dziatan sprzedazowych w odniesieniu do
kilku inwestycji mieszkaniowych w Warszawie (wiecej informacji na ten temat znajduje sie w ,Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami").

Andrew Fox
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
29 sierpnia 2014 r.
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Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki finansowe i operacyjne za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca
2014 r. Funkcje Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spodtka powierzyta firmie Atlas Management Company Limited
(L AMC”), ktorej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywéw portfelowych Spoétki i zarzgdzaniu
portfelem, a takze doradzaniu Spéice w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych. Wedtug stanu na 30 czerwca
2014 r. Spotka utrzymywata w portfelu dwadziescia nieruchomosci, w tym dwanascie nieruchomosci inwestycyjnych (z
czego osiem nieruchomosci generuje dochdd, trzy utrzymywane sg w celu uzyskania wzrostu wartosci, a jedna
przeznaczona jest na sprzedaz), dwa hotele i sze$¢ nieruchomosci deweloperskich.

Rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej moze diugo czekaé na ozywienie. Zanim nastgpit $wiatowy
kryzys finansowy, inwestorzy postrzegali poszczegdlne kraje Europy Srodkowo-Wschodniej jako jeden region, przez co
zmniejszaly si¢ zauwazane przez nich réznice pomiedzy rynkami inwestycyjnymi poszczegélnych 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.

Biorac pod uwage te czynniki niepewnosci oraz zmienne warunki ekonomiczne, kierownictwo podjeto dziatania
zmierzajgce do ograniczenia ryzyka w odniesieniu do catego portfela. Dziatania te objety redukcje kosztow i poziomow
zatrudnienia oraz wstrzymanie inwestycji obcigzonych wigkszym ryzykiem. Najwazniejsze projekty deweloperskie byty
realizowane terminowo. W ostatnich okresach rozpoczeto réwniez realizacje nowych inwestycji deweloperskich.

Rynki i najwazniejsze nieruchomosci
Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy — tu zlokalizowane jest ok. 80% jej portfela. Polska gospodarka
nalezy do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich: wzrost PKB w 2013 r. wyniést 1,6% (oczekiwany
wzrost w 2014 r. — 3,1%). W minionych latach notowano znaczne wzrosty cen nieruchomosci. Trend ten ulegt
odwrdceniu w 2009 r., kiedy to odnotowano znaczgcy spadek wartosci aktywoéw. Poczynajac od 2010 r. ceny rynkowe
ustabilizowaty sie na nizszych poziomach, a tendencja ta utrzymuje sie do tej pory.

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest sztandarowg inwestycjg Grupy, ktéra niezmiennie generuje
znakomite wyniki finansowe.

Platinum Towers

Budowa inwestycji zostata zakonczona. Sprzedano (w tym w przedsprzedazy) wszystkie apartamenty i lokale typu
penthouse. Inwestycja ta, sgsiadujgca z hotelem Hilton, jest unikatowym przedsiewzigciem w miescie. W planach jest
réowniez budowa na dzialce sgsiadujgcej wiezowca wielofunkcyjnego (0 przeznaczeniu mieszkalno-biurowym), co
zwigkszy atrakcyjno$¢ kompleksu.

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments w Warszawie stanowi kolejng inwestycje w warszawskiej dzielnicy Wola, w poblizu
centrum miasta. W ramach rozplanowanej na cztery etapy inwestycji powstang w sumie 784 apartamenty oraz parking i
inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-ustugowe.

Pierwszy i drugi etap inwestycji zostaty ukonczone. Spdtka sprzedata dotychczas wszystkie 219 lokali powstate w
pierwszym etapie oraz 296 z 300 apartamentéw wybudowanych w drugim etapie. Trwa budowa trzeciego i czwartego
etapu, ktére obejmujg 265 apartamentéw. Do 30 czerwca 2014 r. w przedsprzedazy nabywcow znalazto 190 lokali.
Realizacja etapow trzeciego i czwartego powinna zakonczy¢ sie, odpowiednio, do grudnia 2014 r. i do sierpnia 2015 r.

Concept House

Concept House to inwestycja realizowana w warszawskiej dzielnicy Mokotow. Projekt obejmuje 160 apartamentéow wraz
z parkingiem i innymi udogodnieniami, w tym lokalami handlowo-ustugowymi.

Budowa inwestycji zostata zakonczona w 2013 r., a wedtug stanu na 30 czerwca 2014 r. niesprzedanych pozostato
zaledwie 23 apartamentéw.
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Apartamenty przy Krasinskiego

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

Budowa inwestycji zostata zakohczona w 2013 r., a wedtug stanu na 30 czerwca 2014 r. niesprzedanych pozostato
zaledwie 13 apartamentéw.

Pozostate nieruchomosci w Polsce
Grupa posiada réwniez dwie nieruchomosci inwestycyjne na terenie Polski.

Millennium Plaza to budynek o powierzchni 32 700 m? przeznaczony pod biura oraz dziatalnos¢ handlowg i ustugowa,
zlokalizowany w centrum Warszawy. Na 30 czerwca 2014 r. poziom wykorzystania lokali wynosit 69%.

Sadowa to zlokalizowany w Gdansku budynek biurowy o powierzchni 6 550 m?. Inwestycja ta charakteryzuje sie
wysokim poziomem wykorzystania lokali (100% na 30 czerwca 2014 r. i 2013 r.).

Ponadto Grupa posiada w swoim portfelu 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 dochod. Jedna z nieruchomosci — budynek biurowy Moszkva — zostata zaklasyfikowana jako skfadnik
aktywow przeznaczony do sprzedazy (zob. nota 15 do s$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego).

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
rébwniez odnotowat utrate klientdw i presje na ceny w odniesieniu do aktywéw generujgcych dochéd. W 2013 r.
odnotowano nieznaczny wzrost PKB na Wegrzech, o 1,1%, natomiast oczekiwany poziom wzrostu PKB w 2014 r. to
2,0%.

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. W 2013 r. PKB
Rumunii wzrést o 3,5% (na 2014 r. prognozowany jest wzrost gospodarczy na poziomie 2,2%). Pomimo trudnych
warunkéw prowadzenia dziatalnosci, poziom obtozenia w hotelu Golden Tulip pozostat na zasadniczo niezmienionym
poziomie i w pierwszym pétroczu 2014 r. wyniost 54% (57% w pierwszym pétroczu 2013 r.).

Na dzien 30 czerwca 2014 r. wartos¢ rynkowa dwoch portfeli gruntéw w Rumunii istotnie sie obnizyta (szczegétowe
informacje na temat przedstawiono na str. 41).

Butgaria

Grupa posiada jedng nieruchomos$é w Butgarii — jest to budynek biurowy o powierzchni okoto 3 500 m? w Sofii.
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Ogolne informacje finansowe

Biezgca analiza danych ekonomicznych i kluczowych wskaznikow sektorow dziatalnosci Grupy majg podstawowe
znaczenie dla unikniecia zbyt duzej ekspozycji lub uzaleznienia od danego regionu. AMC analizuje czynniki ryzyka i
potencjalne korzy$ci zwigzane z poszczegdlinymi krajami, sektorami lub rodzajami aktywow, w celu optymalizacji zwrotu
z inwestycji, a tym samym zwrotu z kapitatu, jaki Spdtka jest w stanie wypracowaé dla Akcjonariuszy w diuzszej
perspektywie czasowe;.

Wycena portfela i metody wyceny

Niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spotki przeprowadzana jest raz w roku. Najwazniejsze sktadniki
aktywow ujmowanych w wartosci rynkowej (Hotel Hilton i biurowiec Millennium Plaza w Warszawie) oraz banki gruntow
w Rumunii zostatly wycenione na potrzeby potrocznego sprawozdania finansowego przez zewnetrznych rzeczoznawcéw.
Na dziehn 30 czerwca 2014 r. role niezaleznego rzeczoznawcy petnita firma Jones Lang LaSalle.

Wartos¢ kredytow

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 r. udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
Grupy wynosit 185 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 188 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 189 min EUR). Ponizsza tabela
zawiera zestawienie wartodci kredytéw, wartosci nieruchomos$ci oraz wskaznika wartoéci kredytu do wartosci
zabezpieczenia (LTV) dla tych okreséw, dla ktérych przeprowadzono wycene nieruchomosci.

Wartos¢ Wska- Wartos¢ Wska- Wartos¢ Wska-
Wartos¢ nierucho- znik | Wartos¢ nierucho- 2znik | Wartos¢ nierucho- znik
kredytow mosci LTV | kredytow mosci LTV | kredytow mosci LTV
30 czerwca 2014 r. 31 grudnia 2013 r. 30 czerwca 2013 r.
w min w min

w min EUR EUR % w min EUR EUR % wmin EUR  w min EUR %
Nieruchomosci 128 130 98% 129 145  89% 109 134 81%
inwestycyjne
Hotele 57 91 63% 58 90 64% 60 89 67%
Nieruchomosci
deweloperskie w - 12 0% 1 13 8% 6 48 13%
trakcie budowy
Pozostate 117
nieruchomosci - - 0% - - 0% 14 12 o
deweloperskie °
Ogotem 185 233 79% 188 248 76% 189 283 67%

Wyceny podane w powyzszej tabeli réznig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 30 czerwca
2014 r., 31 grudnia 2013 r. oraz 30 czerwca 2013 r. ze wzgledu na sposéb ujmowania zgodnie z MSSF nieruchomosci
gruntowych uzytkowanych na podstawie leasingu operacyjnego i nieruchomosci deweloperskich.

Wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla nieruchomosci inwestycyjnych wzrést z 81% na 30
czerwca 2013 r. do 89% na 31 grudnia 2013 r., przede wszystkim na skutek przeklasyfikowania jednej z nieruchomosci
w Rumunii oraz salda powigzanego z nig kredytu z nieruchomosci deweloperskich do nieruchomosci inwestycyjnych
(zob. nota 10). Dalszy wzrost wskaznika — do 98% wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 r. — spowodowany by}
gtéwnie istotnym obnizeniem wyceny portfeli gruntéw w Rumunii (szczegdtowe informacje na ten temat przedstawiono
na str. 41).

Na 30 czerwca 2014 r. wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla hoteli wyniést 63%, pozostajac
na poziomie podobnym do notowanego na 31 grudnia 2013 r. (64%) i 30 czerwca 2013 r. (67%).

W analizowanych okresach odnotowano znaczng poprawe wskaznika LTV dla nieruchomosci deweloperskich w
budowie, spowodowang sptatg kredytow udzielonych na potrzeby projektow Apartamenty przy Krasinskiego i Platinum
Towers. Na dzien 30 czerwca 2014 r. kredyt udzielony na finansowanie realizowanej inwestycji Capital Art Apartments
pozostawat niesptacony jedynie w niewielkiej czesci (50 tys. EUR), jednak byta to sytuacja tymczasowa, poniewaz
planowane sa kolejne ciggnienia transz w ramach tego kredytu.
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Wedtug stanu na 31 grudnia 2013 r. i 30 czerwca 2014 r. wskaznik LTV dla pozostatych nieruchomosci deweloperskich
byt nizszy niz na 30 czerwca 2013 r. w zwigzku z wyzej wspomnianym przeklasyfikowaniem z nieruchomosci
deweloperskich do inwestycyjnych.

Dzwignia finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitalu ogdtem (zadtuzenie netto plus kapitat wiasny
przypadajgcy na akcjonariuszy) wyniosta 72%. Wskazniki dzwigni finansowej pozostaty na poziomie zblizonym do
odnotowanego na 31 grudnia 2013 r. (69%).

Finansowanie diuzne

Nowe kredyty

W dniu 2 wrze$nia 2013 r. Grupa pozyskata finansowanie dla projektu Galeria Platinum Towers w Warszawie. Wartosé
kredytu wynosi 4,3 min EUR, a termin sptaty to 30 czerwca 2018 r. Kredyt ten zaciggnieto w celu refinansowania kredytu
udzielonego na potrzeby projektu Platinum Towers.

W 2014 r. nie zostaty udzielone Grupie zadne nowe kredyty.

Sptacone kredyty

W dniu 31 lipca 2013 r. i 4 grudnia 2013 r. Grupa dokonata sptaty petnej kwoty kredytéw udzielonych na potrzeby
inwestycji: Apartamenty przy Krasiriskiego i Platinum Towers.

W dniu 11 lutego 2014 r. dokonano sptaty kredytu udzielonego na sfinansowanie inwestycji mieszkaniowej Concept
House.

Kredyty objete umowg o wspblnym zabezpieczeniu

Grupa posiada cztery kredyty, na tgczng kwote 90,7 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 90,9 min EUR; 30 czerwca 2013 r.:
91,7 min EUR), ktére od lutego 2010 r. objete sg umowg o wspdlnym zabezpieczeniu. Poniewaz dwa z tych kredytéw
byly wymagalne, a nie zostaty sptacone na 30 czerwca 2013 r., wszystkie cztery kredyty na tgczng kwote 91,7 min EUR
zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu z pozycji finansowej sporzgdzonym na 30 czerwca 2013 r. w pozycji kredyty
bankowe i kredyty w rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie.

W dniu 15 pazdziernika 2013 r. Spoétka podpisata umowe zmieniajagcg umowy kredytowe, przediuzajgc terminy spiaty
kredytow do 31 grudnia 2015 r. W okresie od 15 pazdziernika 2013 r. w zwigzku z zadnym z czterech kredytdw nie
wystagpit przypadek niedotrzymania warunkow i w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej na 31 grudnia
2013 r. i 30 czerwca 2014 r. kredyty te zostaty wykazane jako zobowigzania dlugoterminowe.

