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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 z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto

Zysk /(strata) za okres

Zysk przypisany / (strata przypisana)
akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Zwiekszenie stanu srodkow pienieznych netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa ogdtem

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania ogétem

Podstawowa warto$¢ aktywow netto

Liczba wyemitowanych akgc;ji

Zysk/(strata) na akcje (w eurocentach)
Podstawowa wartos$¢ aktywow netto na akcje
(EUR)

(1) ,Podstawowa wartos¢ aktywow netto” stanowi wartos¢ aktywow netto wykazang w skonsolidowanym bilansie.

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca
2015r.

w tys. EUR

16 684
6 958

(5 468)

(1992)
20 320
21085

21085

7 846
(396)

(7 097)
760

188 840
63 246
262 661
(172 553)
(22 950)
(195 503)
67 158

46 852 014

45,0
1,4

Rok
zakonczony
31 grudnia
2014 r.

w tys. EUR

36 925
13 838

(27 620)

(23 636)
(33 156)
(32 683)

(32 683)

10 637
217

(9 107)
1240

194 828
60 224
261 832
(129 525)
(87 315)
(216 840)
44 992

46 852 014

(69,8)
1,0

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca
2014 r.

w tys. EUR

20 647
7 256

(5 528)
2973

227 121
53 148
280 843
(46 811)
(171 360)
(218 171)
62 672

46 852 014

(30,0)
1,3
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List Przewodniczacego Rady Dyrektorow
Szanowni Akcjonariusze!

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu wyniki finansowe Atlas Estates Limited (,Atlas”, ,Spotka”) i jej jednostek
zaleznych (tgcznie ,Grupa”) za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 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 celéow 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 dziatalnosci Grupa osiggneta kilka kluczowych celéw:

- w dniu 29 czerwca 2015 r. Grupa podpisata umowe w sprawie nowego finansowania dla hotelu Hilton.
Srodki sg przeznaczone na sptate istniejgcego kredytu w kwocie 52,8 min EUR, ktérego termin sptaty
przypada we wrzesniu 2015 r. Ostateczny termin sptaty nowego kredytu przypada na 30 czerwca 2025 r.;

- w dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa zakonczyla proces restrukturyzacji kredytéw zaciggnietych na
finansowanie gruntéw pod inwestycje w Rumunii. Na podstawie porozumienia zawartego z bankiem Grupa
uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w zwigzku ze sptatg istniejacych kredytow
bankowych (wiecej informacji na ten temat przedstawiono na str. 10);

- warszawskie inwestycje mieszkaniowe Grupy (Capital Art Apartments — etapy Il i IV, Apartamenty przy
Krasinskiego i Concept House) cieszyly sie duzym powodzeniem, a proces ich sprzedazy zostat niemal
zakonczony;

- dobre wyniki w segmencie deweloperskim byly jednym z elementéw umozliwiajgcych petng sptate kredytow
zaciggnietych na sfinansowanie wszystkich inwestycji mieszkaniowych;

- wlipcu i sierpniu 2014 r. Grupa zawarta umowy na zakup prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
zlokalizowanych na terenie warszawskich dzielnic Zoliborz i Wola, o gcznej powierzchni 18 990 m?, ktore
zostaly przeznaczone pod przyszte inwestycje mieszkaniowe. Wedlug szacunkow Spotki na
przedmiotowych nieruchomosciach mozna bedzie wybudowa¢ ok. 410 lokali mieszkalnych. Obecnie Spotka
podejmuje dziatania w celu uzyskania pozwolen na budowe w ramach tej inwestyciji.

Wyniki wykazane za pierwsze péirocze
Na dzien 30 czerwca 2015 r. Grupa odnotowata podstawowg warto$¢ aktywow netto na poziomie 67,2 min EUR.

Wzrost podstawowej wartosci aktywow netto o 22,2 min EUR w stosunku do poziomu 45,0 min EUR odnotowanego
na 31 grudnia 2014 r. wynika przede wszystkim z umorzenia kredytu bankowego. W dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa
zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w Rumunii (cze$¢ portfela kredytoéw objetych umowa
o wspdélnym zabezpieczeniu), na podstawie ktérego uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w
zwigzku ze sptatg istniejgcych kredytow.

Za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. zysk po opodatkowaniu wyniést 21,1 min EUR, w
poréwnaniu ze stratg 14,0 min EUR w analogicznym okresie 2014 r. Do poprawy wyniku po opodatkowaniu o 35,1 min
EUR przyczynity sie:

- umorzenie kredytu bankowego w kwocie 22,2 min EUR, w wyniku ktérego przychody finansowe wzrosty
z 0,2 min EUR w pierwszym potroczu 2014 r. do 22,4 min EUR w pierwszym pétroczu 2015 r.;

- spadek strat z tytutlu wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych z poziomu 14,4 min EUR w
pierwszym potroczu 2014 r. do 5,5 min EUR w pierwszym podtroczu 2015 r. Do znaczacej straty w
2014 r. przyczynita sie gtéwnie nizsza wartos¢ godziwa portfela gruntéw pod inwestycje w Rumunii;

- korzystne zmiany na poziomie roznic kursowych — zysk w wysokoéci 1,9 min EUR w pierwszym
potroczu 2015 r. wobec straty w wysokosci 0,7 min EUR w pierwszym pétroczu 2014 r. Zyski z tytutu
réznic kursowych wynikaty gtdwnie z umocnienia sie ztotego wzgledem euro w pierwszej potowie
2015 r. Straty z tytutu roznic kursowych wynikaty gtéwnie z ostabienia forinta wzgledem euro w
pierwszym pétroczu 2014 r.
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Finansowanie, plynnos¢ 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 panujgcej sytuacji gospodarczej oraz zwigzanych z nig
wyzwan i czynnikdw, ktére mogg poméc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg najlepsze szacunki
kierownictwa w odniesieniu do przysztych wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomo$ci oraz przyszie
zapotrzebowanie na finansowanie dziatalnosci Grupy.

Mimo ze prognozy przeptywow finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada
Dyrektoréw ma podstawy, by sgdzi¢, ze Spdétka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moc kontynuowac
dziatalno$¢ operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym, Srédroczna skrécona
skonsolidowana informacja finansowa za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. zostata ponownie
sporzgdzona przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci (zob. nota 1).

Polityka inwestycyjna

Atlas inwestuje gtdéwnie w Polsce, budujac portfel nieruchomosci o zréznicowanym charakterze. Grupa prowadzi
réwniez dziatalno$¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii. Spdtka aktywnie dziata w Polsce,
ktéra uznawana jest za najbardziej atrakcyjng sposrod wszystkich gospodarek regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej.

Inwestycje Spdétki 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 zrownowazonego portfela projektow
deweloperskich i aktywow generujgcych dochod. Spotka moze korzystaé z finansowania diuznego w celu
zwigkszenia rentownosci kapitatu wiasnego. Jezeli to tylko mozliwe, Rada Dyrektorébw zamierza pozyskiwac
finansowanie na warunkach nieprzewidujgcych mozliwosci regresu, dla kazdego skfadnika aktywéw z osobna.
Spétka nie podlega limitowi wskaznika zadluzenia ogdlnego, natomiast zgodnie z zatozeniami bedzie stosowac
dzwignie finansowg na poziomie do 80% tacznej wartosci udziatbw w aktywach generujgcych dochdéd w portfelu
nieruchomosci.

Uwzgledniajgc optymistyczne prognozy dla rynku inwestycji mieszkaniowych w Polsce (gtownie w Warszawie),
prowadzone sg obecnie intensywne poszukiwania nowych nieruchomosci gruntowych, ktére bedzie mozna
przeznaczy¢ pod zabudowe mieszkaniowa.

Wartos¢ aktywow netto i skorygowana wartos¢ aktywow netto

Od momentu pierwszej oferty publicznej, jako podstawowy miernik swoich wynikéw Spoétka stosuje wartos¢ aktywow
netto i skorygowang warto$¢ aktywow netto. W okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2015 r. warto$¢
aktywow netto na akcje wykazana w $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej sporzgdzonej
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) ulegta zwiekszeniu z poziomu
1,0 EUR na akcje na 31 grudnia 2014 r. do 1,4 EUR na akcje na 30 czerwca 2015 r.

Podobnie jak w przesziosci, 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 warto$¢ aktywéw netto na akcje oblicza
sie raz do roku przy okazji wyceny catego portfela aktywéw Grupy do wartosci rynkowej.

Najwazniejsze sktadniki aktywow (Hotel Hilton i biurowiec Millennium Plaza w Warszawie) zostaly wycenione na
potrzeby $rédrocznego sprawozdania finansowego przez zewnetrznych rzeczoznawcow. Ponadto przeprowadzono
wewnetrzng wycene wegierskiej nieruchomosci Metropol, ktora zostata przeznaczona do sprzedazy. Wedtug stanu
na 30 czerwca 2015 r. Grupa korzystata z ustug nastepujacych niezaleznych zewnetrznych rzeczoznawcow
posiadajgcych stosowne uprawnienia:

- Jones Lang LaSalle — wycena Millenium Plaza,

- Wyceny i Ekspertyzy Sp. z 0.0. dr inz. Andrzej Zalewski — wycena hotelu Hilton w Polsce.

tad korporacyjny

Atlas zapewnia, aby Grupa przestrzegata odpowiednich zasad fadu korporacyjnego i posiadata silng strukture
organizacyjng, co w obecnej sytuacji gospodarczej nabiera szczegdlnego znaczenia, poniewaz istnieje wyrazny
zwigzek pomiedzy stosowaniem wysokiej jakosci standardéw tadu korporacyjnego i tworzeniem wartosci dla
akcjonariuszy. Zasady fadu korporacyjnego stosowane przez Atlas opisano w sprawozdaniu finansowym Grupy za
rok zakonczony 31 grudnia 2014 r.
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Czynniki ryzyka i niepewnosci

Rada Dyrektoréw oraz Zarzgdzajgcy Nieruchomosciami stale monitorujg i dokonujg oceny najwazniejszych
czynnikdw ryzyka dla dziatalnosci Spotki. Podstawowe rodzaje ryzyka i elementy niepewnosci, ktére mogg miec
znaczacy wpltyw na wyniki Grupy w okresie do konca roku obrotowego, zostaly przedstawione w ,Raporcie
Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami” na str. 14 i 15.