Pozostate kredyty

Sporzadzajgc $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony
30 czerwca 2014 r., Rada Dyrektorow zakwalifikowata:

- kredyt na tgczng kwote 15,7 min EUR do kredytéw bankowych i kredytéw w rachunku biezagcym o terminie sptaty do
jednego roku lub ptatnych na zadanie, poniewaz w wypadku tego kredytu odnotowano przypadki naruszenia zobowigzan
finansowych i inne przypadki niedotrzymania warunkéw. Spoétka prowadzi z bankiem finansujgcym rozmowy na temat
restrukturyzacji tego kredytu;

- kredyt na tgczng kwote 10,0 min EUR do kredytéw bankowych i kredytéw w rachunku biezagcym o terminie sptaty do
jednego roku lub ptatnych na zadanie, ze wzgledu na przeterminowanie tego kredytu. W dniu 4 marca 2014 r. Spétka
podpisata z bankiem ugode, na mocy ktdrej Spotka sptacita kwote 1,2 min EUR (5,0 min PLN), a bank zobowigzat sie do
niezaspakajania roszczen z zabezpieczen udzielonych w umowie kredytowej do 31 marca 2014 r. Kierownictwo Spofki
zamierza kontynuowaé negocjacje z bankiem dotyczgce dalszego przedituzenia tej umowy kredytowe;.
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Omodwienie wynikéw operacyjnych

Przedstawiona ponizej analiza finansowa rachunku zyskéw i strat odzwierciedla monitorowanie wynikéw operacyjnych
poszczegodlnych segmentow dziatalnosci prowadzone przez kierownictwo Spotki.

Szes¢ Szesé
miesigcy miesiecy
zakonczone | zakonczone
Wynajem Nieruchomosci | Dziatalnos$é 30 czerwca | 30 czerwca
nieruchomosci deweloperskie | hotelarska | Pozostate 2014r. 2013 r.
w min EUR wmin EUR| w min EUR WETJ'; wminEUR| w min EUR
Przychody 6,1 52 9,2 0,1 20,6 15,4
Koszty operacyjne (2,8) (4,3) (6,3) - (13,4) (9,5)
Zysk brutto ze sprzedazy 3,3 0,9 2,9 0,1 7,2 5,9
Koszty administracyjne (0,3) (0,3) (1,6) (1,4) (3,6) (3,5)
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 3,0 0,6 1,3 (1,3) 3,6 2,4
administracyjne
Zysk brutto ze sprzedazy
(%) 54% 17% 32% 100% 35% 38%
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 49% 12% 14% | -1300% 17% 16%
administracyjne (%)

Przychody i koszty operacyjne

Przychody za okres szes$ciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2014 r. wyniosty 20,6 min EUR, w poréwnaniu z 15,4 min
EUR w analogicznym okresie ubiegtego roku. Gtéwnymi zrédtami przychodéw Grupy sg przychody zwigzane z
dziatalno$cig hotelarska, przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych budowanych przez Grupe oraz przychody z
wynajmu nieruchomosci. Z uwagi na fakt, ze Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel nieruchomosci, sezonowos¢ czy
tez cykliczno$¢ osigganego dochodu lub wynikow jest réwniez wysoce zdywersyfikowana.

Koszty operacyjne ksztattowaty sie na poziomie 13,4 min EUR w pierwszym pdétroczu 2014 r. w poréwnaniu z 9,6 min
EUR rok wczes$niej. Wzrost kosztéw o 3,9 min EUR nalezy przypisa¢ przede wszystkim wyzszej liczbie apartamentéw
przekazanych nabywcom (30 czerwca 2014 r: 109 apartamentow; 30 czerwca 2013 r: 1 apartament).

Nieruchomosci deweloperskie

Szes¢ Szes¢
miesiecy miesiecy
zakonczone | zakonczone Zmiana | Zmiana stanu z
30 czerwca 30 czerwca ogotem tytutu réznic |  Zmiana operacyjna
2014 r.wmin | 2013 r.wmin | 2014/2013 w kursowych w 2014/2013 w min
EUR EUR min EUR min EUR EUR
Przychody 5,2 0,2 5,0 - 5,0
Koszty operacyjne (4,3) (0,6) (3,7) - (3,7)
Zysk brutto ze sprzedazy 0,9 (0,4) 1,3 1,3
Koszty administracyjne (0,3) (0,3) - - -
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 0,6 (0,7) 1,3 1,3
administracyjne

Rozpoznanie przychodu ze sprzedazy lokali mieszkaniowych wybudowanych przez Grupe nastgpuje dopiero z chwilg
przekazania apartamentu nowemu wiascicielowi w drodze podpisania aktu notarialnego. Przekazanie apartamentu
oznacza przeniesienie ha nowego wiasciciela ryzyka oraz korzysci ekonomicznych i zgodnie z zasadami rachunkowosci
stosowanymi przez Grupe nastepuje wowczas rozpoznanie w rachunku zyskow i strat przychodéw oraz odpowiednich
kosztéw zwigzanych z tym lokalem. Nalezy zwréci¢ uwage, ze:
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- w 2013 r. zakonczyta sie budowa inwestycji Concept House oraz Apartamenty przy Krasinskiego i w zwigzku ze
spetnieniem wyzej opisanych kryteriow, poczawszy od czwartego kwartalu 2013 r. Grupa rozpoznaje w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat przychody ze sprzedazy i zwigzane z tym koszty;

- w odniesieniu do inwestycji Capital Art Apartments — etap Ill i IV w rachunku zyskéw i strat nie rozpoznano zadnych
przychoddw ani kosztéw, poniewaz inwestycja jest w budowie.

Wzrost zysku brutto ze sprzedazy zrealizowanego w okresie pierwszych szesciu miesiecy 2014 r. w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku 2013 jest zwigzany przede wszystkim ze wzrostem liczby sprzedanych apartamentow. Jak
pokazuje ponizsza tabela, na 30 czerwca 2014 r. Grupa zakonczyta pomysinie proces sprzedazy 109 apartamentow (w
inwestycjach Apartamenty przy Krasinskiego, Concept House, Platinum Tower oraz Capital Art Apartments — etap i Il),
podczas gdy w pierwszym potroczu 2013 r. rozpoznano tylko przychody ze sprzedazy apartamentéw Capital Art
Apartments — etap |I.

Sprzedaz apartamentow w inwestycjach deweloperskich w Warszawie

Capital Art | Capital Art

Capital Art Apartamenty
Apartments | Apartments | Apartments | pjatinum Concept przy
etap 1 etap 2 etapy3id4 | Towers House | Krasinskiego | Ogétem
taczna liczba
apartamentéw na 219 300 265 396 160 303 1567
sprzedaz
Sprzedaz zakonczona w
latach 2008-2012 216 287 - 388 - | 8
Sprzedaz zakonczona w 1 6 ) 4 53 255 319
2013r.
Sprzedaz zakonczona w
2014 r. - 3 - 4 76 26 109
pprzedaz zakonczona 217 296 - 396 129 281| 1319
gcznie
Sprzedaz niezakohczona
na SO.czerw.ca 2Q14 r. 2 ) 190 ) 8 9 203
(podpisane jedynie
umowy przedwstepne)
Apartamenty dostepne do
sprzedazy na 30 czerwca - 4 75 - 23 13 45
2014 r.
Wynajem nieruchomosci
Szes¢ Szes¢
miesiecy miesiecy Zmiana
zakonczone zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca 30 czerwca ogotem | tytutu réznic operacyjna
2014 r.wmin| 2013 r. wmin | 2014/2013 w | kursowych | 2014/2013 w
EUR EUR min EUR | w min EUR min EUR
Przychody 6,1 6,2 (0,1) - (0,1)
Koszty operacyjne (2,8) (3,1) 0,3 - 0,3
Zysk brutto ze sprzedazy 3,3 3.1 0,2 0,2
Koszty administracyjne (0,3) (0,6) 0,3 - 0,3
Zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o 30 25 05 05
koszty administracyjne ’ ’ ’ ’

W okresie szesciu miesigcy 2014 r. marza brutto realizowana w segmencie wynajmu nieruchomosci wzrosta w
poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku, gtéwnie w wyniku zwiekszenia efektywnosci zarzgdzania

kosztami.
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Hotele
Szesé Szes¢
miesiecy miesiecy Zmiana

zakonczone | zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca 30 czerwca ogétem | tytutu roznic operacyjna
2014 r.wmin [ 2013r.wmin | 2014/2013 w | kursowych | 2014/2013 w
EUR EUR min EUR | wmin EUR min EUR
Przychody 9,2 9,0 0,2 - 0,2
Koszty operacyjne (6,3) (5,8) (0,5) - (0,5)
Zysk brutto ze sprzedazy 2,9 3.2 (0,3) (0,3)
Koszty administracyjne (1,6) (1,6) - - -
Zysk brutto ze sprzgdazy pomniejszony o 13 1.6 (0,3) (0.3)

koszty administracyjne

W pierwszym pétroczu 2014 r. wyniki dziatalnosci hotelarskiej ksztattowaty sie na podobnym poziomie, jak w pierwszym
potroczu 2013 r.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne wzrosty o 0,1 min EUR w poréwnaniu z analogicznym okresem 2013 r., gtéwnie ze wzgledu na
wzrost wynagrodzenia ptatnego na rzecz zarzgdzajgcego nieruchomosciami w zwigzku z wyzszg skorygowang
wartoscig aktywéw netto (na jej podstawie ustalana jest wysokos$¢ wynagrodzenia zarzgdzajgcego).

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne obejmujg pozycje, ktdre nie sg bezposrednio zwigzane z biezgca dziatalnoscig
Grupy. Pozostate przychody i koszty obejmujg przychody i koszty zwigzane z pozycjami refakturowanymi na
wykonawcéw i innych dostawcow oraz inne podobne pozycje.

Zmniejszenie pozostatych przychodéw operacyjnych o 0,8 min EUR wynika gtéwnie ze zwrotu podatku VAT w kwocie
0,6 min EUR, otrzymanego w 2013 r.

Spadek na pozycji pozostatych kosztéw operacyjnych o 3,0 min EUR jest gtéwnie spowodowany wykazaniem w 2013 r.
odpisow aktualizujgcych warto$é rzeczowych aktywow trwatych w kwocie 2,9 min EUR. Odpisy utworzono w zwigzku z
obnizeniem wyceny hotelu w Rumunii o 1,3 min EUR i spisaniem $rodkéw trwatych w kwocie 1,6 min EUR (zwigzanych
z likwidowana jednostkg zalezng).

Zmiany wyceny nieruchomosci

Wedtug stanu na 30 czerwca 2014 r. odnotowano spadek wartosci rynkowej portfela nieruchomosci inwestycyjnych o
14,4 min EUR, w poréwnaniu ze wzrostem o 4,6 min EUR rok wczesniej. Ta istotna zmiana wyceny w 2014 r. byta
zwigzana przede wszystkim ze spadkiem wartosci aktywow rumunskich, opisanym szerzej na str. 41.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe zmniejszyty sie o 2,7 min EUR, gtéwnie w zwigzku z wcze$niejszym umorzeniem kredytu
bankowego na kwote 2,4 min EUR. W pierwszym kwartale 2013 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym
nieruchomos$¢ w Bulgarii, na podstawie ktérego uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie 2,4 min EUR w zwigzku z
jednorazowg sptatg kredytu bankowego.

W rachunku zyskow i strat za pierwsze péirocze zakonczone 30 czerwca 2014 r. wykazano koszty finansowe,
obejmujace gtéwnie odsetki od kredytdéw bankowych i inne optaty bankowe, w wysokosci 2,9 min EUR, wobec 2,7 min
EUR w poréwnywalnym okresie 2013 r.

Kursy walut obcych

Wahania kurséw walut bazowych obowigzujacych w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos$¢ i posiada aktywa,
skutkowaty wysokim poziomem réznic kursowych.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. Grupa wykazafa strate z tytutu réznic kursowych w
wysokosci 0,7 min EUR, w poréwnaniu ze stratg 7,7 min EUR w tym samym okresie 2013 r. Byly to niezrealizowane
straty kursowe na kredytach denominowanych w euro zaciggnietych przez polskie spoétki zalezne. Straty z tytutu réznic
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kursowych wynikaty z ostabienia forinta wzgledem euro w pierwszym potroczu 2014 r. oraz ztotego, forinta i leja w
pierwszym potroczu 2013 r.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw - $rednich i na koniec okresu - walut poszczegélnych krajéw wobec
waluty sprawozdawczej, zastosowanych przy sporzadzeniu $rodrocznej skroconej skonsolidowanej informacii
finansowej.

Polski ztoty Wegierski forint Rumunski lej Bulgarska lewa
Kurs na koniec okresu
30 czerwca 2014 r. 4,1609 310,19 4,3870 1,9558
31 grudnia 2013 r. 4,1472 296,91 4,4847 1,9558
Zmiana w % 0% 4% 2% 0%
30 czerwca 2013 r. 4,3292 295,16 4,4588 1,9558
31 grudnia 2012 r. 4,0882 291,29 4,4287 1,9558
Zmiana w % 6% 1% 1% 0%
Kurs sredni
1.01 — 30.06 2014 4,1757 306,94 4,3951 1,9558
Rok 2013 4,1850 289,42 4,4895 1,9558
Zmiana w % 0% 6% 2% 0%
1.01 — 30.06 2013 4,1783 296,08 4,4765 1,9558

Wartos¢ aktywoéw 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:

e Aktywa generujgce dochodd, odpfatnie wynajmowane najemcom — sg klasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny odnoszone sg na rachunek zyskéw i strat;

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

e Nieruchomosci deweloperskie, w tym grunty, na ktérych powstajg — ujmowane s3 jako zapasy, a wzrost ich
wartosci nie jest rozpoznawany w sprawozdaniu finansowym, chyba Zze stanowi odwrdcenie wczes$niej
rozpoznanego spadku wartosci ponizej ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.

Wysoko$¢ wynagrodzenia podstawowego oraz motywacyjnego wynagrodzenia za wyniki dla Zarzadzajacego
Nieruchomosciami ustalana jest na podstawie skorygowanej wartosci aktywow netto za dany rok. Wynagrodzenie
podstawowe ptatne na rzecz AMC za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2014 r. wyniosto 1,0 min EUR -
wysokos$¢ wynagrodzenia zostata ustalona na podstawie skorygowanej wartosci aktywow netto na 31 grudnia 2013 r.
(0,7 min EUR za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. — na podstawie skorygowanej wartosci
aktywow netto na 31 grudnia 2012 r.).