Perspektywy

Ze wzgledu na ozywienie gospodarcze w Polsce, Spotka 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
28 sierpnia 2015 .
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Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki finansowe i operacyjne za okres sze$ciu miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 r. Funkcje Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spétka powierzyta firmie Atlas Management
Company Limited (,AMC”), ktérej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywéw portfelowych Spotki
i zarzadzaniu portfelem, a takze doradzaniu Spéitce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych. Wedtug stanu na
30 czerwca 2015 r. Spotka utrzymywata w portfelu dwadziescia jeden nieruchomosci, w tym jedenascie
nieruchomosci inwestycyjnych (z czego pie¢ nieruchomosci generuje dochod, dwie utrzymywane sg w celu uzyskania
wzrostu wartosci, a cztery przeznaczone sg na sprzedaz), dwa hotele i osiem nieruchomosci deweloperskich.

Rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej moze diugo czekaé na ozywienie. Biorac pod uwage te
czynniki niepewnosci oraz zmienne warunki ekonomiczne, kierownictwo podjeto dziatania zmierzajace do
ograniczenia ryzyka w odniesieniu do catego portfela. Dziatania te objety redukcje kosztéw i poziomoéw zatrudnienia
oraz wstrzymanie inwestycji obcigzonych wiekszym ryzykiem. Mimo tych utrudnien najwazniejsze projekty
deweloperskie zostaty ukonczone w terminie, kilka nowych projektéw znajduje sie w fazie realizacji i planowane jest
rozpoczecie nowych inwestycji.

Rynki i najwazniejsze nieruchomosci

Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnos$ci Grupy. Wedtug stanu na 31 grudnia 2014 r. znajduje sie tu ok. 85% jej
portfela. Polska gospodarka nalezy do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich — wedtug prognoz
wzrost PKB w 2015 r. wyniesie 3,5% (3,4% w 2014 r.).

Hotel Hilton w Warszawie

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

Platinum Towers i Atlas Estates Tower

Platinum Towers - budowa inwestycji zostata zakonczona. Sprzedano wszystkie apartamenty i lokale typu
penthouse. Inwestycja ta, sasiadujgca z hotelem Hilton, jest unikatowym przedsiewzigciem w miescie. W planach jest
réowniez budowa na dzialce sgsiadujgcej wiezowca wielofunkcyjnego Atlas Estates Tower (o przeznaczeniu
mieszkalno-biurowym), co zwiekszy atrakcyjnos¢ kompleksu.

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments stanowi kolejng inwestycje w Warszawie, w poblizu centrum miasta. Rozplanowane
na cztery etapy przedsiewziecie obejmuje 784 apartamenty oraz parking i inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-
ustugowe.

Pierwszy i drugi etap inwestycji zostaty ukonczone. Spoétka sprzedata dotychczas (w tym w przedsprzedazy)
wszystkie 219 lokali powstate w pierwszym etapie oraz 297 z 300 apartamentéw wybudowanych w drugim etapie. W
pierwszym kwartale 2015 r. zakohczono budowe trzeciego i czwartego etapu, ktdre obejmujg 265 apartamentéw. Do
30 czerwca 2015 r. w przedsprzedazy nabywcow znalazto 249 lokali.

Concept House

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

Budowa inwestycji zostata zakoriczona w 2013 r., a wedtug stanu na 30 czerwca 2015 r. niesprzedanych pozostato
zaledwie siedem apartamentdw i cztery lokale handlowo-ustugowe.
Apartamenty przy Krasinskiego (pierwszy etap) i Apartamenty przy Krasinskiego Il (drugi etap)

Apartamenty przy Krasinskiego fo projekt realizowany na warszawskim Zoliborzu.
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Pierwszy etap inwestycji wzbogaci stolice o 303 apartamenty wraz parkingiem i innymi udogodnieniami oraz lokalami
handlowo-ustugowymi. Budowa pierwszego etapu inwestycji zostata zakonczona w 2013 r., a wedtug stanu na 30
czerwca 2015 r. niesprzedane pozostaty zaledwie trzy apartamenty i cztery lokale handlowo-ustugowe.

Apartamenty przy Krasinskiego Il to drugi etap tego udanego projektu, w ramach ktérego do uzytku oddanych
zostanie ok. 170 apartamentéw oraz parking i lokale handlowo-ustugowe.

Apartamenty Nakielska

Projekt Apartamenty Nakielska to inwestycja mieszkaniowa rozplanowana na dwa etapy, w ramach ktérych
powstanie tgcznie okoto 240 apartamentdw oraz parking i lokale handlowo-ustugowe.

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 dziatalno$¢ handlowg i
ustugowa, zlokalizowany w centrum Warszawy. Na 30 czerwca 2015 r. poziom wykorzystania lokali wynosit 77%.

Sadowa to zlokalizowany w Gdansku budynek biurowy o powierzchni 6 550 m”. Inwestycja ta charakteryzuje sie
wysokim poziomem wykorzystania lokali (100% na 31 grudnia 2014 r. i 30 czerwca 2015r.).

Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada szes$¢ nieruchomosci — wszystkie znajdujg sie w Budapeszcie. Pie¢ z nich stanowig
aktywa generujgce dochod. Cztery nieruchomosci zostaty zaklasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy
(zob. nota 16 do $rédrocznego skroconego 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 rowniez odnotowat utrate klientow i presje na ceny w odniesieniu do aktywéw generujgcych dochéd. W 2014 r.
odnotowano wzrost PKB o 3,6% (oczekiwany poziom wzrostu PKB w 2015 r. to 2,7%).

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomos$ci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. W 2014 r. PKB
Rumunii wzrést o 2,9% (w 2015 r. gospodarka tego kraju ma zwigkszy¢ sie o 2,7%). Pomimo trudnych warunkéw
prowadzenia dziatalnosci, poziom obtozenia w hotelu Golden Tulip wzrést z 54% w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2014 r. do 64% w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r.

Bulgaria

Grupa posiada jedng nieruchomos¢ 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 wskaznikéw sektorow dziatalnosci Grupy majg podstawowe
znaczenie dla unikniecia zbyt duzej ekspozycji lub uzaleznienia od danego regionu. AMC analizuje czynniki ryzyka i
potencjalne korzysci zwigzane z poszczegdlnymi krajami, sektorami lub rodzajami aktywéw, w celu optymalizacji
zwrotu z inwestycji, a tym samym zwrotu z kapitatu, jaki Spotka jest w stanie wypracowac dla Akcjonariuszy w
dtuzszej perspektywie czasowe;j.

Wycena portfela i metody wyceny

Niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spoétki przeprowadzana jest raz w roku. Na potrzeby potrocznego
sprawozdania finansowego dokonano wyceny wybranych aktywow (zob. str. 5).

Wartos¢ kredytow

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 r. udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem
nieruchomosci Grupy wynosit 147 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 174 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 185 min EUR).
Ponizsza tabela zawiera zestawienie wartosci kredytéw, wartosci nieruchomosci oraz wskaznika wartosci kredytu do
wartosci zabezpieczenia (LTV) dla tych okreséw, dla ktérych przeprowadzono wycene nieruchomosci.

Wskaznik Wskaznik Wskaznik
wartosci wartosci wartosci
kredytu kredytu kredytu
do do do
wartosci wartosci wartosci
Wartos¢ zabezpie- Wartos¢ zabezpie- Wartos¢  zabezpie-
Wartos¢ nierucho- czenia Wartos¢ nierucho- czenia Wartos¢ nierucho- czenia
kredytéw mosci LTV kredytéw mosci LTV kredytow mosci LTV
30 czerwca 2015 . 31 grudnia 2014 r. 30 czerwca 2014 r.
w min w min w min w min w min w min
EUR EUR % EUR EUR % EUR EUR %
Nieruchomosci o o o
inwestycyjne 91 96 95% 117 100 117% 128 130 98%
Hotele 56 91 62% 57 91 63% 57 91 63%
Nieruchomosci
deweloperskie } } } } } ) } 12 }
w trakcie
budowy
Ogoétem 147 187 79% 174 191 91% 185 233 79%

Wyceny podane w powyzszej tabeli réznig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 30
czerwca 2015 r., 31 grudnia 2014 r. oraz 30 czerwca 2014 r. ze wzgledu na sposob 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 98% na 30
czerwca 2014 r. do 117% na 31 grudnia 2014 r., przede wszystkim na skutek znacznego spadku wyceny portfeli
gruntéw pod inwestycje w Rumunii w 2014 r. W 2015 r. poziom tego wskaznika istotnie sie obnizyt i na 30 czerwca
2015 r. wyniést 95%, gtéwnie w wyniku zawarcia porozumienia z bankiem finansujgcym inwestycje gruntowe w
Rumunii (zob. str. 10).

Na 30 czerwca 2015 r. wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla hoteli wyniést 62%,
pozostajgc na poziomie podobnym do notowanego na 31 grudnia 2014 r. i 30 czerwca 2014 r.

Kredyty bankowe zaciggniete na realizacje projektow deweloperskich w budowie zostaty sptacone w 2014 r., co
wplyneto na obnizenie wskaznika kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) w tym segmencie.

Dzwignia finansowa wyrazona jako zadluzenie netto do kapitatlu ogétem (zadtuzenie netto plus kapitat wtasny
przypadajacy na akcjonariuszy) wyniosta 65%. Wskaznik ten ulegt znacznemu obnizeniu w poréwnaniu z poziomem
odnotowanym na 31 grudnia 2014 r. (73%) i 30 czerwca 2014 r. (72%), gtéwnie w wyniku zawarcia porozumienia z
bankiem finansujgcym inwestycje gruntowe w Rumunii.
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Finansowanie diuzne
Kredyt udzielony na rzecz Hotelu Hilton

Wedtug stanu na 30 czerwca 2015 r. i 31 grudnia 2014 r. kredyt udzielony na rzecz Hotelu Hilton w Polsce w kwocie
52,8 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 53,3 min EUR) zostat zaklasyfikowany jako zobowigzanie krétkoterminowe ze
wzgledu na termin sptaty przypadajgcy we wrzesniu 2015 r. W dniu 29 czerwca 2015 r. Grupa podpisata umowe w
sprawie nowego finansowania, ktére zostanie przeznaczone na spfate tego kredytu przed terminem wymagalnosci.
Ostateczny termin sptaty nowego kredytu przypada na 30 czerwca 2025 r.