Biezaca dziatalnos¢

W pierwszym potroczu 2014 r. Spotka kontynuowata dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania sposobow generowania
wartosci dodanej poprzez aktywne zarzadzanie portfelem aktywdéw generujgcych dochod. Kontynuowano réwniez
realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcow na apartamenty bedgce nadal w budowie
(przedsprzedaz) oraz konczenie prac budowlanych w jeszcze nieukonczonych inwestycjach.

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

14



ATLAS ESTATES LIMITED

Do strategicznych celow zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztow budowy, zwlaszcza w kontekscie wahan cen
towarow gietdowych na rynkach miedzynarodowych. Inne cele strategiczne to refinansowanie portfela, zabezpieczenie
finansowania prac budowlanych oraz ocena ré6znorodnych mozliwosci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Wywigzujgc sie ze swoich zobowigzah 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 zarzgdzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie Spoétka prowadzi dziatalnos¢ na
znaczacg skale, funkcjonujg doswiadczone zespoty operacyjne; w pozostatym zakresie projekty inwestycyjne oraz inne
istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sg monitorowane i kontrolowane przez centralny zespot operacyjny i
komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury operacyjne Spétki, majgc na wzgledzie optymalizacje ich
skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegdlnie istotne w obecnych warunkach.

Atlas niezmiennie dazy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systemow
informatycznych, co ma ufatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzgdczym na potrzeby
biezacej oceny wynikow Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczo$ci finansowej, ktory okresla niezbedne zasady
raportowania oraz umozliwia zarzadzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.

Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektoréw i Zarzadzajacy Nieruchomosciami uwaznie monitorujg wptyw obecnej globalnej sytuacji gospodarczej
na dziatalno$¢ Grupy. Rowniez w przysziosci bedg podejmowac kroki w celu maksymalnego ograniczenia negatywnego
wptywu tej sytuacji na dziatalnos¢ Atlas.

Jednym ze skutkdéw niepewnej sytuacji gospodarczej bylty wahania kurséw walut w krajach regionu, w ktérym Spétka
prowadzi dziatalnos¢. Rada Dyrektorow regularnie otrzymuje informacje od AMC dotyczace wynikéw finansowych i
wptywu czynnikéw zewnetrznych na dziatalno$¢ Spotki.

Finansowanie i ptynnos¢

Kierownictwo zaobserwowato zmiane w podejséciu kredytodawcéw do finansowania w krajach regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej. Zmiana ta uwidacznia si¢ w ostrzejszych wymogach dotyczacych zobowigzan umownych (na przykfad
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
umow finansowania trwa obecnie dtuzej niz miato to miejsce w przesziosci. Kierownictwo Spotki uwaza, ze problem
pozyskiwania finansowania stanowi potencjalny czynnik ryzyka w biezgcej dziatalnosci Spdtki, w zwigzku z czym
przeznacza znaczne zasoby na zarzgdzanie relacjami z przedstawicielami sektora bankowego i monitorowanie ryzyka w
tym obszarze.

Zarzadzanie srodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie
wystepujg opoznienia w ptatnosci czynszéw, nadwyzki pieniezne sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane innym
podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostate $rodki sg utrzymywane we wiasciwej walucie. Alokacja
kapitatu i decyzje inwestycyjne sg analizowane i zatwierdzane kolejno przez lokalne kierownictwo operacyjne, zespot
wykonawczy, centralne zespoty finansowy i operacyjny, komitet inwestycyjny AMC i ostatecznie przez Rade Dyrektorow
Atlas. Takie podejscie jest ze strony Spétki wyrazem ogromnej dbatosci o zapewnienie wiasciwej strategii zarzadzania
ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projektéw Spotka bedzie wykorzystywaé instrumenty diuzne, ktére
bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i woéwczas, gdy bedg takie mozliwosci, w zaleznosci od charakteru
aktywow — generujgcych dochod lub deweloperskich.

Waluty i kursy wymiany

Ekspozycja na ryzyko kursowe i ryzyko stop procentowych jest na biezgco monitorowana. Zarzadzanie ryzykiem
kursowym odbywa sie gtéwnie na szczeblu lokalnym poprzez dopasowanie waluty, w ktérej uzyskiwane sg przychody
oraz ponoszone koszty, a takze walut odnosnych aktywéw i pasywéw.

Nieruchomosci inwestycyjne Spétki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade organizowania
ich finansowania réowniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spotka 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 wptywy
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 Spotki, jak rowniez stosuje sie
odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.
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Whnioski i perspektywy

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktéry AMC stara sie nieustannie realizowa¢, jest maksymalizacja
wartosci Spoétki dla akcjonariuszy. Zespoty specjalistdw pracujgcych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzgdzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spétki zrodtem wiedzy oraz znajomosci rynkéw
lokalnych. Odnotowano postepy w zakresie sprzedazy apartamentow w ramach kluczowych projektéw deweloperskich w
Warszawie (Apartamenty przy Krasinskiego, Concept House oraz Capital Art Apartments — etap Ill i IV). Ostatnie
mieszkania w inwestycji Platinum Towers sprzedano w 2014 r. W kwietniu i lipcu 2013 r. z powodzeniem zakoriczono
budowe obiektéw Concept House i Apartamenty przy Krasinskiego. Na 30 czerwca 2014 r. trwa realizacja trzeciego i
czwartego etapu inwestycji Capital Art Apartments.

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

29 sierpnia 2014 r.
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Opis portfela nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Polska

Hotel Hilton

Platinum Towers

Atlas Estates Tower
(poprzednio: Platinum
Towers — biura)

Galeria Platinum

Towers

Capital Art Apartments

Apartamenty przy
Krasinskiego

Millennium Tower

Concept House

Projekt Sadowa

Projekt Kokoszki,
Gdansk

Wegry

lkarus Business Park

Metropol Office Centre

Opis

Udziat Spotki
w strukturze

wiasnosciowej

Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — czterogwiazdkowy hotel oferujagcy 314
luksusowych pokoi, obszerng infrastrukture konferencyjna, klub fitness i spa Holmes
Place Premium, jak réwniez kasyno oraz sklepy. Lokalizacja: w poblizu centrum
biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

396 apartamentow w zespole dwdch wiezowcow. Ta inwestycja mieszkaniowa
zostata ukonczona w Il kwartale 2009 r. i obejmuje dwa wiezowce oraz piazze.
Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

Nieruchomos¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o warunkach
zabudowy przewidujgca budowe 42-kondygnacyjnego budynku
biurowego/mieszkaniowego.

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

Inwestycja obejmujgca 784 apartamenty, realizowana w czterech etapach. Etap |
inwestycji ukonczono w IV kwartale 2008 r. i sprzedano wszystkie apartamenty.

Realizacje Etapu Il inwestycji, obejmujgcego budowe 300 apartamentow,
ukonczono w 2009 r. Dotychczas sprzedano 296 apartamentéw. Prace budowlane
w ramach Etapu Ill i IV rozpoczeto odpowiednio w IV kwartale 2012 r. i lll kwartale

2013 r. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

Inwestycja mieszkaniowa w Warszawie. Prace budowlane zakonczono w lipcu
2013 r. W ramach projektu wybudowano 303 apartamenty, z ktérych do 30 czerwca
2014 r. nabywcow znalazto 290 apartamentéw.

Nowoczesny obiekt o powierzchni 32 700 m* w biznesowym centrum Warszawy
(6100 m? powierzchni handlowej i 26 600 m? powierzchni biurowej).

Prace budowlane w ramach tej inwestycji mieszkaniowej zakohczono w kwietniu
2013 r. Lokalizacja: dzielnica Mokotéw, w bliskim sasiedztwie biznesowego centrum
Warszawy. Z ogdlnej liczby 160 apartamentow, na 30 czerwca 2014 r. dostepnych
do sprzedazy pozostato jedynie 23.

Budynek biurowy o powierzchni 6 550 m® i poziomie wykorzystania lokali
wynoszgcym 100%, potozony w nieduzej odlegtosci od centrum Gdanska.

Dziatka o powierzchni 431 591 m? usytuowana na obrzezach Gdanska, posiadajgca
decyzje o warunkach zabudowy zezwalajgca na budowe obiektéw wielofunkcyjnych
0 powierzchni 125 000 m2.

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 XIII).
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Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Atrium Homes

Ligetvaros Centre

Varosliget Centre

Moszkva Square
Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Butgaria

Atlas House

Opis

Inwestycja realizowana w dwoéch etapach, w ramach ktorej powstanie 456
apartamentow o powierzchni 22 000 m?Z. Uzyskano pozwolenie na budowe w
odniesieniu do pierwszego etapu, ktory przewiduje powstanie 235 apartamentow.
Inwestycja zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica
X11).

6 300 m*° powierzchni biurowo-handlowej. Uzyskano pozwolenie na budowe
dodatkowych 6400 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, zezwalajaca
na budowe obiektu wielofunkcyjnego o powierzchni brutto 31 000 m?.

600 m* powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w Budapeszcie.

Nieruchomos$¢ gruntowa o powierzchni 86 861 m?, obejmujgca trzy przylegajgce do
siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaly jeszcze okreslone. Lokalizacja:
potnocno-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 niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu srédrocznej skréconej skonsolidowanej
informacji finansowej za okres szes$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Do Atlas Estates Limited

Wstep

Na zlecenie Atlas Estates Limited dokonaliSmy przegladu $rédrocznej skroconej skonsolidowanej i jednostkowej
informaciji finansowej zawartej w pétrocznym raporcie finansowym za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca
2014 r., na ktérg sktadajg sie skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie
z catkowitych dochoddéw, skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowane i
jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wilasnym, skonsolidowany i jednostkowy rachunek przeptywow
pienieznych oraz noty objasniajgce.

ZapoznaliSmy sie réwniez z pozostatymi informacjami zawartymi w potrocznym raporcie finansowym po to, by
stwierdzi¢, czy nie zawierajg one oczywistych bteddw lub istotnych niespdjnosci z danymi zawartymi w Srédrocznej
skroconej skonsolidowanej informac;ji finansowe;j.

Zakres obowigzkéw Rady Dyrektorow

Za sporzadzenie potrocznego raportu finansowego odpowiada Rada Dyrektorow, ktéra raport ten zatwierdzita. Rada
Dyrektoréw jest odpowiedzialna za sporzadzenie pétrocznego raportu finansowego zgodnie z regulaminem Gietdy
Papieréw Wartosciowych.

Zgodnie z informacjami zawartymi w nocie 2, roczne sprawozdania finansowe Grupy sporzgdzane sg zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez Unie Europejska.
Srédroczna skrécona skonsolidowana i jednostkowa informacja finansowa zawarta w pétrocznym raporcie
finansowym zostata sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos$¢ finansowa”, przyjetym przez Unie Europejska.

Zakres odpowiedzialnosci podmiotu dokonujgcego przegladu

Naszym zadaniem bylo wydanie opinii na temat $rodrocznej skréconej skonsolidowanej i jednostkowej informaciji
finansowej zawartej w pétrocznym raporcie finansowym na podstawie dokonanego przez nas przegladu.

Raport z przegladu zostat sporzadzony zgodnie z warunkami otrzymanego od Spotki zlecenia, ktére obejmowato
udzielenie Spotce pomocy w spetnieniu wymogow wynikajgcych z regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Zadna osoba nie jest upowazniona do polegania na niniejszym raporcie, z wyjatkiem osdb, ktére zostaty
odpowiednio upowaznione na podstawie lub dla celow okreslonego powyzej zlecenia, oraz osob, kitdre zostaty do
tego wyraznie upowaznione na podstawie naszej uprzedniej pisemnej zgody. Z uwzglednieniem powyzszych
zastrzezen, nie bierzemy odpowiedzialnosci za tre$¢ niniejszego raportu wobec jakiejkolwiek innej osoby ani dla
jakichkolwiek innych celdéw i niniejszym zrzekamy sie wszelkiej takiej odpowiedzialnosci.

Zakres przegladu

Przeglad informacji finansowej przeprowadziliSmy stosownie do postanowienn Migdzynarodowego Standardu Ustug
Przegladu 2410 ,Przeglad $rédrocznych informacji finansowych 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 przegladu. Zakres przegladu informacji finansowej istotnie rézni sie od zakresu badania
przeprowadzanego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej, dlatego nie mozemy mieé
pewnosci, ze uzyskaliSmy wszystkie istotne informacje, jakie zostatyby uzyskane w wyniku przeprowadzenia
badania. W zwigzku z tym nie wydajemy opinii z badania.
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Whioski

Dokonany przez nas przeglad nie wykazat, aby srédroczna skrécona skonsolidowana i jednostkowa informacja
finansowa zawarte w pétrocznym raporcie finansowym za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r. nie
zostata sporzgdzona we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSR 34 w ksztalcie przyjetym przez Unie
Europejska.

BDO LLP, Biegli rewidenci (Chartered Accountants) Londyn, Wielka Brytania
29 sierpnia 2014 r.
BDO LLP jest spotka komandytowa zarejestrowanag w Anglii i Walii (numer w rejestrze: OC305127).
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Oswiadczenia Rady Dyrektorow

Oswiadczenie o przyjetych zasadach rachunkowosci

Rada Dyrektoréow Atlas Estates Limited (,Spdtka") oswiadcza, ze zgodnie z jej wiedzg $rodroczne skrécone
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe wraz z danymi poréwnywalnymi zostato sporzgdzone zgodnie z
obowigzujagcymi standardami rachunkowosci oraz przedstawia w sposob rzetelny i jasny sytuacje i wyniki finansowe
Grupy i Spotki w okresie sprawozdawczym.

~Sprawozdanie Rady Dyrektorow” oraz ,Raport Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami” zawarte w niniejszym raporcie
przedstawiajg jasny i rzetelny obraz sytuacji na dzieh sprawozdawczy oraz wydarzen, jakie wystgpity w trakcie okresu
sprawozdawczego, a takze zawierajg opis najwazniejszych czynnikdw ryzyka i elementéw niepewnosci.

Oswiadczenie o wyborze bieglego rewidenta w celu przeprowadzenia przegladu srédrocznego skréconego
skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Biegty rewident zostat wybrany przez Spoétke zgodnie z obowigzujgcymi zasadami. Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, ktéremu zlecono przeglad sprawozdania finansowego Atlas Estates Limited spetnia kryteria

gwarantujgce obiektywnos¢ i niezaleznos¢ sporzgdzanego przez niego raportu zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi.

Andrew Fox
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Mark Chasey
Cztonek Rady Dyrektoréw

Guy Indig
Cztonek Rady Dyrektoréw

29 sierpnia 2014 r.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Szes¢ miesiecy Szesc¢ miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r. Nota
(dane (dane niebadane,
niebadane) przeksztatcone)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 20 647 15414 3
Koszty operacyjne (13 391) (9 554) 4.1
Zysk brutto ze sprzedazy 7 256 5860
Wynagrodzenie zarzgdzajgcego (1023) (729)
nieruchomosciami
Koszty administracyjne centralne (200) (230)
Koszty zwigzane z nieruchomosciami (2 453) (2 560)
Koszty administracyjne (3676) (3519) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 480 1263 5.1
Pozostate koszty operacyjne (182) (3170) 5.2
(Zmniejszenie)/Zwiekszenie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych (14 409) 4 553
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (10 531) 4987
Przychody finansowe 168 2 884
Koszty finansowe — odsetki oraz inne koszty (2 853) (2 632)
Pozostafte (straty)/zyski — roznice kursowe (665) (7 729)
Koszty finansowe (3518) (10 361)
Udziat w stratach z wspdlnych przedsiewzie¢
o (45) (226)
wykazywanych metodg praw wiasnosci
Strata brutto (13 926) (2716)
Podatek dochodowy (111) (324) 6
Strata za okres (14 037) (3 040)
Przypisany/przypisana:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej (14 037) (3 040)
(Strata podstawowa) na akcje zwykig o
wartosci nominalnej 0,01 EUR (w (30,0) (6,5) 8
eurocentach)
(Strata rozwodniona) na akcje zwykig o
wartosci nominalnej 0,01 EUR (w (30,0) (6,5) 8
eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.
Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig cze$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.

22



ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Szes$c¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2013 r.
(dane niebadane,

przeksztatcone)

w tys. EUR w tys. EUR
STRATA ZA OKRES (14 037) (3 040)
Inne catkowite dochody:
Pozycje, ktére nie bedg przeklasyfikowane do wyniku
finansowego
Aktualizacja wartosci budynkéw 1155 1892
Ogétem 1155 1892
Pozycje, ktére mogg byc¢ przeklasyfikowane do wyniku
finansowego
Korekty kursowe (862) (4 166)
Podatek odroczony z tytutu korekt kursowych 119 260
Ogoétem (743) (3 906)
Inne catkowite dochody/(straty) za okres
(bez podatku) 412 (2014)
CALKOWITA STRATA OGOLEM ZA OKRES (13 625) (5 054)
Catkowite dochody ogotem przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej (13 625) (5 054)

Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig czes¢ skréconej skonsolidowanej informacji finansowe;j.
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

30 czerwca 2014 r.

30 czerwca 2014 r.

31 grudnia 2013 r.

30 czerwca 2013 r.

(dane (dane badane, (dane niebadane,
niebadane) przeksztalcone) przeksztaltcone)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Warto$ci niematerialne 170 225 216
Grunty uzytkowane na podstawie
uméw leasingu operacyjnego — 11 633 11743 11 319
rozliczenia miedzyokresowe czynne
Inwestycje we wspdlne przedS|ewz’|e.C|a 2192 3195 2 870
wykazywane metodg praw wtasnosci
Rzeczowe aktywa trwate 80 070 79 934 79109 9
Nieruchomosci inwestycyjne 128 580 143 937 132821 10
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 4 476 4138 3865
dochodowego
227 121 243 172 230 200
Aktywa obrotowe
Zapasy 24 263 24 784 55067 11
Naleznosci z ty_tu’fu’ d.ostaW| ustug oraz 5191 4050 4 538
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23694 20721 9848 12
53 148 49 555 69 453
Aktywa zakl_asyflkowane jako przeznaczone 574 600 700 15
do sprzedazy
53 722 50 155 70 153
AKTYWA OGOLEM 280 843 293 327 300 353
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytu’fu'doste}Wl ustug (17 846) (13 866) (31 521)
oraz pozostate zobowigzania
Kredyty bankowe (28 922) (29 506) (123 224) 14
Pochodne instrumenty finansowe (43) (28) (378)
(46 811) (43 400) (155 123)
Zobowigzania diugoterminowe
Pozostate zobowigzania (7 850) (8 150) (4 172)
Kredyty bankowe (156 435) (158 715) (65411) 14
Pochodne instrumenty finansowe (135) (119) (1034)
Zobowigzanie z tytutu odroczonego
podatku dochodowego (6 940) (6 646) (5 953)
(171 360) (173 630) (76 570)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (218 171) (217 030) (231 693)
AKTYWA NETTO 62 672 76 297 68 660

Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig czes¢ skonsolidowanej informacji finansowe;.
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
30 czerwca 2014 r.

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2014r. 2013r. 2013 r.
(dane (dane (dane
niebadane) badane, niebadane,
przeksztaticone) przeksztalcone)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 15 866 14 711 16 909
Inny kapitat rezerwowy — 194 817 194 817 194 817
podlegajacy dystrybucji
Kapitat z przeliczenia jednostek (8 390) (7 647) (10 715)
zagranicznych
Niepokryta strata (145 889) (131 852) (138 619)
Wyemitowany kapitat zakladowy i
kapitat rezerwowy przypisany 62 672 76 207 68 660
akcjonariuszom Jednostki
Dominujacej
Udziaty niekontrolujgce - - -
KAPITAL WLASNY OGOLEM 62 672 76 297 68 660
Podstawowa wartos¢ aktywow netto na 13 EUR 1.6 EUR 1,5 EUR

akcje

Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig cze$¢ skonsolidowanej informacji finansowej. Skrocona skonsolidowana
informacja finansowa przedstawiona na str. 22 do 55 zostata zatwierdzona przez Rade Dyrektoréw w dniu 29 sierpnia
2014 r. i podpisana w jej imieniu przez:

Andrew Fox Mark Chasey Guy Indig
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Czitonek Rady Dyrektoréw Czitonek Rady Dyrektoréw

29 sierpnia 2014 r.
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

30 czerwca 2014 r.

Szes¢ miesiecy zakonczone

Pozostate Udziaty Kapitat

30 czerwca 2014 . Kapitat kapitaly Niepokryta niedajace wiasny
(dane niebadane) zakladowy rezerwowe strata Ogotem kontroli ogétem
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR

Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 201 881 (131 852) 76 297 - 76 297
Strata za okres - - (14 037) (14 037) - (14 037)
Inne catkowite dochody za okres - 412 - 412 - 412
Na dzien 30 czerwca 2014 r. 6 268 202 293 (145 889) 62 672 - 62 672
Rok zako.nczony Pozostate Udziaty Kapitat
31 grudnia 2013 r. Kapitat kapitaty Niepokryta niedajace wiasny
(dane badane) zakladowy rezerwowe strata Ogoétem kontroli ogotem
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Na dzien 1 stycznia 2013 r. 6 268 203 025 (135 579) 73714 - 73714
Zysk za rok - - 3727 3727 - 3727
Innacatkowita strata za rok - (1 144) - (1 144) - (1144)
Na dzien 31 grudnia 2013 r. 6 268 201 881 (131 852) 76 297 - 76 297
Szes$¢ miesiecy zakonczone Pozostale Udzialy Kapital
30 czerwca 2013 r. Kapitat kapitaty Niepokryta niedajace wiasny
(dane niebadane) zakladowy rezerwowe strata Ogoétem kontroli ogotem
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Na dzien 1 stycznia 2013 r. 6 268 203 025 (135 579) 73714 - 73714
Strata za okres - - (3 040) (3 040) - (3 040)
Inna catkowita strata za okres - (2014) - (2014) - (2014)
Na dzien 30 czerwca 2013 r. 6 268 201 011 (138 619) 68 660 - 68 660

Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig czes$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Szes¢ miesiecy

Szes¢ miesiecy

zakonczone zakonczone
30 czerwca 2014r. 30 czerwca 2013 r.
(dane (dane niebadane,
niebadane) przeksztatcone)
Nota w tys. EUR w tys. EUR
Wplywy'sro_dkow pienieznych z dzialalnosci 13 8 267 7203
operacyjnej
Podatek zaptacony 56 5)
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci 8323 7198
operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Odsetki otrzymane 132 70
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (139) (355)
Nabycie wartosci niematerialnych (27) -
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (700) (253)
Sptata pozyczek przez wspdlne przedsiewziecia 958 )
wykazywane metodg praw wtasnosci
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 224 (538)
inwestycyjnej
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki zaptacone (1975) (2 501)
Zaciagnigcie nowych kredytow bankowych 3722 5303
Sptata kredytow bankowych (7 275) (12 673)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (5528) (9.871)
Zwigkszenie / (zmniejszenie) stanu srodkow 3019 3 211)
pienieznych i ich ekwiwalentow w okresie
Wptyw réznic kursowych (46) (718)
Zwiegkszenie / (zmniejszenie) stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow w okresie 2973 (3929)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek 20 721 13777
okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec 23 694 9848
okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 23 694 9 848
23 694 9 848

Noty zawarte na str. 28 do 55 stanowig czes$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.
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ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.
1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres szesciu
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r. zostato sporzadzona zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” (,MSR 34”). Informacja finansowa zostata
sporzadzona przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci oraz zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntéw, budynkow i nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywow
i zobowigzan finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej. Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej, skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w
kapitale wtasnym nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta. Niniejszg niebadang srédroczng skrocong
skonsolidowang informacje finansowg nalezy analizowa¢ w powigzaniu ze zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. wraz z notami do tego sprawozdania.
Pdétroczne wyniki finansowe mogg nie by¢ reprezentatywne dla wynikow za petny rok obrotowy.

Dokonujgc oceny podstaw do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu srédrocznej
skroconej skonsolidowanej informacji finansowej za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.,
Rada Dyrektorow uwzglednita stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczgcych uméw kredytowych.
Informacje na ten temat przedstawiono w nocie 14 dotyczacej kredytow.

Rada Dyrektorow jest Swiadoma, ze zarzadzanie ptynnoscig spoétki nadal powinno stanowi¢ jeden z jej
gtéwnych priorytetow. Do chwili obecnej spdtka z powodzeniem zarzadzata witasciwie i ostroznie swojg
sytuacjg pieniezng i bedzie to czyni¢ nadal bez wzgledu na réznego rodzaju trudnosci. W istniejgcej sytuacii
bedzie to jednak wymagato od spdtki siegania do réznych zrodet ptynnosci dostepnych w ramach
posiadanego portfela aktywow, a takze ostroznosci w prowadzeniu biezgcej dziatalnosci oraz w stosunkach
z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaly sporzgdzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej
oraz zwigzanych z nig wyzwan i czynnikdw, ktdre mogg pomodc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te
uwzgledniajg mozliwe zmiany wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszie
finansowanie dziatalnosci Grupy. Wskazujg one, ze Grupa bedzie dysponowaé¢ odpowiednim finansowaniem
niezbednym do prowadzenia biezgcej dziatalnosci.

Mimo ze prognozy przeptywdw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada
Dyrektorbw ma podstawy, by sadzi¢, ze Spotka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moc
kontynuowa¢ dziatalno$¢ operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym,
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca
2014 r. zostatosporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2. Zasady rachunkowosci

Zastosowane zasady rachunkowosci i metody wyceny sg zgodne z zasadami i metodami przyjetymi przy
sporzgdzeniu rocznego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r., 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 2014 r., z wyjgtkiem
zastosowania MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne”.

Poczawszy od 1 stycznia 2014 r. Grupa wprowadzita zmiane w stosowanych zasadach rachunkowosci w
odniesieniu do wspdlnych przedsiewzie¢ w zwigzku z wprowadzeniem MSSF 11 ,Wspodlne ustalenia
umowne”, ktdéry ma zastosowanie do biezacego okresu. Zgodnie z MSSF 11, udziaty Grupy we wspdinych
przedsiewzieciach (joint ventures) sa wykazywane metodg praw wlasnosci, a nie metodg proporcjonalna,
poczawszy od najwczesniejszego prezentowanego okresu (1 stycznia 2013 r.). Konsekwencjg tej zmiany
byta konieczno$¢ przeksztatcenia wczesniejszego skonsolidowanego sprawozdania z pozycji finansowej,
skonsolidowanego rachunku zyskow i strat i skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych.