Kredyty objete umowg o wspdlnym zabezpieczeniu

W dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w Rumunii (cze$¢
portfela kredytow objetych umowg o wspodlnym zabezpieczeniu), na podstawie ktérego uzyskata umorzenie
zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w zwigzku ze sptatg istniejgcych kredytow zaciggnietych w Rumunii. Grupa moze
by¢ zobowigzana do zaptaty dodatkowej kwoty na rzecz banku w zwigzku z zawartg transakcjg po sfinalizowaniu
zbycia Millennium Plaza. Kwota dodatkowej ptatnosci zostanie obliczona w nastepujgcy sposab:
a. nadwyzka wpltywow netto ze zbycia Millennium Plaza nad kwotg kredytu pozostajgcego do sptaty na dzien
zbycia stanowi ,Nadwyzke Wpltywow ze Zbycia”;
b. dodatkowg kwote stanowi:
- 100% Nadwyzki Wptywoéw ze Zbycia — w wypadku gdy Nadwyzka Wplywow ze Zbycia bedzie nizsza
lub réwna 10,0 min EUR,
- 50% Nadwyzki Wptywow ze Zbycia — w wypadku gdy Nadwyzka Wptywow ze Zbycia bedzie wyzsza niz
10,0 min EUR.

Na 30 czerwca 2015 r., po podpisaniu porozumienia, o ktérym mowa powyzej, Grupa posiada dwa niesptacone
kredyty objete umowg o wspdlnym zabezpieczeniu w tgcznej kwocie 64,8 min EUR. Wedtug stanu na 30 czerwca
2015 r. oba kredyty zaklasyfikowano jako zobowigzania krétkoterminowe, poniewaz okres zawieszenia
obowigzywania zobowigzan umownych trwa do stycznia 2016 r. Spétka prowadzi z bankiem finansujgcym rozmowy
na temat restrukturyzacji tego portfela kredytow.

Sptacone kredyty

W dniu 11 lutego 2014 r. i 10 grudnia 2014 r. dokonano sptaty kredytu udzielonego na sfinansowanie inwestycji
mieszkaniowych Concept House i Capital Art Apartments.

Pozostate kredyty
Sporzadzajgc skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2015 r. Rada Dyrektorow wykazata
kredyt udzielony wegierskiemu podmiotowi zaleznemu w tacznej kwocie 15,5 min EUR w pozycji zobowigzah

krotkoterminowych, poniewaz wystgpito naruszenie zobowigzan podjetych w umowie kredytu. Spétka prowadzi z
bankiem finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu.
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Omodwienie wynikéw operacyjnych

Przedstawiona ponizej

analiza finansowa rachunku zyskow i

operacyjnych poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci prowadzone przez kierownictwo Spotki.

strat odzwierciedla monitorowanie wynikow

Szescé Szesé
miesiecy miesiecy
zakonczone | zakonczone
Wynajem | Nieruchomosci | Dziatalnos¢ 30 czerwca | 30 czerwca
nieruchomosci | deweloperskie | hotelarska Pozostate 2015r. 2014 r.
w min EUR wmin EUR| wminEUR| wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR
Przychody 6,3 0,8 9,6 - 16,7 20,6
Koszty operacyjne (2,8) (0,8) (6,1) - (9,7) (13,4)
Zysk brutto ze
sprzedazy 3,5 - 3,5 - 7,0 7,2
Koszty administracyjne (0,5) (0,3) 1,7) (1,0) (3,5) (3,6)
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o 3,0 (0,3) 1,8 (1,0) 3,5 3,6
koszty
administracyjne
Zysk brutto ze
sprzedazy (%) 56% 0% 36% 0% 42% 35%
Zysk brutto ze
Zgﬁi?e‘?gony o koszty 48% -38% 19% 0% 21% 17%
administracyjne (%)

Przychody i koszty operacyjne

Przychody za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniosty 16,7 min EUR, w poréwnaniu z
20,6 min EUR w analogicznym okresie ubiegtego roku. Gtéwnymi zrédtami przychodoéw Grupy sg przychody
zwigzane z dziatalnoscig hotelarska, przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych budowanych przez Grupeg oraz
przychody z wynajmu nieruchomosci. Z uwagi na fakt, ze Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel nieruchomosci,
sezonowos¢ czy tez cyklicznos¢ osiaganego dochodu lub wynikéw jest rowniez wysoce zdywersyfikowana.

Koszty operacyjne ksztattowaly sie na poziomie 9,7 min EUR w pierwszym potroczu 2015 r. w poréwnaniu z
13,4 min EUR rok wczesniej. Spadek kosztéw o 3,7 min EUR nalezy przypisaé przede wszystkim nizszej liczbie
apartamentéw przekazanych nowym witascicielom na podstawie aktdw notarialnych podpisanych w 2015 r.
(30 czerwca 2015 r: 6 apartamentéw; 30 czerwca 2014 r: 109 apartamentow).

Nieruchomosci deweloperskie

Szes$¢ miesiecy | Szes$¢ miesiecy
zakonhczone zakonhczone Zmiana Zmiana stanu z
30 czerwca 30 czerwca ogétem tytutu réznic | Zmiana operacyjna
2015r. 2014 r. 2015/2014 kursowych 2015/2014

w min EUR wmin EUR| wmin EUR w min EUR w min EUR
Przychody 0.8 5,2 (4,4) - (4.4)
Koszty operacyjne (0,8) (4,3) 3,5 - 3,5
Zysk brutto ze
sprzedazy ] 0.9 (0.9) (0,9)
Koszty administracyjne (0,3) (0,3) - - )
Zysk brutto ze
sprzedazy pomnigjszony (0,3) 0,6 (0,9) (0,9)
o koszty administracyjne

Rozpoznanie przychodu ze sprzedazy lokali mieszkaniowych wybudowanych przez Grupe nastepuje dopiero z chwilg
przekazania apartamentu nowemu witascicielowi w drodze podpisania aktu notarialnego. Przekazanie apartamentu
oznacza przeniesienie na nowego wiasciciela ryzyka gospodarczego oraz korzysci ekonomicznych i zgodnie z
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zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe nastepuje wéwczas rozpoznanie w rachunku zyskow i strat
przychoddw oraz odpowiednich kosztéw zwigzanych z tym lokalem. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze:

- w odniesieniu do inwestycji Capital Art Apartments — etap Il i IV w rachunku zyskoéw i strat nie rozpoznano zadnych
przychoddw ani kosztéw, poniewaz wedtug stanu na 30 czerwca 2015 r. nie podpisano jeszcze zadnych aktow
notarialnych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w wypadku tych inwestycji odnotowano wysoki wskaznik przedsprzedazy:
94% na 30 czerwca 2015 r;

- Concept House to wspodlne przedsiewziecie, w zwigzku z czym jest wykazywane w sposob odmienny od
pozostatych projektow deweloperskich. Przychody ze sprzedazy i towarzyszace im koszty zwigzane z tym projektem
sa wykazane w ujeciu netto jako odrebna pozycja ,Inwestycje ogdétem we wspdlnych przedsiewzieciach
wykazywanych metodg praw wtasnosci” w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

Spadek zysku brutto ze sprzedazy wypracowanego przez segment deweloperski w 2015 r. w poréwnaniu z 2014 r.
wynika gtéwnie z nizszej liczby sprzedanych apartamentéw.

Sprzedaz apartamentow w inwestycjach deweloperskich w Warszawie

CAA
CAA | CAA | Etapylll | Platinum | Apartamenty przy | Concept
Etap | | Etap Il ilv Towers Krasinskiego House*
taczna _ liczba apartamentéw na 219 300 265 396 303 160
sprzedaz
Sprzedaz zakohnczona w latach
2008-2012 216 287 - 388 - -
Sprzedaz zakonczona w 2013 r. 1 6 - 4 255 53
Sprzedaz zakonczona w 2014 r. - 3 - 4 37 93
Sprzedaz zakonczona w 2015 r. - - - - 6 6
Sprzedaz zakonczona facznie 217 296 - 396 298 152
Sprzedaz niezakohnczona na 30
czerwca 2015 r. (podpisane jedynie 2 1 249 - 2 1
umowy przedwstepne)
Apartamenty dostepne do sprzedazy
na dzien - 3 16 - 3 7
30 czerwca 2015,
* Wspdlne przedsiewzigcie.
Wynajem nieruchomosci
Szesc¢ Szes¢
miesiecy miesiecy Zmiana
zakonczone | zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca | 30 czerwca ogolem | tytutu réznic| operacyjna
2015r. 2014 r. 2015/2014 kursowych 2015/2014
wmin EUR| wmin EUR wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR
Przychody 6,3 6,1 0,2 - 0,2
Koszty operacyjne (2,8) (2,8) - - -
Zysk brutto ze sprzedazy 3,5 3,3 0,2 0,2
Koszty administracyjne (0,5) (0,3) (0,2) - (0,2)
Zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o
7 ; 3,0 3,0 - -
koszty administracyjne

W okresie szesciu miesiecy zakohczonym 30 czerwca 2015 r. marza brutto segmentu wynajmu nieruchomosci byta
podobna do odnotowanej w analogicznym okresie 2014 r.

12




ATLAS ESTATES LIMITED

Hotele
Szesé Szesc¢
miesiecy miesiecy Zmiana
zakonczone | zakonczone Zmiana stanu z Zmiana
30 czerwca | 30 czerwca ogolem | tytutu réznic| operacyjna
2015r. 2014 r. 2015/2014 kursowych 2015/2014
wmin EUR| wmin EUR wmin EUR| wmin EUR| wmin EUR
Przychody 9,6 9,2 0,4 - 0,4
Koszty operacyjne (6,1) (6,3) 0,2 - 0,2
Zysk brutto ze sprzedazy 3,5 2,9 0,6 0,6
Koszty administracyjne (1,7) (1,6) (0,1) - 0,1)
Zysk brutto ze sprzgdazy pomniejszony o 18 13 0,5 05
koszty administracyjne

W okresie pierwszych szesciu miesiecy 2015 r. wyniki dziatalno$ci hotelarskiej ulegty poprawie w stosunku do
pierwszego potrocza 2014 r., gtéwnie za sprawg wyzszego poziomu obtozenia w hotelach Hilton i Golden Tulip w
Warszawie i Bukareszcie.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne byty nizsze o 0,1 min EUR w poréwnaniu z analogicznym okresem 2014 r., gtéwnie ze
wzgledu na spadek wynagrodzenia ptatnego na rzecz zarzgdzajgcego nieruchomosciami w zwigzku z nizszg
skorygowang wartoscig aktywow netto (na jej podstawie ustalana jest wysoko$¢ wynagrodzenia zarzadzajgcego).