Udziaty Grupy we wspolnych przedsiewzieciach sg obecnie wykazywane w jednej pozycji jako “Inwestycje
we wspolnych przedsiewzieciach wykazywanych metodg praw wilasnosci” w skonsolidowanym
sprawozdaniu z pozycji finansowej, i sg wyceniane jako suma wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan,
ktére uprzednio byly konsolidowane metoda proporcjonalng (wykazywane w poszczegdlnych wierszach
sprawozdania z pozycji finansowej), z uwzglednieniem pdzniejszego udziatu Grupy w zyskach i stratach
wspolnych przedsiewzie¢, jej udzialu w pozostatych catkowitych dochodach i kosztach wspdinych
przedsiewzieé, oraz udzielonych pozyczek pomniejszonych o odpisy z tytutu utraty wartosci.
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ATLAS ESTATES LIMITED
WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat (wptyw zmiany polityki rachunkowosci)

30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca
2014r. Korekta 2014r. 2013 r. Korekta 2013 r. 2013 r. Korekta 2013 .
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) (dane badane) (dane badane) niebadane) niebadane)
zgodnie z zgodhnie z zgodhnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi
zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami
rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci
w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 25023 (4 376) 20 647 68 261 (3 304) 64 957 15414 - 15414
Koszty operacyjne (17 663) 4272 (13 391) (45 625) 3265 (42 360) (9 654) 100 (9 554)
Zysk brutto ze sprzedazy 7 360 (104) 7 256 22 636 (39) 22 597 5760 100 5 860
Koszty administracyjne (3752) 76 (3676) (10 194) 8 (10 186) (3519) - (3519)
Pozostate przychody operacyjne 532 (52) 480 1900 (230) 1670 1401 (138) 1263
Pozostate koszty operacyjne (205) 23 (182) (3 065) - (3 065) (3170) - (3170)
(Zmnlejszen]e)(ZW|ekszeple wartosci (14 409) ) (14 409) (892) . (892) 4553 - 4553
nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (10 474) (57) (10 531) 10 385 (261) 10124 5025 (38) 4987
Przychody finansowe 170 (2) 168 3 040 21 3 061 2 884 - 2 884
Koszty finansowe (2 906) 53 (2 853) (6 117) 186 (5931) (2702) 70 (2 632)
E:’rzs‘;f;i'e (straty)/zyski —réznice (728) 63 (665) (2 977) 160 (2 817) (7 932) 203 (7 729)
Udziat w (stratach)/zyskach z
wspaolnych przedsiewziec - (45) (45) - (138) (138) - (226) (226)
wykazywanych metodg praw wtasnosci
(Strata) / Zysk brutto (13 938) 12 (13 926) 4331 (32) 4299 (2 725) 9 (2'716)
Podatek dochodowy (99) (12) (111) (604) 32 (572) (315) 9) (324)
(Strata)/ Zysk za okres (14 037) - (14 037) 3727 - 3727 (3 040) - (3 040)
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ATLAS ESTATES LIMITED
WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw (wptyw zmiany polityki rachunkowosci)

30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca
2014r. Korekta 2014, 2013 . Korekta 2013 . 2013 . Korekta 2013 r.
(dane (dane (dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) badane) badane) niebadane) niebadane)
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi
zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami
rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci
wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
(Strata)/ Zysk za okres (14 037) - (14 037) 3727 - 3727 (3 040) - (3 040)
Inne catkowite (straty)/ dochody:
Aktualizacja wartosci budynkow 1155 - 1155 (306) - (306) 1892 - 1892
Korekty kursowe (862) - (862) (920) - (920) (4 166) - (4 166)
Podatek odroczony z tytutu korekt 119 ) 119 82 _ 82 260 _ 260
kursowych
Inne catkowite (straty)/ dochody za } } }
okres (bez podatku) 412 412 (1144) (1 144) (2 014) (2 014)
(CALKOWITA STRATA)/ CALKOWITE ) } }
DOCHODY OGOLEM ZA OKRES (13 625) (13 625) 2 583 2583 (5 054) (5 054)
(Catkowita strata) / catkowite dochody
ogélem przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgce;j (13 625) - (13 625) 2 583 - 2583 (5 054) - (5 054)
Udziatom niedajgcym kontroli - - - - - - - - -
(13 625) - (13 625) 2 583 - 2583 (5 054) - (5 054)
(Strata podstawowa) / Zysk podstawowy
na akcje zwyktg o wartosci nominalne;j (30,0) - (30,0) 8,0 - 8,0 (6,5) - (3,3)
0,01 EUR (w eurocentach)
(Strata rozwodniona) / Zysk rozwodniony
na akcje zwyktg o wartosci nominalne;j (30,0) - (30,0) 8,0 - 8,0 (6,5) - (3,3)
0,01 EUR (w eurocentach)
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ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z pozycji finansowej (wptyw zmiany polityki rachunkowosci)

30 czerwca Korekta 30 czerwca 31 grudnia Korekta 31 grudnia 30 czerwca Korekta 30 czerwca
2014r. 2014r. 2013r. 2013r. 2013r. 2013r.
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) (dane badane) (dane badane) niebadane) niebadane)
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi
zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami
rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci rachunkowosci rachunkowosci
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 170 - 170 225 - 225 216 - 216
Grunty uzytkowane na podstawie uméw
leasingu operacyjnego — rozliczenia 11 633 - 11 633 11743 - 11743 11 319 - 11 319
miedzyokresowe czynne
Udziaty we wspdlnych przed3|ew2|ec]a_c:h ) 2192 2192 ) 3195 3195 ) 2870 2870
wykazywanych metodg praw wtasnosci
Rzeczowe aktywa trwate 80 126 (56) 80 070 80 072 (138) 79 934 79 109 - 79 109
Nieruchomosci inwestycyjne 128 580 - 128 580 143 937 - 143 937 132 821 - 132 821
Pozostate naleznosci z tytutu pozyczek 1852 (1 852) - 2 358 (2 358) - 3 347 (3 347) -
Aktywa  tytutu odroczonego podatku 4708 (232) 4476 4 366 (228) 4138 4143 (278) 3 865
dochodowego
227 069 52 227 121 242 701 471 243 172 230 955 (755) 230 200
Aktywa obrotowe
Zapasy 26 544 (2281) 24 263 31202 (6 418) 24784 67 777 (12710) 55 067
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 5208 (17) 5191 4077 27) 4050 4592 (54) 4538
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23782 (88) 23 694 21310 (589) 20721 10774 (926) 9 848
55 534 (2 386) 53 148 56 589 (7 034) 49 555 83 143 (13 690) 69 453
Aktywa z'aklasyfikowane jako przeznaczone do 574 ) 574 600 ) 600 700 ) 700
sprzedazy
56 108 (2 386) 53 722 57 189 (7 034) 50 155 83 843 (13 690) 70 153
AKTYWA OGOLEM 283177 (2 334) 280 843 299 890 (6 563) 293 327 314 798 (14 445) 300 353
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30 czerwca Korekta 30 czerwca 31 grudnia Korekta 31 grudnia 30 czerwca Korekta 30 czerwca
2014r. 2014r. 2013r. 2013r. 2013r. 2013r.
(dane (dane (dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) badane) badane) niebadane) niebadane)
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi wczesniejszymi nowymi
zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami zasadami
rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci | rachunkowosci rachunkowosci
wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Zobowiagzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytuu dostaw i ustug oraz (18 336) 490 (17 846) (17 075) 3209 (13 866) (36 293) 4772 (31 521)
pozostate zobowigzania
Kredyty bankowe (28 922) - (28 922) (30 509) 1003 (29 506) (129 349) 6 125 (123 224)
Pochodne instrumenty finansowe (43) - (43) (28) - (28) (378) - (378)
(47 301) 490 (46 811) (47 612) 4212 (43 400) (166 020) 10 897 (155 123)
Zobowiagzania dtugoterminowe
Pozostate zobowigzania (9 694) 1844 (7 850) (10 501) 2351 (8 150) (7 516) 3 344 (4172)
Kredyty bankowe (156 435) - (156 435) (158 715) - (158 715) (65 411) - (65 411)
Pochodne instrumenty finansowe (135) - (135) (119) - (119) (1034) - (1034)
Zobowigzanie z tyt. odroczonego podatku doch. (6 940) - (6 940) (6 646) - (6 646) (6 157) 204 (5953)
(173 204) 1844 (171 360) (175 981) 2351 (173 630) (80 118) 3548 (76 570)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (220 505) 2334 (218 171) (223 593) 6 563 (217 030) (246 138) 14 445 (231 693)
AKTYWA NETTO 62 672 - 62 672 76 297 - 76 297 68 660 - 68 660
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 - 6 268 6 268 - 6 268 6 268 - 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 15 866 - 15 866 14 711 - 14 711 16 909 - 16 909
Inny kapitat rezerwowy — do podziatu 194 817 - 194 817 194 817 - 194 817 194 817 - 194 817
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych (8 390) - (8 390) (7 647) - (7 647) (10 715) - (10 715)
Niepokryta strata (145 889) - (145 889) (131 852) - (131 852) (138 619) - (138 619)
Wyemitowany kapitat zaktadowy i kapitat
rezerwowy przypisany akcjonariuszom Jednostki 62 672 - 62 672 76 297 - 76 297 68 660 - 68 660
Dominujacej
Udziaty niedajace kontroli - - - - - - - - -
KAPITAL WEASNY OGOLEM 62 672 - 62 672 76 297 - 76 297 68 660 68 660
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych (wptyw zmiany polityki rachunkowosci)

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalno$ci operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej

Wptyw réznic kursowych
Zwiekszenie / (zmniejszenie)

stanu $rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw

30 czerwca
2014 r.
(dane
niebadane)
zgodhnie z
wczesniejszymi
zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

8 825

224

Korekta

w tys. EUR

(502)

1003

501

30 czerwca
2014 r.
(dane

niebadane)

zgodnie z

nowymi
zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

8323

224

(5 528)

(46)

2973

31 grudnia 2013 r.
(dane badane)

zgodhnie z
wczeshniejszymi
zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

26 753

(1811)

(17 962)

(183)

6 797
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Korekta

w tys. EUR

2760

(2 613)

147

31 grudnia 2013 r.
(dane badane)

zgodnie z
nowymi zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

29513

(1811)

(20 575)

(183)

6 944

30 czerwca
2013 .
(dane

niebadane)

zgodnie z

wczeshniejszymi
zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

8 058

(538)

(10 541)

(718)

(3 739)

Korekta

w tys. EUR

(860)

670

(190)

30 czerwca
2013r.
(dane

niebadane)

zgodhnie z

nowymi
zasadami
rachunkowosci

w tys. EUR

7198

(538)

(9 871)

(718)

(3 929)
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3. Segmenty dziatalnosci

Dla celéw zarzadczych dziatalno$¢ Grupy podzielona jest obecnie na trzy segmenty: posiadanie i
zarzadzanie nieruchomosciami inwestycyjnymi, budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych oraz
posiadanie i prowadzenie obiektdw hotelowych. Ten sam podziat jest stosowany przez Grupe w
sprawozdawczos$ci dotyczgcej segmentow dziatalnosci. Ponizej przedstawione sg informacje o segmentach

dziatalno$ci:

Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢

30 czerwca 2014 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2014 r.
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Przychody 6 126 5149 9240 132 20 647
Koszty operacyjne (2 817) (4 273) (6 301) - (13 391)
Zysk brutto ze sprzedazy 3 309 876 2939 132 7 256
Koszty administracyjne (348) (240) (1 664) (1424) (3676)
Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty 2961 636 1275 (1 292) 3580
administracyjne

Pozostate przychody operacyjne 162 330 (12) - 480
Pozostate koszty operacyjne (19) (31) (114) (18) (182)
Zmnlejszgnle wartos$ci nieruchomosci (14 409) ) ) ) (14 409)
inwestycyjnych

Zysk (strata) z dziatalnosci (11 305) 935 1149 (1310)  (10531)
operacyjnej

Przychody finansowe 33 99 34 2 168
Koszty finansowe (1991) (95) (767) - (2 853)
Eozosta{e zyski i (straty) — réznice (677) 136 (105) (19) (665)

ursowe

Udziat w stratach z wspolnych

przedsigwzie¢ wykazywanych metodg - (45) - - (45)
praw wiasnosci

Wynik brutto segmentu (13 940) 1030 311 (1 327) (13 926)
Podatek dochodowy (111)
Strata za okres wykazana w

rachunku zyskoéw i strat (14 037)
Strata netto przypisana

akcjonariuszom Jednostki (14 037)
Dominujacej

Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢

30 czerwca 2014 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2014 r.
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Aktywa segmentu sprawozdawczego 140 395 46 128 93 026 - 279 549
Aktywa nieprzypisane - - - 1294 1294
Aktywa ogodtem 140 395 46 128 93 026 1294 280 843
Zobowigzania segmentu (140 484) (12 258) (61 376) - (214 118)
sprawozdawczego

Zobowigzania nieprzypisane - - - (4 053) (4 053)
Zobowigzania ogétem (140 484) (12 258) (61 376) (4053) (218 171)
Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢

30 czerwca 2014 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2014 r.
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Inne pozycje dotyczace segmentu

Naktady inwestycyjne 144 481 209 32 866
Amortyzacja rzeczowych aktywow 24 50 1407 10 1 491
trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych 1 13 89 50 153
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Szes¢ miesigcy zakonczone Wynajem Sprzedaz  Dziatalnosé

30 czerwca 2013 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2013 .

(dane niebadane, przeksztatcone) w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR

Przychody 6212 239 8 963 - 15414

Koszty operacyjne (3 055) (672) (5 827) - (9 554)

Zysk brutto ze sprzedazy 3157 (433) 3136 - 5 860

Koszty administracyjne (562) (298) (1570) (1 089) (3519)

Zysk brutto ze sprzedazy

omniejszony o koszty 2595 (731) 1 566 (1 089) 2 341

administracyjne

Pozostate przychody operacyjne 33 1017 195 18 1263

Pozostate koszty operacyjne (92) (154) (1224) (1 700) (3170)

Zmnlejszgnle wartos$ci nieruchomosci 4553 ) ) ) 4553

inwestycyjnych

Zysk/ (st_rat_a) z dziatalnosci 7 089 132 537 2771) 4987

operacyjnej

Przychody finansowe 382 50 13 2439 2 884

Koszty finansowe (1821) (134) (667) (10) (2 632)

Eozosta{e zyski i (straty) — réznice (4 153) (290) (3 003) (283) (7 729)
ursowe

Udziat w stratach z wspdinych

przedsiewzie¢ wykazywanych metodg - (226) - - (226)

praw wiasnosci

Wynik brutto segmentu 1497 (468) (3 120) (625) (2716)

Obcigzenie podatkowe (324)

Strata za okres wykazana w

rachunku zyskéwyi strat (3 040)

Strata netto przypisana

akcjonariuszom Jednostki (3 040)

Dominujacej

Szes$¢ miesigcy zakonczone Wynajem  Sprzedaz  Dziatalno$é

30 czerwca 2013 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2013 .

(dane niebadane, przeksztatcone) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR

Aktywa segmentu sprawozdawczego 142 562 63 342 92 074 - 297 978

Aktywa nieprzypisane - - - 2375 2 375

Aktywa ogotem 142 562 63 342 92 074 2 375 300 353

Zobowigzania segmentu (121648) (42 437) (62 836) - (226 921)

sprawozdawczego

Zobowigzania nieprzypisane - - - (4772) (4772)

Zobowigzania ogétem (121 648) (42 437) (62 836) (4772) (231 693)

Szes¢ miesigcy zakonczone Wynajem  Sprzedaz  Dziatalno$é

30 czerwca 2013 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostate 2013 .

(dane niebadane, przeksztatcone) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR

Inne pozycje dotyczace segmentu

Naktady inwestycyjne 367 229 67 1 664

Amortyzacja rzeczowych aktywow 26 67 1 201 5 1299

trwatych

Amortyzacja wartosci niematerialnych 1 25 72 28 126
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Pomiedzy segmentami miaty miejsce transakcje sprzedazy uznane za nieistotne.

Koszty nieprzypisane obejmujg wydatki korporacyjne. Aktywa segmentu obejmujg nieruchomosci
inwestycyjne, rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne, zapasy, naleznosci oraz operacyjne srodki
pieniezne. Na zobowigzania segmentu sktadajg sie zobowigzania operacyjne i zobowigzania finansowe.

Aktywa nieprzypisane to salda Srodkéw pienieznych, naleznosci oraz inne aktywa pozostajgce w posiadaniu
Spéiki i wybranych spotek bedacych jednostkami dominujgcymi zaleznych grup kapitatowych (sub-holding
companies), a takze aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Zobowigzania nieprzypisane
obejmujg bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw oraz zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku
dochodowego w Spoétce i wybranych spotkach bedacych jednostkami dominujgcymi zaleznych grup
kapitatowych (sub-holding companies) na dzien sprawozdawczy. Zobowigzania nieprzypisane obejmujg
takze kredyty i pozyczki, poniewaz kredyty i pozyczki nie nalezg do dziatalnosci operacyjne;.

Grupa zarzgdza segmentami dziatalnosci w podziale na regiony. Dziatalnos¢ Grupy w okresie
sprawozdawczym koncentrowata sie w czterech krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, przy czym wigkszo$é
Srodkéw pienieznych znajduje sie w dyspozycji Jednostki Dominujacej. Gtéwne kraje, w ktorych Grupa
prowadzi dziatalnos¢, to

Polska,
Wegry,
Butgaria oraz
Rumunia.

4. Analiza kosztow
4.1 Koszty operacyjne

Szes¢ miesiecy Szes¢ miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2014r. 30 czerwca 2013 .

(dane niebadane) (dane niebadane)

dane

przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR

Koszty sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych (3874) (162)

Koszty mediéw, wykonanych ustug i inne (5321) (5 285)

Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej (707) (696)

Koszty osobowe (2 445) (2 425)

Koszty sprzedazy i reklamy bezposredniej (491) (619)

Amortyzacja (655) (465)
Odwrdécenie odpiséw aktualizujgcych/(odpisy

aktualizujgce warto$¢ zapasow) 102 98

Koszty operacyjne (13 391) (9 554)
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4.2 Koszty administracyjne

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane)

dane

przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR

Koszt badania sprawozdania finansowego oraz ustug (121) (112)
podatkowych

Koszty wynagrodzen motywacyjnych i za zarzgdzanie (1 023) (729)

Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej (299) (359)

Koszty mediow, wykonanych ustug i inne (656) (665)

Koszty osobowe (619) (539)

Amortyzacja (989) (960)

Inne koszty administracyjne 31 (155)

Koszty administracyjne (3 676) (3 519)

5.1 Pozostate przychody operacyjne
Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane)

dane

przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR

Dochody uzyskane z tytutu umoéw ubezpieczenia 6 6

Dochody uzyskane z tytutu zwrotu podatku 316 587

Odwrdécenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ banku ) 309
gruntow

Pozostate przychody operacyjne 158 361

Pozostate przychody operacyjne 480 1263

5.2 Pozostate koszty operacyjne
Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 .

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane)

dane

przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR

Odsetki i optaty (9) (89)
Strata ze zbycia rzeczowych aktywoéw trwatych (77) -
Pozostate koszty operacyjne (96) (182)
Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych - (2 899)
Pozostate koszty operacyjne (182) (3170)
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6. Podatek dochodowy

Szes¢ miesiecy Szes$¢ miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2014r. 30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane) (dane niebadane)

dane

przeksztatcone

Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR
Biezgcy podatek dochodowy (21) (30)
Odroczony podatek dochodowy (90) (294)
Podatek dochodowy za okres (111) (324)

Dla poszczegolnych spotek oszacowano efektywng stawke podatkowg za petny rok obrotowy, ktorg
nastepnie zastosowano w odniesieniu do wynikéw za okres pot roku.

7. Dywidendy

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. nie zostata ogtoszona wypfata dywidendy, ani
tez dywidenda nie byta wyptacana (w 2013 r. réwniez nie wyptacano dywidendy).

8. Strata na akcje

Wysokos¢ podstawowej straty na akcje oblicza sie przez podzielenie straty po opodatkowaniu przypisanej
akcjonariuszom posiadajgcym akcje zwykte przez Srednig wazong liczbe akcji zwyktych pozostajgcych w

obrocie w danym okresie.

Ponizej przedstawiono zestawienie strat i Sredniej wazonej liczby akcji przyjetych do obliczen:

Szes¢ miesiecy zakonczone Strata Srednia wazona liczba Kwota na
30 czerwca 2014 r. (dane niebadane) akcji akcje
Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w
eurocentach

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom Spofki (14 037) 46 852 014 (30,0)
Rozwodniona strata na akcj

Ie (14 037) 46 852 014 (30,0)
Skorygowana strata
Szes¢ miesiecy zakonczone Srednia wazona liczba Kwota na
30 czerwca 2013 r. (dane niebadane) Strata akcji akcje
dane przeksztalcone
Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR W

eurocentach

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom Spofki (3 040) 46 852 014 (6,5)
Efekt papieréow wartosciowych mogacych
powodowaé rozwodnienie
Warranty akcyjne - - -
Rozwodniona strata na akcj

1€ (3 040) 46 852 014 (6,5)

Skorygowana strata
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9. Rzeczowe aktywa trwate

_ Urzadzenia $rodki .
Budynki technicznei Ogotem
maszyny transportu

Dane przeksztatcone w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu
wytworzenia lub wyceny
Na dzien 1 stycznia 2013 r. 81 540 11 316 95 92 951
VZ\/V)\//;@I;S;:::: wg ceny nabycia/kosztu 301 637 ) 938
Korekty kursowe (1 252) (153) - (1405)
Zbycie (211) (170) - (381)
Aktualizacja wyceny (1984) (480) - (2 464)
Na dzien 31 grudnia 2013 r. 78 394 11 150 95 89 639
VZ\/V)\//;@I;S;:::: wg ceny nabycia/kosztu 70 630 ) 700
Aktualizacja wyceny 262 - - 262
Zbycie - (166) - (166)
Korekty kursowe (141) (45) (1) (187)
Na dzien 30 czerwca 2014 . 78 585 11 569 94 90 248
Dane przeksztatcone
Umorzenie
Na dzien 1 stycznia 2013 r. (2 622) (4719) (63) (7 404)
Odpisy amortyzacyjne za rok (1902) (765) (8) (2 675)
Korekty kursowe 138 56 - 194
Zbycie 65 115 - 180
Na dzien 31 grudnia 2013 r. (4 321) (5 313) (71) (9 705)
Odpisy amortyzacyjne za okres (893) (594) (4) (1491)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 893 - - 893
Zbycie - 89 - 89
Korekty kursowe 12 24 - 36
Na dzien 30 czerwca 2014 r. (4 309) (5 794) (75) (10 178)
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 30 74 276 5775 19 80 070
czerwca 2014 .
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 31 74 073 5837 24 79 934

grudnia 2013 r.
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Urzadzenia $rodki
Budynki technicznei Ogotem
transportu
maszyny

Dane przeksztalcone w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu
wytworzenia lub wyceny
Na dzien 1 stycznia 2013 r. 81 540 11 316 95 92 951
Zwugkszen!a wg ceny nabycia/kosztu 182 71 ) 253
wytworzenia
Korekty kursowe (4 067) (564) (3) (4 634)
Aktualizacja wyceny (1 446) (476) - (1922)
Na dzien 30 czerwca 2013 r. 76 209 10 347 92 86 648
Umorzenie
Na dzien 1 stycznia 2013 r. (2 622) (4719) (63) (7 404)
Odpisy amortyzacyjne za okres (915) (380) (4) (1299)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 915 - - 915
Korekty kursowe - 247 2 249
Na dzien 30 czerwca 2013 r. (2 622) (4 852) (65) (7 539)
Wartosé ksiegowa netto na dzien 30 73 587 5 495 27 79 109

czerwca 2013 r.

Wiekszos¢ salda rzeczowych aktywdw trwatych stanowity nalezace do Grupy hotele: Hilton w Warszawie i
Golden Tulip w Bukareszcie. Ostatnia wycena hoteli zostata dokonana na dzien 30 czerwca 2014 r. (Hotel
Hilton) oraz 31 grudnia 2013 r. (Hotel Golden Tulip) przez uprawnionych rzeczoznawcéw nieruchomosci z
firmy Jones Lang LaSalle Sp. z o.0., Chartered Surveyors, pehigcej funkcje zewnetrznego rzeczoznawcy.
Wyniki wyceny:

- korekty aktualizacyjne (po odliczeniu podatku odroczonego) zostaly ujete w pozycji ,Kapitat z aktualizacji
wyceny” w kapitale wtasnym.

- odpisy z tytutu utraty wartosci, w zakresie, w jakim ich warto$¢ przewyzsza kwotge wykazang w kapitale z
aktualizacji wyceny nieruchomosci jako nadwyzka z przeszacowania danego aktywa, ujmowane sg w
pozostatych kosztach operacyjnych.

Na rzeczowych aktywach trwatych Grupy o wartosci 78,9 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 79,2 min EUR; 30
czerwca 2013 r.: 78,2 min EUR) zostaty ustanowione zastawy tytutem zabezpieczenia pewnych kredytow
udzielonych przez banki jednostkom zaleznym. Wspomniane nieruchomosci stanowig zabezpieczenie
kredytow i pozyczek w kwocie 57,7 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 58,7 min EUR; 30 czerwca 2013 r.:
59,6 min EUR).
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10. Nieruchomosci inwestycyjne

30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

31 grudnia 2013 r.
(dane badane,

30 czerwca 2013 r.
(dane niebadane,

przeksztatcone) przeksztatcone)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek roku 144 537 134 545 134 545
Przeniesienie z innych kategorii aktywow - 11 800 -
Aktywowane naktady na istniejgce srodki 139 1097 355
trwate
Rdéznice kursowe (1112) (2011) (5931)
Wartos¢ biezgca rocznych optat z tytutu
: Wi (1) (2) (1
uzytkowania wieczystego
ZW|QI_<sz_en|e/ (zmniejszenie) wartosci (14 409) (892) 4553
godziwej
Na koniec okresu 129 154 144 537 133 521
Pomniejszenie o aktywa zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy (Nota 14) (574) (600) (700)
128 580 143 937 132 821

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy zostata okreslona na podstawie ostatniej wyceny,
dokonanej na 31 grudnia 2013 r. (z wyjatkiem nieruchomosci Millennium Plaza w Polsce i dwdch bankow
gruntow w Rumunii, dla ktoérych wartos¢ godziwa zostata okreslona na podstawie wyceny z 30 czerwca
2014 r.):

- w wypadku nieruchomosci zlokalizowanych w Polsce i w Rumunii, przez Jones Lang LaSalle Sp. z o.0.,
zewnetrznego niezaleznego rzeczoznawce posiadajgcego stosowne uprawnienia oraz doswiadczenie w
aktualnej wycenie nieruchomosci w miejscu, gdzie znajdujg sie nieruchomosci Grupy;

- w wypadku nieruchomosci zlokalizowanych na Wegrzech, przez FHB Ingatlan Zrt, zewnetrznego
niezaleznego rzeczoznawce posiadajgcego stosowne uprawnienia oraz doswiadczenie w aktualnej wycenie
nieruchomosci w miejscu, gdzie znajdujg sie nieruchomosci Grupy.

Wycene przeprowadzono wediug wartosci rynkowej nieruchomosci, zgodnie ze Standardami Wyceny
Krolewskiego Instytutu Rzeczoznawcow Majgtkowych w Wielkiej Brytanii (RICS Appraisal and Valuation
Standards).

Do istotnego spadku wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych odnotowanego na 30 czerwca 2014 r.
przyczynita sie gtdwnie nizsza warto$¢ godziwa portfela gruntéw pod inwestycje w Rumunii. Warto$¢
poczatkowa tych nieruchomosci zostata wyznaczona przy uzyciu metody poréwnawczej (rynkowej), przez
odniesienie do cen sprzedazy notowanych na rynku i transakcji na warunkach rynkowych zrealizowanych w
ostatnim czasie. Warto$ci poczatkowe nieruchomo$ci zostaty skorygowane poprzez zmiane przyjetego
okresu realizacji transakcji na zwyktych warunkach pomiedzy zainteresowanymi stronami, w celu ustalenia
wartosci godziwej odpowiadajgcej obecnym warunkom rynkowym, co skutkowato obnizeniem wyceny o
70%.