Zmiany wyceny nieruchomosci

Wedtug stanu na 30 czerwca 2015 r. odnotowano spadek wartosci rynkowej portfela nieruchomosci inwestycyjnych o
5,5 min EUR, w poréwnaniu ze spadkiem o 14,4 min EUR rok wczesniej. Istotne obnizenie wyceny w 2014 r. bylo
zwigzane przede wszystkim ze spadkiem wartosci aktywéw rumunskich (zob. nota 16 w raporcie rocznym za
2014 r.). W 2015 r. spadek wartosci aktywow wynikat przede wszystkim z aktualizacji wyceny Millennium Plaza.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe zwigkszyly sie o 22,2 min EUR, gtdéwnie na skutek umorzenia kredytu bankowego na kwote
22,2 min EUR. W dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w
Rumunii (cze$¢ portfela kredytéw objetych umowg o wspdélnym zabezpieczeniu), na podstawie ktérego uzyskata
umorzenie zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w zwigzku ze spfatg istniejgcych kredytow.

W rachunku zyskow i strat za pierwsze pétrocze zakonczone 30 czerwca 2015 r. wykazano koszty finansowe,
obejmujagce gtéwnie odsetki od kredytow bankowych i inne optaty bankowe, w wysokoéci 2,0 min EUR, wobec
2,9 min EUR w poréwnywalnym okresie 2014 r. Spadek kosztéw finansowych nastgpit gléwnie w wyniku wylgczenia
z konsolidacji jednej z polskich spétek zaleznych w grudniu 2014 r.

Kursy walut obcych

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

W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. Grupa wykazata zysk z tytutu réznic kursowych w
wysokosci 1,9 min EUR, w poréwnaniu ze stratg 0,7 min EUR w tym samym okresie 2014 r. Byly to niezrealizowane
zyski i straty kursowe na kredytach denominowanych w euro zaciggnietych przez polskie, wegierskie i rumunskie
spotki zalezne. Zyski z tytutu roznic kursowych wynikatly gtéwnie z umocnienia si¢ ztotego wzgledem euro w
pierwszym pétroczu 2015 r. Straty z tytutu réznic kursowych wynikaty giéwnie z ostabienia forinta wzgledem euro w
pierwszym potroczu 2014 r.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw — $rednich i na koniec okresu — walut poszczegdlnych krajow

wobec waluty sprawozdawczej, zastosowanych przy sporzgdzeniu srodrocznej skroconej skonsolidowanej informacji
finansowe;.
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Polski ztoty Wegierski forint Rumunski lej Bulgarska lewa
Kurs na koniec okresu
30 czerwca 2015r. 4,1944 315,04 4,4735 1,9558
31 grudnia 2014 r. 4,2623 314,89 4,4821 1,9558
Zmiana w % -2% 0% 0% 0%
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%
Kurs sredni
01.01 —30.06.2015 . 4,1420 307,45 4,4682 1,9558
Rok 2014 4,1852 308,66 4,4591 1,9558
Zmiana w % -1% 0% 0% 0%
01.01-30.06. 2014 r. 4,1757 306,94 4,3951 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 dochod, odptatnie 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 przychodéw, np. Hotel Hilton lub
nieruchomosci gruntowe pod zabudowe aktywami generujgcymi dochdéd — zmiany wyceny ujmowane sg
bezposrednio w kapitale rezerwowym po odliczeniu odroczonego podatku dochodowego; oraz

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

Wysokos¢ wynagrodzenia podstawowego oraz motywacyjnego wynagrodzenia za wyniki dla Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami ustalana jest na podstawie skorygowanej wartoéci aktywéw netto za dany rok. Wynagrodzenie
podstawowe ptatne na rzecz AMC za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. wyniosto 0,7 min EUR
- wysokos¢ wynagrodzenia zostata ustalona na podstawie skorygowanej wartosci aktywow netto na 31 grudnia
2014 r. (1,0 min EUR za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r. — na podstawie skorygowanej
wartosci aktywow netto na 31 grudnia 2013 r.).

Biezaca dziatalnos¢

W pierwszym pétroczu 2015 r. Spoétka kontynuowata dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania sposobow
generowania wartosci dodanej poprzez aktywne zarzadzanie portfelem aktywdw generujgcych dochod.
Kontynuowano rowniez realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcéw na
apartamenty bedgce nadal w budowie (przedsprzedaz) oraz konczenie prac budowlanych w jeszcze nieukohczonych
inwestycjach.

Posiadany przez Spétke portfel nieruchomosci jest stale weryfikowany pod katem zapewnienia jego zgodnosci z
przyjeta strategig, zaktadajaca stworzenie zrownowazonego portfela stuzacego nastepujgcym celom: przyszty wzrost
kapitatu, potencjat zwiekszenia wartosci inwestycji poprzez aktywne i innowacyjne programy zarzadzania aktywami
oraz realizacja atrakcyjnych marz na inwestycjach deweloperskich.

Do strategicznych celéow zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztéw budowy, zwltaszcza w kontekscie wahan
cen towaréw gietdowych na rynkach miedzynarodowych. Inne cele strategiczne to refinansowanie portfela,
zabezpieczenie finansowania prac budowlanych oraz ocena réznorodnych mozliwosci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Wywigzujgc sie ze swoich zobowigzan wobec akcjonariuszy i rynkdw oraz konsekwentnie stosujgc polityke
maksymalnej jawnosci i terminowosci raportowania, Spotka jednoczesnie prowadzi state dziatania majagce na celu
optymalizacje i rozwdj jej systemu zarzadzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie Spoétka prowadzi
dziatalno$¢ na znaczacg skale, funkcjonujg doswiadczone zespoty operacyjne; w pozostatym zakresie projekty
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inwestycyjne oraz inne istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sg monitorowane i kontrolowane przez
centralny zespdt operacyjny i komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury operacyjne Spétki, majgc
na wzgledzie optymalizacje ich skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegolnie istotne w obecnych warunkach.

Atlas niezmiennie dgzy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systeméw
informatycznych, co ma utatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzadczym na
potrzeby biezgcej oceny wynikow Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczosci finansowej, ktéry okresla
niezbedne zasady raportowania oraz umozliwia zarzgdzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.

Globalna sytuacja gospodarcza

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

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

Finansowanie i ptynnos¢

Kierownictwo zaobserwowalo zmiane w podej$ciu kredytodawcow do finansowania w krajach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Zmiana ta uwidacznia sie w ostrzejszych wymogach dotyczacych zobowigzan umownych (na
przyktad obnizenie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia), dgzeniu do uzyskania wyzszych marz
bankowych, czy zwiekszeniu poziomu wymaganej przedsprzedazy w ramach inwestycji deweloperskich. Negocjacje i
zawieranie 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 Spotki, w zwigzku
Z czym przeznacza znaczne zasoby na zarzgdzanie relacjami z przedstawicielami sektora bankowego i
monitorowanie ryzyka w tym obszarze.

Zarzgdzanie $rodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie
wystepujg opdznienia w ptatnosci czynszéw, nadwyzki pieniezne sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane
innym podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostate srodki sg utrzymywane we wtasciwej walucie.
Alokacja kapitalu i decyzje inwestycyjne sg analizowane i zatwierdzane kolejno przez lokalne kierownictwo
operacyjne, zespot wykonawczy, centralne zespoty finansowy i operacyjny, komitet inwestycyjny AMC i ostatecznie
przez Rade Dyrektoréw Atlas. Takie podejscie jest ze strony Spotki wyrazem ogromnej dbato$ci o zapewnienie
wlasciwej strategii zarzgdzania ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projektéw Spoétka bedzie
wykorzystywac instrumenty dtuzne, ktére bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i wowczas, gdy beda
takie mozliwosci, w zaleznosci od charakteru aktywéw — generujacych dochéd lub deweloperskich.

Waluty i kursy wymiany

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

Nieruchomosci inwestycyjne Spétki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade
organizowania ich finansowania réwniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spotka stara sie dopasowac
walute, w ktorej uzyskiwane sg wptywy i realizowane wyptywy gotowki. Niektére wydatki nadal ponoszone sg jednak
w walutach lokalnych i sg one planowane z wyprzedzeniem. Inwestycje deweloperskie w budowe mieszkan generuja
wptywy gtéwnie w walucie lokalnej, w zwigzku z czym ich finansowanie rowniez jest pozyskiwane w tej samej walucie
lokalnej. Dokonuje sie identyfikacji ,wolnych srodkéw” dostepnych do dystrybucji w ramach Spdtki, jak rowniez
stosuje sie odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.

Whnioski i perspektywy

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktéry AMC stara si¢ nieustannie realizowa¢, jest maksymalizacja
wartosci Spotki dla akcjonariuszy. Zespoty specjalistéow pracujgcych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzgdzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spotki zrodtem wiedzy oraz znajomosci
rynkéw lokalnych. W drugim kwartale 2015 r. pozyskano nowe finansowanie dla hotelu Hilton, a takze zakorczono
proces restrukturyzacji kredytéw bankowych w Rumunii. Odnotowano postepy w zakresie sprzedazy apartamentéw w
ramach kluczowych projektow deweloperskich w Warszawie (Apartamenty przy Krasinskiego - etap |, Concept
House oraz Capital Art Apartments — etap Ill i IV). W pierwszym kwartale 2015 r. z powodzeniem zakonczono
budowe Apartamentéw przy Krasiniskiego - etap Il i IV. Ponadto w trzecim kwartale 2014 r. Spotka pomysinie
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zakonczyta transakcje nabycia dwoch dziatek gruntowych w Warszawie z przeznaczeniem na przyszie projekty
mieszkaniowe. Obecnie kierownictwo koncentruje sie na pozyskaniu finansowania oraz uzyskaniu niezbednych zgéd
dla tych projektow, aby méc rozpoczg¢ budowe.

Reuven Havar Ziv 2Zviel
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy
Atlas Management Company Limited Atlas Management Company Limited

28 sierpnia 2015 .
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Opis portfela nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa Opis Udziat Spotki

nieruchomosci w strukturze
wiasnosciowej

Polska

Hotel Hilton Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — czterogwiazdkowy hotel oferujgcy 314 100%

luksusowych pokoi, obszerng infrastrukture konferencyjna, klub fitness i spa Holmes
Place Premium, jak rowniez kasyno oraz sklepy. Lokalizacja: w poblizu centrum
biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

Platinum Towers 396 apartamentow w zespole dwoch wiezowcow. Ta inwestycja mieszkaniowa 100%
zostata ukonczona w Ill kwartale 2009 r. i obejmuje dwa wiezowce oraz piazze.
Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

Atlas Estates Tower Nieruchomos¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o warunkach 100%
(poprzednio: Platinum  zabudowy przewidujgca budowe 42-kondygnacyjnego budynku
Towers — biura) biurowego/mieszkaniowego.

Galeria Platinum Powierzchnia komercyjna na poziomie parteru i pierwszego pietra Platinum Towers, 100%
Towers obejmujgca galerie handlowg o powierzchni 1 842 m? oraz 208 miejsc parkingowych.
Praktycznie w catosci wynajeta najemcom.

Capital Art Apartments Inwestycja obejmujgca 784 apartamenty, realizowana w czterech etapach. Etap | 100%
inwestycji ukonczono w 2008 r., Etap Il — w 2009 r., Etap lll - w styczniu 2015 r., a
Etap IV - w lutym 2015 r. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy
Wola w Warszawie. Na 30 czerwca 2015 r. dostepnych do sprzedazy pozostato
jedynie 19 apartamentéw.

Apartamenty Nakielska Apartamenty Nakielska to projekt budowy nieruchomosci mieszkaniowych w 100%
warszawskiej dzielnicy Wola. W ramach rozplanowanej na dwa etapy inwestyciji
powstanie w sumie 240 apartamentéw oraz parking i inne udogodnienia, w tym lokale
handlowo-ustugowe. Projekt jest obecnie we wczesnej fazie planowania.

Apartamenty przy Inwestycja mieszkaniowa w Warszawie. Prace budowlane zakorczono w lipcu 2013 100%
Krasinskiego, etap | r. W ramach projektu wybudowano 303 apartamenty, z ktérych nabywcéw znalazto

300 lokali.
Apartamenty przy Drugi etap cieszacego sie zainteresowaniem nabywcow projektu deweloperskiego 100%
Krasinskiego, etap Il realizowanego w Warszawie. Drugi etap znajduje sie obecnie we wczesnej fazie

planowania. Plan przewiduje oddanie w ramach tego etapu okoto 170 apartamentow
z podziemnym parkingiem i lokalami handlowo-ustugowymi.

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

Concept House Prace budowlane w ramach tej inwestycji mieszkaniowej zakonczono w kwietniu 50%
2013 r. Lokalizacja: dzielnica Mokotéw, w bliskim sgsiedztwie biznesowego centrum
Warszawy. Z ogolnej liczby 160 apartamentoéw, na 30 czerwca 2015 r. dostepnych do
sprzedazy pozostato jedynie siedem.

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

17



ATLAS ESTATES LIMITED

Lokalizacja/Nazwa Opis Udziat Spotki
nieruchomosci w strukturze
wiasnosciowe;j
Wegry
Ikarus Business Park  Dziatka o powierzchni 283 000 m“, na ktorej wybudowano obiekty przeznaczone do 100%
celédw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej o powierzchni
110 000 m? 70 000 m? powierzchni jest aktualnie dostepne pod wynajem.
Nieruchomos$¢ zlokalizowana w podmiejskiej dzielnicy XVI Budapesztu.
Metropol Office Centre Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m?, potozony w jednej z centralnych dzielnic 100%
Budapesztu (dzielnica XIlII).
(na 30 czerwca 2015 r. nieruchomos¢ zaklasyfikowana jako przeznaczone do
sprzedazy)
Atrium Homes Inwestycja realizowana w dwoéch etapach, w ramach ktérej powstanie 456 100%
apartamentow o powierzchni 22 000 m2. Uzyskano pozwolenie na budowe w
odniesieniu do pierwszego etapu, ktory przewiduje powstanie 235 apartamentow.
Inwestycja zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica
XI1).
Ligetvaros Centre 6 300 m® powierzchni biurowo-handlowej. Uzyskano pozwolenie na budowe 100%
dodatkowych 6 400 m? powierzchni. Obiekt zlokalizowany w jednej z centralnych
dzielnic Budapesztu (dzielnica VII).
(na 30 czerwca 2015 r. nieruchomo$¢ zaklasyfikowana jako przeznaczone do
sprzedazy)
Varosliget Centre Dziatka o powierzchni 12 000 m?, zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic 100%
Budapesztu (dzielnica VII). Uzyskano decyzje o warunkach zabudowy, zezwalajgcg
na budowe obiektu wielofunkcyjnego o powierzchni brutto 31 000 m?.
(na 30 czerwca 2015 r. nieruchomos¢ zaklasyfikowana jako przeznaczone do
sprzedazy)
Moszkva Square 600 m* powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w Budapeszcie. 100%
(na 30 czerwca 2015 r. nieruchomos¢ zaklasyfikowana jako przeznaczone do
sprzedazy)
Rumunia
Voluntari Nieruchomo$é gruntowa o powierzchni 86 861 m?, obejmujaca trzy przylegajace do 100%
siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaly jeszcze okreslone. Lokalizacja:
poétnocno-wschodnie obrzeze miasta, znane jako Pipera.
Projekt Solaris Dziatka o powierzchni 32 000 m?, przeksztatcana w teren przeznaczony pod 100%
zabudowe wielofunkcyjna. Lokalizacja: jedna z centralnych dzielnic Bukaresztu.
Hotel Golden Tulip Czterogwiazdkowy hotel z 83 pokojami, potozony w centrum Bukaresztu. 100%
Butgaria
Atlas House Budynek biurowy zlokalizowany w centrum Sofii. 3 472 m’ powierzchni pod 100%

wynajem.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu srédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji
finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r.

Do Atlas Estates Limited

Wstep

Na zlecenie Atlas Estates Limited dokonalismy przegladu srédrocznej skroconej skonsolidowanej i jednostkowej
informacji finansowej zawartej w potrocznym raporcie finansowym za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca
2015 r., na ktorag sktadaja sie skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie
z catkowitych dochodoéw, skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowane i
jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wtasnym, skonsolidowany i jednostkowy rachunek przeptywow
pienieznych oraz noty objasniajgce.

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

Zakres obowigzkow 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 dokonujacego przegladu

Naszym zadaniem byto wydanie opinii na temat srodrocznej skroconej skonsolidowanej i jednostkowej informaciji
finansowej zawartej w potrocznym raporcie finansowym na podstawie dokonanego przez nas przegladu.

Raport z przegladu zostat sporzadzony zgodnie z warunkami otrzymanego od Spotki zlecenia, ktére obejmowato
udzielenie Spoétce pomocy w spetieniu wymogdéw wynikajgcych z regulaminu Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Zadna osoba nie jest upowazniona do polegania na niniejszym raporcie, z wyjgtkiem oséb, ktére zostaty
odpowiednio upowaznione na podstawie lub dla celéw okreslonego powyzej zlecenia, oraz oséb, ktdre 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 celdw i niniejszym zrzekamy sig 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 Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej, dlatego nie mozemy mie¢
pewnosci, ze uzyskaliSmy wszystkie istotne informacje, jakie zostatyby uzyskane w wyniku przeprowadzenia
badania. W zwigzku z tym nie wydajemy opinii z badania.

Whioski

Dokonany przez nas przeglad nie wykazat, aby $rédroczna skrécona skonsolidowana i jednostkowa informacja
finansowa zawarta w pétrocznym raporcie finansowym za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2015 r. nie
zostata sporzgdzona we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSR 34 w ksztafcie przyjetym przez Unie
Europejska.

BDO LLP, Biegli rewidenci (Chartered Accountants)
Londyn, Wielka Brytania
28 sierpnia 2015 r.

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

Oswiadczenie o przyjetych zasadach rachunkowosci

Rada Dyrektorow Atlas Estates Limited (,Spétka”) 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 Spétke zgodnie z obowigzujgcymi zasadami. Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, ktéremu zlecono przeglad sprawozdania finansowego Atlas Estates Limited spetnia kryteria

gwarantujgce obiektywnos$c¢ i niezalezno$¢ sporzgdzanego przez niego raportu zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa i normami zawodowymi.

Andrew Fox
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Mark Chasey
Cztonek Rady Dyrektoréw

Guy Indig
Cztonek Rady Dyrektorow

28 sierpnia 2015 .
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
za okres szesciu miesigecy zakonczony 30 czerwca 2015r.

Szes$¢ miesiecy
zakonczone

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2015 . 30 czerwca 2014 r. Nota
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 16 684 20 647
Koszty operacyjne (9726) (13 391) 4.1
Zysk brutto ze sprzedazy 6 958 7 256
Wynagrodzenie zarzgdzajgcego (688) (1023)
nieruchomosciami
Koszty administracyjne centralne (214) (200)
Koszty zwigzane z nieruchomo$ciami (2 627) (2 453)
Koszty administracyjne (3 529) (3676) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 456 480 5.1
Pozostate koszty operacyjne (409) (182) 5.2
Zmnlejszgnle wartos$ci nieruchomosci (5 468) (14 409)
inwestycyjnych
Strata z dziatalnosci operacyjnej (1992) (10 531)
Przychody finansowe (w tym umorzenie kredytu
bankowego na kwote 22,2 min EUR) 22 374 168 6
Koszty finansowe (1 990) (2 853) 6
Pozostate zyski/(straty) — roznice kursowe 1870 (665) 6
Udziat w zyskach/(stratach) z wspdlnych
przedsiewzie¢ wykazywanych metodg praw 58 (45)
witasnosci
Zyskl(strata) brutto 20 320 (13 926)
Podatek dochodowy 765 (111) 7
Zyskl(strata) za okres 21 085 (14 037)
Przypisany/przypisana:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej 21085 (14 037)
Udziaty niekontrolujgce - -
21 085 (14 037)
Podstawowy zysk/(strata) na akcje zwykig o
wartosci 0,01 EUR (w eurocentach) 45,0 (30,0 9
Rozwodniony zysk/(strata) na akcje zwyktg o 45,0 (30,0) 9

wartosci nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r.

Szes$c¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2015 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 21 085 (14 037)
Inne catkowite dochody:
Pozycje, ktére nie bedg przeklasyfikowane do wyniku
finansowego
Aktualizacja wartoéci budynkéw - 1155
Ogotem - 1155
Pozycje, ktére mogg byc¢ przeklasyfikowane do wyniku
finansowego
Korekty kursowe 1242 (862)
Podatek odroczony z tytutu korekt kursowych (161) 119
Ogotem 1081 (743)
Inne catkowite dochody za okres (po opodatkowaniu) 1081 412
CALKOWITE DOCHODY OGOLEM ZA OKRES 22 166 (13 625)
Catkowite dochody ogotem przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej 22 166 (13 625)
Udziaty niekontrolujgce - -

22 166 (13 625)

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 30 czerwca 2015 .