Wycena ustalana jest na podstawie zaktadanych okresow realizacji transakcji na zwykilych warunkach
trwajgcych sze$¢ miesiecy, nie zas 18 miesiecy, tak jak w wypadku dotychczasowych wycen, w tym wyceny
poczatkowej, i uwzglednia czynniki opisane ponizej:

- ograniczony dostep do finansowania inwestycji deweloperskich w Rumunii,

- niewielka liczba inwestoréw zainteresowanych lokowaniem $rodkéw w aktywa w Rumunii,

- ograniczanie przez spotki deweloperskie dziatajgce na rynku rumunskim liczby planowanych
projektow i ich wieksze zainteresowanie wychodzeniem z inwestycji niz nabywaniem nowych
aktywow,

- realizacja przez aktywnych inwestorow strategii oportunistycznych - inwestowanie w
nieruchomosci sprzedawane przez witascicieli w sytuacji przymusu.

Istnieje ryzyko, ze rzeczywista cena sprzedazy tych nieruchomos$ci moze sie istotnie r6zni¢ od wartosci
zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

Na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 125,9 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 136,0 min EUR; 30
czerwca 2013 r.: 124,9 min EUR) Grupa ustanowita zastawy tytutem zabezpieczenia pewnych kredytow
udzielonych przez banki jednostkom zaleznym.

Na 31 grudnia 2013 r. zapasy o wartosci 11,8 min EUR zostaty przeklasyfikowane do nieruchomosci
inwestycyjnych, poniewaz Rada Dyrektorow planuje sprzedaz tego sktadnika aktywow i nie przewiduje jego
wykorzystania w dziatalno$ci deweloperskiej w przysztosci.
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11. Zapasy
30 czerwca 2014 r. 31 grudnia 2013 r. 30 czerwca 2013 r.
. (dane badane, (dane niebadane,

(dane niebadane)

przeksztatcone) przeksztatcone)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 3495 3730 32 140
Aktywa w budowie 15 092 11 658 15 092
Zakonczone inwestycje 4 449 8 147 6 652
Zapasy — hotele 1227 1249 1183
Zapasy ogotem 24 263 24784 55 067

Kwote 3,9 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 26,1 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 0,2 tys. EUR) odniesiono z
zapasow w ciezar kosztéw dziatalnosci operacyjnej w rachunku zyskéw i strat za okres sprawozdawczy.
Tytutem odwrdécenia odpiséw aktualizujgcych warto§é zapaséw rozpoznano w rachunku zyskow i strat 0,1
min EUR (31 grudnia 2013 r.: 0.1 min EUR; 30 czerwca 2013 r.. 0,4 min EUR tytutem odpisow
aktualizujgcych wartos¢é zapasoéw). Warto$¢ zapaséw wycenianych (ponizej ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia) wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia wyniosta 5,2 min EUR (31 grudnia
2013 r.: 5,4 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 21,5 min EUR).

Na zapasach o wartosci 15,8 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 19,8 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 43,6 min
EUR) ustanowiono zabezpieczenie kredytow i pozyczek bankowych (nota 14).

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. koszty finansowania zewnetrznego w
wysokosci 0,01 min EUR (rok zakonczony 31 grudnia 2013 r.: 0,3 min EUR, okres szesciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2013 r.: 0,2 min EUR), bezposrednio zwigzane z budowg przynaleznych aktywow,
aktywowano jako koszty zapaséw do czasu, gdy aktywa te stang sie zasadniczo gotowe do uzytku lub
sprzedazy.

12. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30 czerwca 2014 r. 31 grudnia 2014r. 30 czerwca 2013 r.

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

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 486 9515 8 874
Lokaty bankowe krétkoterminowe 4 208 11 206 974
Ogotem 23 694 20721 9 848

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania w kwocie 8,8 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 8,2 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 9,2 min EUR),
dotyczace kaucji zabezpieczajgcych oraz depozytow klientow.
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13. Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Szes¢ miesiecy

Szes¢ miesiecy

zakonczone zakonczone
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r.
. (dane
(dane niebadane) przeksztalcone)
w tys. EUR w tys. EUR
Strata za okres (14 037) (3 040)
Korekty:
Rdznice kursowe 623 8 051
Koszty finansowe 2 865 2 654
Przychody finansowe (132) (518)
Podatek dochodowy 111 362
Udziat w zyskach/(stratach) z wspdlnych przedsiewzie¢ 45 226
wykazywanych metodg praw wiasnosci
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 1491 1299
Amortyzacja wartosci niematerialnych 153 126
Zmmejszqme/(zmekszeme) wartosci nieruchomosci 14 409 (4 552)
inwestycyjnych
Odwrécenie odpisu z tytutu utraty wartosci zapasow (102) (407)
Utrata warto$ci rzeczowych aktywow trwatych - 2 899
Strata ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 77 -
Umorzenie kredytu bankowego - (2 376)
5503 4724
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie/(zmniejszenie) zapasow 637 (416)
Zwigkszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug (1141) (426)
oraz pozostatych naleznosci
Zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 3603 4 863
oraz pozostatych zobowigzan
Réznice kursowe z przeliczenia kapitatu obrotowego (335) (1542)
2764 2479
Wplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci 8 267 7203

operacyjnej
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14. Kredyty bankowe

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2013 r.
(dane badane)

30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane)

dane dane
przeksztalcone przeksztalcone
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie sptaty do jednego
roku lub ptatne na zgdanie
Zabezpieczone (28 922) (29 506) (123 224)
Dlugoterminowe
O terminie spfaty do 2 lat
Zabezpieczone (144 726) (145 719) (4 042)
O terminie spfaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (7 946) (9 147) (57 359)
O terminie sptaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (3763) (3 849) (4 010)
(156 435) (158 715) (65 411)
Ogotem (185 357) (188 221) (188 635)
Kredyty bankowe sg zabezpieczone na réznych nieruchomosciach Grupy w postaci zastawoéw na zbiorze
rzeczy o statym sktadzie (fixed charge) lub zbiorze rzeczy o zmiennym sktadzie (floating charge).
Kredyty bankowe sg denominowane w wielu walutach i majg rézne oprocentowanie. Struktura walutowa
kredytow Grupy:
Euro Zioty Ogotem
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
K_re_dyty bankowe i kredyty w rachunku 175 272 10 085 185 357
biezacym — 30 czerwca 2014 r.
Kredyty pankowe i kredyty w rachunku biezgcym — Dane 176 862 11 359 188 221
31 grudnia 2013 r. przeksztatcone
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym — Dane 181 588 7 047 188 635
30 czerwca 2013 r. przeksztatcone

Nowe kredyty

W dniu 2 wrzesnia 2013 r. Grupa pozyskata finansowanie dla projektu Galeria Platinum Towers w
Warszawie. Warto$¢ kredytu wynosi 4,3 min EUR, a termin sptaty to 30 czerwca 2018 r. Kredyt ten
zaciggnieto w celu refinansowania kredytu udzielonego na potrzeby projektu Platinum Towers.
W 2014 r. nie zostaty udzielone Grupie zadne nowe kredyty.

Sptacone kredyty

W dniach 31 lipca 2013 r. i 4 grudnia 2013 r. Grupa dokonata sptaty petnej kwoty kredytéw udzielonych na
potrzeby inwestycji: Apartamenty przy Krasiriskiego i Platinum Towers.

W dniu 11 lutego 2014 r. dokonano sptaty kredytu udzielonego na sfinansowanie inwestycji mieszkaniowej

Concept House.
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Kredyty objete umowg o wspdinym zabezpieczeniu

Grupa posiada cztery kredyty, na fgczng kwote 90,7 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 90,9 min EUR; 30
czerwca 2013 r.: 91,7 min EUR), ktére od lutego 2010 r. objete sg umowa o wspdélnym zabezpieczeniu.
Poniewaz dwa z tych kredytéw byty wymagalne, a nie zostaty sptacone na 30 czerwca 2013 r., wszystkie
cztery kredyty na tgczng kwote 91,7 min EUR zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu z pozycji finansowe;j
sporzadzonym na 30 czerwca 2013 r. w pozycji kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezagcym o terminie
sptaty do jednego roku lub ptatne na zadanie.

W dniu 15 pazdziernika 2013 r. Spotka podpisata umowe zmieniajagcg umowy kredytowe, przedtuzajgc
terminy sptaty kredytéw do 31 grudnia 2015 r. W okresie od 15 pazdziernika 2013 r. w zwigzku z zadnym z
czterech kredytow nie wystapit przypadek niedotrzymania warunkéw i w skonsolidowanym sprawozdaniu z
sytuacji finansowej na 31 grudnia 2013 r. i 30 czerwca 2014 r. kredyty te zostaty wykazane jako
zobowigzania diugoterminowe.

Pozostate kredyty

Sporzadzajgc $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2014 r., Rada Dyrektoréw zakwalifikowata:

- kredyt na tagczng kwote 15,7 min EUR do kredytéw bankowych i kredytow w rachunku biezgcym o terminie
sptaty do jednego roku lub ptatnych na zgdanie, poniewaz w wypadku tego kredytu odnotowano przypadki
naruszenia zobowigzan finansowych i inne przypadki niedotrzymania warunkéw. Spotka prowadzi z
bankiem finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu;

- kredyt na tgczng kwote 10,0 min EUR do kredytéw bankowych i kredytdw w rachunku biezgcym o terminie
sptaty do jednego roku lub ptatnych na zgdanie, ze wzgledu na przeterminowanie tego kredytu. W dniu 4
marca 2014 r. Spoétka podpisata z bankiem ugode, na mocy ktérej Spoétka sptacita kwote 1,2 min EUR (5,0
min PLN), a bank zobowigzal sie do niezaspakajania roszczen z zabezpieczen udzielonych w umowie
kredytowej do 31 marca 2014 r. Kierownictwo Spétki zamierza kontynuowaé negocjacje z bankiem
dotyczagce dalszego przedtuzenia tej umowy kredytowe;j.

15. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i zwigzane z nimi zobowiagzania

W marcu 2011 r. spotka Atlas podjeta aktywne dziatania marketingowe w celu sprzedazy budynku
biurowego Moszkva zlokalizowanego w Budapeszcie na Wegrzech. We wrzesniu 2012 r. Spétka zawarta
warunkowg umowe sprzedazy potowy budynku za tgczng cene 700 tys. EUR. Transakcja zostata
sfinalizowana w grudniu 2012 r.

Ponizej wymieniono gtdwne klasy aktywdw i zobowigzan przeznaczonych do sprzedazy:

30 czerwca 2014 r. 31 grudnia 2013 r. 30 czerwca 2013 r.

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

Aktywa: dane dane

przeksztatcone przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Nieruchomosci inwestycyjne 574 600 700
Aktywa w grupach zbycia

zaklasyfikowane jako przeznaczone do 574 600 700

sprzedazy
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30 czerwca 2014r. 31 grudnia 2013 r. 30 czerwca 2013 r.

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

dane dane

przeksztalcone przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Na poczatek roku 600 700 1900

Zbycie - - (700)

Rdéznice kursowe (26) (14) 133
Zwiekszenie/ (zmniejszenie)

wartosci godziwej - (86) (633)

Na koniec roku 574 600 700

16. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a) Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa
30 czerwca 2014 r. 30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane) (dane niebadane)

dane

przeksztatcone

w tys. EUR w tys. EUR

Wynagrodzenie dyrektorow 21 13

niewykonawczych

Do zarzgdzania swoim portfelem nieruchomosci Spétka zaangazowata firme AMC. Z tytutu swiadczonych
ustug AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzadzanie w wysokosci 1,0 min EUR (rok zakonczony 31 grudnia
2013 r: 1,5 min EUR; szesS¢ miesigcy zakonczone 30 czerwca 2013 r.: 0,7 min EUR). Zgodnie z umowg
AMC przystuguje wynagrodzenie za wyniki ustalane stosownie do wzrostu wartos$ci nieruchomosci w okresie
12 miesiecy do 31 grudnia 2014 r. Za sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2014 r. nie zostato naliczone
wynagrodzenie za wyniki (za sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2013 r.: 0 EUR), poniewaz kwota
takiego wynagrodzenia moze by¢ wiarygodnie oszacowana dopiero po przeprowadzeniu dorocznej wyceny
portfela aktywdw. Za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. Spdtka naliczyta wynagrodzenie za wyniki w
wysokosci 2,9 min EUR.

W dniu 15 lipca 2013 r. AMC Poland podpisata umowe z Capital Art Apartments Sp. z 0.0. SKA, jednostka
zalezng Spdtki, zgodnie z kiérg AMC Poland zarzadza procesem sprzedazy w ramach inwestycji Capital Art
Apartments. Na dzieh 30 czerwca 2014 r. wynagrodzenie AMC Poland z tytutu powyzszej umowy wyniosto
33,5 tys. EUR (31 grudnia 2013 r.: 58 tys. EUR).

Na dzien 30 czerwca 2014 r. krétkoterminowe zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania obejmowaty kwote 3,4 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 3,2 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 0,7
min EUR) nalezng spétce AMC tytutem wynagrodzenia za zarzadzanie i wynagrodzenia za wyniki za okres
biezacy i okresy historyczne.

(b) W dniu 22 listopada 2012 r. Grupa nabyta 24% udziatéw z prawem gtosu w Zielono Sp. z o.0.,
zwigkszajgc swoje zaangazowanie w spofce do 100%. Na dzien 30 czerwca 2014 r. naleznosci na
rzecz bytego wspolnika mniejszosciowego (Coralcliff Limited) z tytutu ceny nabycia udziatéw wyniosty
0,8 min EUR (31 grudnia 2013 r.: 1,6 min EUR; 30 czerwca 2013 r.: 2,9 min EUR).
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17. Zdarzenia po dniu sprawozdawczym
17.1 Finansowanie

Szczegdtowe informacje na temat zdarzen po dniu sprawozdawczym dotyczgcych finansowania
udzielonego przez banki znajdujg sie w nocie 14.