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 . 2014r. 2014r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 103 131 170
Grunty uzytkowane na podstawie umoéw leasingu
operacyjnego — rozliczenia miedzyokresowe 11 398 11 287 11633
czynne
Inwestycje we wspdlne przed3|e,wz'|e_0|a 1112 1286 2192
wykazywane metoda praw wtasnosci
Rzeczowe aktywa trwate 79 939 79 815 80070 10
Nieruchomosci inwestycyjne 90 177 97 666 128580 11
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 6111 4643 4476
dochodowego
188 840 194 828 227 121
Aktywa obrotowe
Zapasy 35310 34 030 24263 12
Nale_zno§<:_| z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 59215 4233 5191
naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22721 21 961 23694 13
63 246 60 224 53 148
Aktywa z_aklasyﬂkowane jako przeznaczone do 10 575 6 780 574 16
sprzedazy
73 821 67 004 53 722
AKTYWA OGOLEM 262 661 261 832 280 843
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytuiu Fiostaw i ustug oraz (38 351) (33 164) (17 846)
pozostate zobowigzania
Kredyty bankowe (134 152) (96 307) (28922) 15
Pochodne instrumenty finansowe (50) (54) (43)
(172 553) (129 525) (46 811)
Zobowiazania diugoterminowe
Pozostate zobowigzania (3172) (3 144) (7 850)
Kredyty bankowe (12 300) (77 542) (156 435) 15
Pochodne instrumenty finansowe (100) (130) (135)
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku (7 378) (6 499) (6 940)
dochodowego
(22 950) (87 315) (171 360)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (195 503) (216 840) (218 171)
AKTYWA NETTO 67 158 44 992 62 672

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes$¢ skonsolidowanej informacji finansowej.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 30 czerwca 2015 .

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2015r. 2014r. 2014r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
KAPITAL WEASNY

Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 18 356 18 356 15 866
Inny kapitat rezerwowy — do podziatu 194 817 194 817 194 817
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych (8 833) (9914) (8 390)
Niepokryta strata (143 450) (164 535) (145 889)
Wyem_itowany Ifapita_i zakladowy i kap_itai rezerwowy 67 158 44 992 62 672

przypisany akcjonariuszom Jednostki Dominujacej
Udziaty niekontrolujgce - - -
KAPITAL WLASNY OGOLEM 67 158 44 992 62 672
Podstawowa warto$¢ aktywow netto na akcje €14 €10 €13

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes$¢ skonsolidowanej informacji finansowej. Skrocona skonsolidowana
informacja finansowa przedstawiona na str. 21 do 49 zostata zatwierdzona przez Rade Dyrektorow w dniu 28 sierpnia
2015 r. i podpisana w jej imieniu przez:

Andrew Fox Mark Chasey Guy Indig
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Czionek Rady Dyrektoréw Czionek Rady Dyrektoréow

28 sierpnia 2015 .
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

na dzien 30 czerwca 2015 .

Kapitat z
Szes¢ miesigecy zakonczone Kapitat z Inny kapitat przeliczenia Udziaty Kapitat
30 czerwca 2015 r. Kapitat  aktualizacji rezerwowy - do jednostek Niepokryta niedajace  wilasny
zaktadowy wyceny podzialu  zagranicznych strata Ogoétem kontroli ogdtem
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR WE%; w tys. EUR WEtEﬁQ
Na dzien 1 stycznia 2015 r. 6 268 18 356 194 817 (9 914) (164 535) 44 992 - 44 992
Zysk za okres - - - - 21085 21085 - 21085
Inne catkowite dochody za okres - - - 1081 - 1081 - 1081
Na dzien 30 czerwca 2015 r. 6 268 18 356 194 817 (8 833) (143 450) 67 158 - 67 158
Kapitat z
Rok zakonczony Kapitat z Inny kapitat przeliczenia Udzialy  Kapitat
31 grudnia 2014 r. Kapitat  aktualizacji rezerwowy - do jednostek Niepokryta niedajagce  wilasny
zaktadowy wyceny podzialu  zagranicznych strata Ogoétem kontroli ogdtem
(dane badane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR WE%; w tys. EUR WEtEﬁQ
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 14 711 194 817 (7 647) (131 852) 76 297 - 76 297
Strata za okres - - ; ; (32 683) 6&%2) - (32683)
Inne catkowite dochody za okres - 3 645 - (2 267) - 1378 - 1378
Na dzien 31 grudnia 2014 r. 6 268 18 356 194 817 (9 914) (164 535) 44 992 - 44 992
Kapitat z
Szes¢ miesiecy zakonczone Kapitat z Inny kapitat przeliczenia Udzialy Kapitat
30 czerwca 2014 r. Kapitat  aktualizacji rezerwowy — do jednostek Niepokryta niedajagce  wilasny
zaktadowy wyceny podzialu  zagranicznych strata Ogoétem kontroli ogodtem
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR WE%; w tys. EUR WE%‘E
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 14 711 194 817 (7 647) (131 852) 76 297 - 76 297
Strata za okres - - - - (14 037) (14 037) - (14 037)
Inne catkowite dochody za okres - 1155 - (743) - 412 - 412
Na dzien 30 czerwca 2014 r. 6 268 15 866 194 817 (8 390) (145889) 62672 - 62 672

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes¢ skréconej skonsolidowanej informac;ji finansowe;j.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres szesciu miesigecy zakonczony 30 czerwca 2015r.

Szes¢ miesiecy
zakonczone

Szes¢ miesiecy
zakonczone

Nota 30 czerwca2015r. 30 czerwca 2014r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Wplywy'sro_dkow pienieznych z dzialalnosci 14 7 820 8 267
operacyjnej
Podatek 26 56
Przepiyvyy pienigzne netto z dzialalnosci 7 846 8 323
operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Odsetki otrzymane 117 132
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (488) (139)
Nabycie wartosci niematerialnych - (27)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (271) (700)
Sptata pozyczek przez wspdlne przedsiewziecia
e 246 958
wykazywane metodg praw wtasnosci
Przepiywy_ pienigzne netto z dzialalnosci (396) 224
inwestycyjnej
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki zaptacone (1914) (1975)
Zaciggniecie nowych kredytow bankowych - 3722
Sptata kredytow bankowych (5183) (7 275)
]I:rzepiywy_plemezne netto z dzialalnosci (7 097) (5 528)
inansowej
Zwiekszenie netto stanu srodkow pienieznych i
- - . . 353 3019
ich ekwiwalentéw w ciggu roku
Wplyw réznic kursowych 407 (46)
_ZW|eksz_en|e ne’tto stapu srodkéw pienieznych i 760 2973
ich ekwiwalentéw w ciggu roku
Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty na poczatek 21 961 20 721
okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 22721 23 694
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22721 23 694
22721 23 694

Noty zawarte na str. 27 do 49 stanowig czes$¢ skroconej skonsolidowanej informaciji finansowe;j.
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WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres szesciu
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$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, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wikasnym, skonsolidowany rachunek przeptywéw
pienieznych ani jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw, jednostkowe sprawozdanie z sytuaciji
finansowej, jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlkasnym i jednostkowy rachunek przeptywow
pienieznych nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Niniejszg niebadang $rédroczng skrécong
skonsolidowang informacje finansowg nalezy analizowa¢ w powigzaniu ze zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2014 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 $rédrocznej
skroconej skonsolidowane;j i jednostkowej informacji finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony 30
czerwca 2015 r., Rada Dyrektoréw uwzglednita stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczgcych uméw
kredytowych. Informacje na ten temat przedstawiono w nocie 15 dotyczacej kredytéw.

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 ré6znego rodzaju trudnoéci. W istniejgcej sytuacii
bedzie to jednak wymagato od spétki siegania do réznych Zzrodet ptynnosci dostepnych w ramach
posiadanego portfela aktywdw, a takze ostroznosci w prowadzeniu biezgcej dziatalnosci oraz w stosunkach
z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostalty sporzadzone 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 przyszite
finansowanie dziatalnosci Grupy. Wskazujg one, ze Grupa bedzie dysponowa¢ odpowiednim finansowaniem
niezbednym do prowadzenia biezgcej dziatalno$ci.

Mimo ze prognozy przeptywdw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada
Dyrektoréw ma podstawy, by sgdzi¢, ze Spotka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby moc
kontynuowaé¢ dziatalno$¢ operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym,
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015
r. zostato ponownie sporzadzone 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 2014 r., opisanymi w tym
sprawozdaniu.
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

3. Segmenty dziatalnosci

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

Szes¢ miesiecy zakonczone

30 czerwca 2015 r. . Wynaje:m_ SPrzeda; Dziatalnos¢ Pozostate Ogoétem
. nieruchomosci mieszkan hotelarska

(dane niebadane)

w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.