Po dniu sprawozdawczym nie wystgpity Zadne istotne zdarzenia powodujgce konieczno$¢ korekty
niniejszego raportu.

17.2 Znaczace umowy
Spoétka nie zawarta zadnych znaczgcych umow.
17.3 Inne transakcje

W lipcu i sierpniu 2014 r. Grupa zawarta umowy na zakup prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
zlokalizowanych na terenie warszawskich dzielnic Zoliborz i Wola, o tgcznej powierzchni ponad 18 990 m?,
ktére zostaly przeznaczone pod przyszie inwestycije mieszkaniowe. Spotka szacuje, ze na
nieruchomosciach gruntowych, o ktérych mowa powyzej, mozna wybudowac ok. 380 lokali mieszkalnych.

18. Pozostale informacje
18.1 Informacja o postepowaniach sagdowych

Spétka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sgdowych, arbitrazowych lub
postepowaniach przed organem administracji publicznej, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki
badz spotek od niej zaleznych, ktorych tgczna warto$¢ bytaby rowna co najmniej 10% kapitatow witasnych
netto Spotki, poza postepowaniami wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

Spétka Atlas Estates Limited (,AEL”) zostata poinformowana, ze 9 marca 2011 r. spdiki Stronginfo
Consultants Ltd i Columbia Enterprises Ltd (,Powodowie”) ztozyly do sgdu arbitrazowego pozew przeciwko
Atlas Estates Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie, jednostce zaleznej AEL, jako dtuznikowi
gtéwnemu, oraz przeciwko AEL jako poreczycielowi (,Pozwani”), domagajac sie, by sgd arbitrazowy nakazat
Pozwanym dostarczenie petnego i dokfadnego rozliczenia stanowigcego podstawe ustalenia dodatkowej
ceny zbycia udziatéw (Completion Consideration), okreslonej w umowie z 8 maja 2006 r. dotyczgcej
przeniesienia udziatow przez Powodéw na rzecz Atlas Estates Investment B.V., oraz wnoszac o zapfate
dodatkowej ceny zbycia udziatéw, ktéra — ze wzgledu na brak jakichkolwiek rozliczen na chwile sktadania
zgdania — zostata przez Powoddw 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 doradcéw prawnych Spofki.

Nie istniejg inne sprawy sadowe ani spory, ktore nalezatoby uznac za istotne w kontekscie srédrocznej

skréconej skonsolidowanej informacji finansowej i ktére wymagatyby ujawnienia lub utworzenia stosownej
rezerwy w informaciji finansowej.
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18.2 Prognozy finansowe

Spétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok konczacy sie 31 grudnia 2014 r.

18.3 Znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektorow, na dzien 28 lipca 2014 r. nastepujgce podmioty posiadaty,

bezposrednio lub posrednio, co najmniej 3% akcji zwyktych w kapitale zaktadowym Spétki. Wszystkie akcje
dajg takie same prawa gtosu.

Udzial procentowy w

Tabela 1 — Znaczne pakiety akcji Liczba posiadanych akcji wyemitowanym
kapitale
Vidacos Nominees Limited <BJB> 34 969 645 74,64
Forest Nominees Limited <GC1> 6 536 925 13,95
Euroclear Nominees Limited <EOCO1> 5230 646 11,16
Ogoétem 46 737 216 99,75

18.4 Akcje w posiadaniu cztonkéw Rady Dyrektoréow

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. nie nastgpity zadne zmiany w stanie
posiadania akcji Spotki przez cztionkéw Rady Dyrektorow. W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2014 r. zaden z czionkéw Rady Dyrektorow nie posiadat bezposredniego udziatu w kapitale
zaktadowym Spoiki, ani zadnej z jej jednostek zaleznych.
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19. Gléwne jednostki zalezne oraz spotki joint venture

Ponizsza tabela przedstawia obecnie dziatajgce spotki Grupy. W sktad Grupy wchodzg réwniez inne

podmioty, nieprowadzgce dziatalnosci operacyjnej. Wszystkie spotki Grupy sg konsolidowane.

W okresie zakoriczonym 30 czerwca 2014 r. Grupa nie nabyta zadnych nowych jednostek zaleznych, ani nie

dokonata znaczgcych inwestycji w zadne nowe spofki joint venture.

Udziat Spétki w

Kraj Nazwa jednostki zaleznej/ kapitale zakladowym i
rejestracji spotki joint venture Stan prawach gtosu (%)
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. Spotka holdingowa 100%
Holandia Atlas Estates Investment B.V. Spétka holdingowa 100%
Guernsey  Atlas Finance (Guernsey) Limited Spétka holdingowa 100%
Curacao Atlas Estates Antilles B.V. Spétka holdingowa 100%
Cypr Fernwood Limited Spétka holdingowa 100%
Polska AEP Sp. zo.o. Spétka zarzadzajgca 100%
Platinum Towers AEP Spdtka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spotka deweloperska 100%
Zielono AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spoétka deweloperska 100%
Polska Properpol Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z 0.0. Spétka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z o.0. Spétka inwestycyjna 100%
Capital Art Apartments AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig S.K.A. Spotka deweloperska 100%
HGC Gretna Investments Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialno$cig Spoétka Jawna Dziatalno$¢ hotelarska 100%
HPO AEP Spoétka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spoétka deweloperska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. Spétka deweloperska 50%
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. Spétka inwestycyjna 100%
Polska Atlas FIZ AN Spotka holdingowa 100%
Wegry CI-2005 Investment Kift. Spoétka deweloperska 100%
Wegry Cap East Kift. Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Felikon Kift. Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Ligetvaros Kft Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Varosliget Center Kft Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. Spétka inwestycyjna 100%
Rumunia World Real Estate SRL Spotka inwestycyjna 100%
Rumunia Atlas Solaris SRL Spoétka deweloperska 100%
Rumunia D.N.B. - Victoria Towers SRL Dziatalno$¢ hotelarska 100%
Butgaria Immobul EOOD Spotka inwestycyjna 100%
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

30 czerwca 30 czerwca Nota
2014 r. 2013r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzedazy - -
Koszty administracyjne (678) (375)
Pozostate przychody operacyjne 858 2 376 1
Pozostate koszty operacyjne (19 129) (7 176) 2
Strata z dziatalnosci operacyjnej (18 949) (5 175)
Przychody finansowe 88 78
Koszty finansowe (32) (19)
Pozostate (straty) i zyski — réznice kursowe - -
Strata brutto (18 893) (5116)
Podatek dochodowy - -
Strata za rok (18 893) (5116)
Catkowita strata ogétem za okres (18 893) (5116)
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
30 czerwca 2014 r.

30 czerwca 2014 r. 31 grudnia 2013r. 30 czerwca 2013 r. Nota
(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach 85 095 104 224 100 310 3
zaleznych
Naleznosci od jednostek - - -
zaleznych z tytutu pozyczek
85095 104 224 100 310
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i 14 1 43
ustug oraz pozostate
naleznosci
Srodki pieniezne i ich 603 308 2
ekwiwalenty
617 309 45
AKTYWA OGOLEM 85712 104 533 100 355
Zobowigzania dlugoterminowe
Pozostate zobowigzania (3 165) (3133) (3102)
(3 165) (3133) (3102)

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu (2 963) (2 923) (234)
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania

(2 963) (2 923) (234)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (6 128) (6 056) (3 336)
AKTYWA NETTO 79 584 98 477 97 019
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Inny kapitat rezerwowy — do 194 817 194 817 194 817
podziatu
Niepokryta strata (121 501) (102 608) (104 066)
KAPITAL WLASNY OGOLEM 79 584 98 477 97 019
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JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
30 czerwca 2014 r.

Szes¢ miesiecy zakonczone Kapitat Pokzaos;:::e Niepokryta Ogotem
ey zaktadowy pitaly strata 9
rezerwowe
30 czerwca 2014 r. (dane niebadane) w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 194 817 (102 608) 98 477
Catkowita strata ogétem za okres - - (18 893) (18 893)
Na dzien 30 czerwca 2014 r. 6 268 194 817 (121 501) 79 584
. Pozostate .
. Kapitat . Niepokryta .
Rok zakonczony zaktadowy kapitaty strata Ogotem
rezerwowe
31 grudnia 2013 r. (dane badane) wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2013 r. 6 268 194 817 (98 950) 102 135
Catkowita strata ogétem za rok - - (3 658) (3 658)
Na dzien 31 grudnia 2013 r. 6 268 194 817 (102 608) 98 477
. Pozostate .
P . Kapitat . Niepokryta p
Szes¢ miesiecy zakonczone zaktadowy kapitaty strata Ogotem
rezerwowe
30 czerwca 2013 r. (dane niebadane) w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2013 r. 6 268 194 817 (98 950) 102 135
Catkowita strata ogétem za okres - - (5116) (5116)
Na dzien 30 czerwca 2013 r. 6 268 194 817 (104 066) 97 019
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2013 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Strata za rok (18 893) (5116)
Korekty:
Réznice kursowe - -
Koszty finansowe 32 19
Przychody finansowe (88) (78)
Zysk z przeniesienia naleznos$ci z tytutu pozyczek - (2 376)
Odpisy aktualizujgce wartos¢ inwestycji 19129 2746
(Odwrécenie)/Utworzenie odpiséw aktualizujgcych na (858) 4430
naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu pozyczek
(678) (375)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz (13) (33)
pozostatych nalezno$ci
Zwiekszenie / (Zmniejszenie) stanu zobowigzan z tytutu 40 (487)
dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci operacyjnej (651) (895)
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Nowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym (95) (201)
Sptata udzielonych pozyczek przez jednostki zalezne 1041 790
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 946 589
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki otrzymane - -
Odsetki zaptacone - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - -
Zmniejszenie netto stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw w ciggu roku w wyniku przeptywoéw
pienieznych 295 (306)
Wptyw réznic kursowych - -
Zmniejszenie netto stanu srodkow pienieznych i ich 295 (306)
ekwiwalentéw w ciggu roku
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 308 308
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 603 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 603 2
Kredyty w rachunku biezgcym - -
603 2
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1. Pozostate przychody operacyjne
Szes¢ Szes¢
miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca
2014 r. 2013 .
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Odwrécenie odpisu na naleznosci od jednostek zaleznych z 858 )
tytutu pozyczek
Zysk z przeniesienia nalezno$ci z tytutu pozyczek - 2 376
Pozostate przychody operacyjne 858 2 376
2. Pozostale koszty operacyjne
Szes¢ Szes¢
miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca
2014 r. 2013 .
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Odpis aktualizujgcy warto$¢ inwestycji w jednostkach zaleznych (19 129) (2 746)
Odpisy na naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu pozyczek - (4 430)
Pozostate koszty operacyjne (19 129) (7 176)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2013 r.
(dane badane)

30 czerwca 2013 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Udziaty lub akcje w jednostkach
zaleznych
Koszt nabycia
Na poczatek okresu 189 897 189 897 189 897
Zwiekszenia w trakcie roku - - -
Na koniec okresu 189 897 189 897 189 897
Utrata wartosci aktywow
Na poczatek okresu (85 673) (86 841) (86 841)
Zwiekszenia (19 129) - (2746)
Odwrdécenia odpisow z tytutu utraty
wartosci ) 1168 ]
Na koniec okresu (104 802) (85 673) (89 587)
Na koniec okresu 85 095 104 224 100 310
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Inwestycje w jednostki zalezne sg ujmowane wedtug cen nabycia. Cena nabycia jest wykazywana jako
wartos¢ nominalna akgji lub udziatéw spoétki oraz warto$¢ godziwa ewentualnej innej zaptaty przekazanej za
udziaty w kapitale zaktadowym jednostek zaleznych. Lista gtéwnych jednostek zaleznych i spoétek joint
venture znajduje sie w nocie 19 do $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej.

Spotka przeprowadzita przeglad wartosci bilansowych inwestycji i naleznosci od jednostek zaleznych z
tytutu udzielonych pozyczek pod katem utraty wartosci. Spétka uznaje, ze najlepszym wyznacznikiem
wartosci inwestycji i pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym sg raporty z wyceny sporzadzone przez
niezaleznego rzeczoznawce — firme Jones Lang LaSalle oraz FHN (zob. str. 5).

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2014 r. w pozostatych kosztach operacyjnych
rozpoznano kwote 19,1 min EUR tytutem odpiséw aktualizujgcych warto$¢ inwestycji w jednostkach
zaleznych, natomiast w pozostatych przychodach operacyjnych kwote 0,9 min EUR tytutem odwrdcenia
odpisow na naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu pozyczek (2013: w pozostatych kosztach
operacyjnych rozpoznano 3,3 min EUR tytutem odpiséw na naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu
pozyczek oraz 1,2 min EUR tytutem odwrdcenia odpisow aktualizujgcych warto$¢ inwestycji w jednostkach
zaleznych; w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2013 r.. w pozostatych kosztach
operacyjnych rozpoznano 4,4 min EUR tytutem odpiséw na naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu
pozyczek oraz 2,7 min EUR tytutem odpiséw aktualizujgcych wartos¢ inwestycji w jednostkach zaleznych).

Wartos¢ inwestycji Spotki wyznaczana jest metodg wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.
Warto$¢ ta jest okreslana na podstawie wycen nieruchomosci dokonywanych przez niezaleznych
rzeczoznawcow. Przy ocenie wartosci kazdej inwestycji Spotka uwzglednita nie tylko wartos¢ aktywa
wykazywang w ksiegach poszczegdlnych podmiotéw, lecz rowniez wynikajgca z wyceny wartos¢ elementéw
wykazywanych wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Zasadniczo wynikiem tego byto poréwnanie
wartosci bilansowych inwestycji i naleznosci od jednostek zaleznych z tytutu udzielonych pozyczek do
skorygowanej wartosci aktywow netto Grupy.
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