EUR EUR EUR EUR EUR

Przychody 6 260 813 9611 - 16684
Koszty operacyjne (2 803) (808) (6 115) - (9726)
Zysk brutto ze sprzedazy 3457 5 3496 - 6 958
Koszty administracyjne (473) (283) (1677) (1096) (3529)
Zyskl/(strata) brutto ze sprzedazy
pomniejszony(a) o koszty 2984 (278) 1819 (1 096) 3429
administracyjne
Pozostate przychody operacyjne 122 119 215 - 456
Pozostate koszty operacyjne (173) (52) (182) (2) (409)
Zrnnlejszen|§> yv_artosm . (5 468) ) ) - (5468)
nieruchomosci inwestycyjnych
(Strata)/zysk z dziatalnosci (2 535) 211) 1852 (1098) (1992)
operacyjnej
Przychody finansowe 12 137 20 22205 22374
Koszty finansowe (1212) (4) (771) (3) (1990)
Ko§;t¥ finansowe - pozostate zyski 1057 (60) 774 99 1870
— roznice kursowe
Udziat w zyskach wspdinych
przedsigwzie¢ wykazywanych 58 58
metodg praw wiasnos$ci
Wynik brutto segmentu (2 678) (80) 1875 21203 20320
Podatek dochodowy (151) (19) 909 26 765
Zysk za okres vyyk_azany w 21 085
rachunku zyskéw i strat
Zysk netto przypisany
akcjonariuszom Jednostki 21 085
Dominujacej
Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozostate Oaélem
30 czerwca 2015 . nieruchomosci mieszkan hotelarska 9
(dane niebadane) wtys. EUR wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR wtys. EUR
Aktywa segmentu sprawozdawczego 112 444 51181 93 889 - 257 514
Aktywa nieprzypisane - - - 5147 5147
Aktywa ogotem 112 444 51181 93 889 5147 262 661
Zobowigzania segmentu sprawozdawczego (104 194) (28 312) (59 660) - (192 166)
Zobowigzania nieprzypisane - - - (3 337) (3 337)
Zobowigzania ogétem (104 194) (28 312) (59 660) (3 337) (195 503)
Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozostate Oaélem
30 czerwca 2015 . nieruchomosci mieszkan hotelarska 9
(dane niebadane) wtys. EUR wtys.EUR wtys.EUR wtys. EUR wtys. EUR
Inne pozycje dotyczace segmentu
Naktady inwestycyjne 488 229 42 - 759
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 20 44 1316 - 1380
Amortyzacja wart. niematerialnych i prawnych - 25 77 - 102
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

Szes¢ miesiecy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozostale Odaélem
30 czerwca 2014 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska 9
. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
(dane niebadane) EUR EUR EUR EUR EUR
Przychody 6 126 5149 9240 132 20 647
Koszty operacyjne (2 817) (4 273) (6 301) - (13 391)
Zysk brutto ze sprzedazy 3309 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)
Zmniejszenie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych (14 409) - - - (14 409)
Zyskl(strata) z dziatalnosci (11 305) 935 1149  (1310) (10 531)
operacyjnej
Przychody finansowe 33 99 34 2 168
Koszty finansowe (1991) (95) (767) - (2 853)
Eozosta’re zyski i (straty) — réznice (677) 136 (105) (19) (665)
ursowe
Udziat w stratach z wspdinych
przedsiewzie¢ wykazywanych metodg - (45) - - (45)
praw wiasnosci
Wynik brutto segmentu (13 940) 1030 311 (1327) (13 926)
podatkowe podatek dochodowy (111)
Strata za okres wykazana w
rachunku zyskoéw i strat (14 037)
Strata netto przypisana
akcjonariuszom Jednostki (14 037)
Dominujacej
Szes¢ miesigcy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢ .
30 czerwca 2014 . nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostale Ogotem
. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
(dane niebadane) EUR EUR EUR EUR EUR
Aktywa segmentu sprawozdawczego 140 395 46 128 93 026 - 279 549
Aktywa nieprzypisane - - - 1294 1294
Aktywa ogoétem 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¢ miesigcy zakonczone Wynajem  Sprzedaz Dziatalnos¢ .
30 czerwca 2014 r. nieruchomosci  mieszkan hotelarska Pozostale Ogdtem
. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
(dane niebadane) EUR EUR EUR EUR 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

Pomiedzy segmentami miaty miejsce transakcje sprzedazy uznane za nieistotne.
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

Koszty nieprzypisane obejmujg wydatki korporacyjne. Aktywa segmentu obejmujg nieruchomosci
inwestycyjne, rzeczowe aktywa trwate, warto$ci niematerialne i prawne, zapasy, naleznosci oraz operacyjne
Srodki pieniezne. Na zobowigzania segmentu skiadajg sie zobowigzania operacyjne i zobowigzania
finansowe.

Aktywa nieprzypisane to salda $srodkéw pienieznych, naleznosci oraz inne aktywa pozostajgce w posiadaniu
Spotki 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 kosztow oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego w Spotce i wybranych spotkach bedacych jednostkami dominujgcymi zaleznych grup
kapitatowych (sub-holding companies) na dzien bilansowy.

Grupa zarzadza segmentami dziatalnosci w podziale na regiony. Dziatalnos¢ Grupy w okresie
sprawozdawczym koncentrowata sie w czterech krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, przy czym wiekszosc¢
srodkoéw pienieznych znajduje sie w dyspozycji Jednostki Dominujgcej. Gtowne kraje, w ktérych Grupa

prowadzi dziatalnosé¢, to:

Polska,
Wegry,
Butgaria,
Rumunia.

4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2015 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Koszty sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych (509) (3 874)
Koszty mediow, wykonanych ustug i inne (4 860) (5321)
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej (800) (707)
Koszty osobowe (2513) (2 445)
Koszty sprzedazy i reklamy bezposredniej (600) (491)
Amortyzacja (499) (655)
Odwrépenie odpisu aktualizujgcego wartosc¢ 55 102
zapasow
Koszty operacyjne (9 726) (13 391)

4.2 Koszty administracyjne

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2015 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Koszt badania sprawozdania finansowego oraz ustug (151) (121)
podatkowych
Koszty wynagrodzen motywacyjnych i za zarzgdzanie (688) (1023)
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej (413) (299)
Koszty mediéw, wykonanych ustug i inne (662) (656)
Koszty osobowe (566) (619)
Amortyzacja (986) (989)
Inne koszty administracyjne (63) 31
Koszty administracyjne (3 529) (3 676)
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

5.1 Pozostate przychody operacyjne

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2015 r.
(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Przychody z tytutu umoéw ubezpieczenia 171 6
Przychody z tytutu zwrotu podatku - 316
Pozostate przychody operacyjne 285 158
Pozostate przychody operacyjne 456 480

5.2 Pozostate koszty operacyjne

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2015 r.
(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Odsetki i optaty (130) 9)
Strata ze zbycia rzeczowych aktywéw trwatych - (77)
Pozostate koszty operacyjne (279) (96)
Pozostate koszty operacyjne (409) (182)

Przychody i koszty finansowe

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2015 .

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Umorzenie kredytu bankowego 22 202 -
Pozostate 172 168
Przychody finansowe 22 374 168
Odsetki od kredytow bankowych (1780) (2 667)
Pozostate koszty (210) (186)
Koszty finansowe (1 990) (2 853)
Pozostate zyski i (straty) — réznice kursowe 1870 (665)
Przychody/(koszty) finansowe z uwzglednieniem 22 254 (3 350

réznic kursowych — netto

7. Podatek dochodowy
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Szes¢ miesiecy zakonczone

30 czerwca 2015 .

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy

zakonczone

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR
Biezacy podatek dochodowy 5) (21)
Odroczony podatek dochodowy 770 (90)
Podatek dochodowy 760 (111)

Dla poszczegdlnych spoétek oszacowano efektywng stawke podatkowg za petny rok obrotowy, ktérg
nastepnie zastosowano w odniesieniu do wynikéw za okres pot roku.

8. Dywidendy

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. nie zostata ogtoszona wypfata dywidendy, ani
tez dywidenda nie byta wyptacana (w 2014 r. rébwniez nie wyptacano dywidendy).

9. Zysk/(strata) na akcje

Wysokos$¢ podstawowego zysku/(podstawowej straty) na akcje oblicza sie przez podzielenie zysku/(straty)
po opodatkowaniu przypisanej akcjonariuszom posiadajagcym akcje zwykte przez Srednig wazong liczbe

akcji zwyktych pozostajgcych w obrocie w danym okresie.

Ponizej przedstawiono zestawienie zyskow/(strat) i Srednich wazonych liczb akcji przyjetych do obliczen.

Szes¢ miesiecy zakonczone

30 czerwca 2015 r. (dane niebadane) Zysk

Srednia wazona liczba akcji

Kwota na akcje

Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w eurocentach
Podstawowy zysk na akcje
Zysk przypisany akcjonariuszom Spotki 21085 46 852 014 45,0
Rozwodniony zysk na akcje
Zysk skorygowany 21085 46 852 014 45,0
Szes¢ miesiecy zakonczone 5 . . . . .
I k K k

30 czerwca 2014 r. (dane niebadane) Strata Srednia wazona liczba akcji wota na 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

1¢ (14 037) 46 852 014 (30,0)

Skorygowana strata
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10. Rzeczowe aktywa trwate

Urzadzenia

Budynki techniczneii Srodki Ogotem
maszyny transportu

w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 78 394 11 150 95 89 639
Zwiekszen?a wg ceny nabycia/kosztu 239 1142 ) 1381
wytworzenia
Réznice kursowe (2181) (304) (3) (2 488)
Zbycie - (208) - (208)
Aktualizacja wyceny 1904 (295) - 1609
Na dzien 31 grudnia 2014 r. 78 356 11 485 92 89933
Zwiekszen?a wg ceny nabycia/kosztu 31 240 ) 271
wytworzenia
Rdéznice kursowe 1345 176 (28) 1493
Zbycie - - - -
N_a dzien 30 czerwca 2015 r. (dane 79 732 11 901 64 91 697
niebadane)
Umorzenie
Na dzien 1 stycznia 2014 r. (4 321) (5313) (71) (9 705)
Odpisy amortyzacyjne za rok (1796) (1023) (9) (2 828)
Korekty z tytutu aktualizacji wyceny 1796 - - 1796
Réznice kursowe 344 164 2 510
Zbycie - 109 - 109
Na dzien 31 grudnia 2014 r. (3977) (6 063) (78) (10 118)
Odpisy amortyzacyjne za okres (934) (443) (3) (1380)
Rdéznice kursowe (200) (82) 22 (260)
Zbycie - - - -
Na dzien 30 czerwca 2015 r. (dane
niebadane) ( (5111) (6 588) (59) (11 758)
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 30
czerwca 201e59r. (dane niebadane) 74 621 5313 3 79939
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 31 74 379 5422 14 79 815

grudnia 2014
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Urzadzenia

Budynki techniczne i t Srodki Ogotem
maszyny ransportu

w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 78 394 11 150 95 89 639
Zwiekszen?a wg ceny nabycia/kosztu 70 630 ) 700
wytworzenia
Aktualizacja wyceny 262 - - 262
Zbycie - (166) (166)
Ro6znice kursowe (141) (45) (1) (187)
N_a dzien 30 czerwca 2014 r. (dane 78 585 11 569 94 90 248
niebadane)
Umorzenie
Na dzien 1 stycznia 2014 r. (4 321) (5313) (71) (9 705)
Odpisy amortyzacyjne za okres (893) (594) (4) (1491)
Réznice z tytutu aktualizacji wyceny 893 - - 893
Zbycie - 89 - 89
Réznice kursowe 12 24 - 36
Na dzien 30 czerwca 2014 r. (dane
niebadane) ( (4 309) (5794) (75) (10 178)
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 30 74 276 5775 19 80 070

czerwca 2014 r. (dane niebadane)

Wiekszos¢rzeczowych aktywow trwatych stanowity nalezgce do Grupy hotele: Hilton w Warszawie i Golden
Tulip w Bukareszcie. Ostatnia wycena hoteli zostata dokonana na dzienn 30 czerwca 2015 r. (hotel Hilton)
oraz 31 grudnia 2014 r. (hotel Golden Tulip) przez uprawnionych rzeczoznawcow nieruchomosci petnigcych

funkcje zewnetrznych rzeczoznawcow. Wyniki wyceny:

- korekty aktualizacyjne (po odliczeniu podatku odroczonego) zostaly ujete w pozycji ,Kapitat z aktualizacji

wyceny” w kapitale wlasnym;

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

pozostatych kosztach operacyjnych.

Wartos¢ godziwa hoteli zostata zaklasyfikowana do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej w ramach
cyklicznej wyceny. Ponizej przedstawiono zestawienie salda otwarcia i salda zamkniecia wartos$ci godziwe;j:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015r. 2014 r. 2014r.
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Saldo otwarcia (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej) 78 825 79 200 79 200
Zwiekszenia wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia 40 666 194
Zbycie - (98) -
Zysk ujety / (strata ujeta) w innych catkowitych )
dochodach 3645 1155
(Zysk ujety) / strata ujeta w pozostatych kosztach ) 55 (62)
operacyjnych
Odpisy amortyzacyjne za rok (1321) (2 684) (1420)
Rdznice kursowe 1221 (1 959) (146)
Saldo zamknigcia (poziom 3 hierarchii wartosci 78 765 78 825 78 921

godziwej)
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W ponizszej tabeli przedstawiono techniki wyceny oraz istotne nieobserwowalne dane wejsciowe
wykorzystywane do okre$lenia wartosci godziwej, jak réwniez wspotzaleznosé pomiedzy kluczowymi
nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi a wartoscig godziwg:

Wspolzaleznosé pomiedzy

Zastosowane techniki Istotne nieobserwowalne dane . .
e kluczowymi nieobserwowalnymi
wyceny wejsciowe L0 . 2
danymi wejSciowymi a wartoscia
godziwa
Metoda dochodowa Koncowa stopa kapitalizaciji Warto$¢ godziwa maleje wraz ze
(7,25%) wzrostem koncowej stopy
Do wyceny zastosowano kapitalizacji i stopy dyskonta.
metodologie DCF. Stopa dyskonta
(9,25%)

Wyceny wartosci godziwej opieraja sie na najwiekszym i najlepszym wykorzystaniu aktywow, ktére nie rézni
sie od ich faktycznego wykorzystania.

Na rzeczowych aktywach trwatych Grupy o wartosci 78,8 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 78,8 min EUR; 30
czerwca 2014 r.: 78,9 min EUR) zostaty ustanowione zastawy tytutem zabezpieczenia pewnych kredytéw
udzielonych przez banki jednostkom zaleznym. Aktywa stanowig zabezpieczenie kredytdéw i pozyczek w
kwocie 55,6 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 56,6 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 57,7 min EUR).

11. Nieruchomosci inwestycyjne
30 czerwca 31 grudnia 2014 r. 30 czerwca

2015r. 2014 r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek okresu 104 446 144 537 144 537
Zbycie z tytutu wytgczenia jednostki zaleznej z 9234
konsolidagii ) ( ) )
Aktywowane naktady na istniejgce srodki trwate 488 590 139
Rdznice kursowe 1287 (3 825) (1112)
Wartos¢ biezgca rocznych optat z tytutu 1 2 1
uzytkowania wieczystego (1) @) (1)
(Zmniejszenie)/zwiekszenie wartosci godziwej (5 468) (27 620) (14 409)
Na koniec okresu 100 752 104 446 129 154
Pomniejszenie o aktywa przeznaczone do
sprzedazy (nota 16) (10 575) (6 780) (574)
90 177 97 666 128 580

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy zostata okreslona na podstawie ostatniej wyceny,
dokonanej na 31 grudnia 2014 r. (z wyjatkiem jednej nieruchomosci w Polsce (Millennium Plaza) i jednej
nieruchomosci na Wegrzech (Metropol), dla ktérych warto$¢ godziwa zostata ustalona na podstawie wyceny
z 30 czerwca 2015 r.).

Zewnetrzng wycene przeprowadzono weditug wartosci rynkowej nieruchomosci, zgodnie ze Standardami
Wyceny Krélewskiego Instytutu Rzeczoznawcow Majgtkowych w Wielkiej Brytanii (RICS Appraisal and
Valuation Standards). Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych nie zostata skorygowana na potrzeby
sprawozdawczosci finansowe;j.
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Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zostata zaklasyfikowana do poziomu 3 hierarchii wartosci
godziwej w ramach cyklicznej wyceny. Ponizej przedstawiono zestawienie salda otwarcia i salda zamkniecia
wartosci godziwej:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2015r. 2014 r. 2014 r.

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

Sald(_) otyvarma (poziom 3 hierarchii wartosci 104 446 144 537 144 537
godziwej)

Nabycie 488 590 139

Zbycie — pozostate (1) (9 236) (1)

Niezrealizowana zmiana wartosci godziwej (5 468) (27 620) (14 409)

Niezrealizowane réznice kursowe 1287 (3 825) (1112)

Saldo zamkniecia (poziom 3 hierarchii 100 752 104 446 129 154

wartosci godziwej)

W ponizszej tabeli przedstawiono techniki wyceny oraz istotne nieobserwowalne dane wejsciowe
wykorzystywane do okreslenia wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych, jak réwniez
wspotzaleznos¢é pomiedzy kluczowymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi a wartoscig godziwa:

Wspolzaleznosé
pomiedzy kluczowymi
nieobserwowalnymi
danymi wejsciowymi a
wartoscig godziwag

Istotne nieobserwowalne dane

Zastosowane techniki wyceny wejéciowe

Metoda dochodowa

Stopa dyskonta

Warto$¢ godziwa maleje

(8% - 9,75%) wraz ze wzrostem
Wartos¢  godziwg okre$la sie z koncowej stopy zwrotu i
zastosowaniem metody dochodowej w | Koncowa stopa zwrotu (7,75% - | stopy dyskonta.

oparciu o szacunkowg wartos¢ czynszéw
dla danej nieruchomosci.

9,5%)

Okresy niewykorzystania | Warto§¢ godziwa wzrasta

powierzchni pod wynajem wraz ze wzrostem czynszu

(3—16 miesiecy) za najem powierzchni

biurowe;.

Czynsz za najem powierzchni

biurowej - szacowany

indywidualnie dla kazdej

nieruchomosci’kazdego typu

lokalu

(€5/m” — €40/m?)
Metoda poréwnawcza Zastosowano nastepujace | Wartos¢ godziwa

wspotczynniki korygujace: wzrasta/maleje wraz ze
Technika wyceny na podstawie cen i v' Lokalizacja (5%-40%) | wzrostem/spadkiem
innych istotnych informacji z transakcji v' Powierzchnia wartosci wspotczynnika
rynkowych dotyczgcych poréwnywalnych (5%-30%) korygujgcego.

(np. podobnych) aktywéw, skorygowanych
o kilka  wspétczynnikbw w  celu
zapewnienia porownywalnosci transakcji.

v/ Stan zabudowy
(10%-20%)

W analizowanym okresie nie nastgpity zmiany stosowanych technik wyceny dla sktadnikow aktywoéw
klasyfikowanych do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, z wyjgtkiem pieciu nieruchomosci
inwestycyjnych, w odniesieniu do ktérych metode dochodowg zastgpiono metodg poréwnawczg, w celu
wiasciwego oszacowania ich wartosci godziwej na 31 grudnia 2014 r. Wyceny warto$ci godziwej opierajg sie
na najwiekszym i najlepszym wykorzystaniu powyzszych skfadnikéw aktywow, ktére nie rozni sie
zasadniczo od ich faktycznego wykorzystania.

36



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

Grupa posiada ustanowione zastawy na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 95,9 min EUR (31
grudnia 2014 r.: 99,9 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 125,9 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych
kredytéw udzielonych przez banki jednostkom zaleznym.

12. Zapasy
30 czerwca 2015 r. 31 grudnia 2014r. 30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 11 151 10 645 3495
Naktady budowlane 19 877 18 715 15092
Zakonczone inwestycje 3067 3457 4 449
Zapasy - hotele 1215 1213 1227
Na koniec okresu 35310 34 030 24 263

W ciezar kosztow dziatalno$ci operacyjnej w rachunku zyskéw i strat za okres sprawozdawczy odniesiono z
zapasow kwote 0,5 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 4,9 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 3,9 min EUR). Tytutem
odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapasoéw lub odwrécenia odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw
rozpoznano w rachunku zyskow i strat 0 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 0,2 min EUR tytutem odwrdcenia
odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw; 30 czerwca 2014 r.: 0,1 min EUR tytutem odwrécenia odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ zapasow).

Zapasy te stanowig zabezpieczenie kredytéw i pozyczek bankowych w kwocie 0 min EUR (31 grudnia
2014 r.: 0 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 15,8 min EUR).

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. koszty finansowania zewnetrznego w
wysokosci 0 min EUR (rok zakonczony 31 grudnia 2014 r.: 0,1 min EUR, okres szeSciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2014 r.: 0,01 min EUR), bezposrednio zwigzane z budowg dostosowywanych
aktywow, aktywowano jako koszty zapasow do czasu, gdy aktywa te stang sie zasadniczo gotowe do uzytku
lub sprzedazy.

13. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
30 czerwca 2015 r. 31 grudnia 2014 r. 30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane) (dane niebadane)

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

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 545 16 525 19 486
Lokaty bankowe krotkoterminowe 10176 5436 4208
Na dzien 31 grudnia 22721 21 961 23 694

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania w kwocie 10,8 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 8,6 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 8,8 min
EUR), dotyczgce kaucji zabezpieczajgcych oraz depozytéw klientéw.
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14. Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2015 r.
(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone

30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Zyskl(strata) za okres 21 085 (14 037)
Korekty:
Réznice kursowe (1753) 623
Koszty finansowe 1835 2 865
Przychody finansowe (117) (132)
Umorzenie kredytu bankowego (22 202) -
Podatek dochodowy (765) 111
Udziat w (zyskach)/stratach z wspdlnych
przedsigwzie¢ wykazywanych metodg praw (58) 45
witasnosci
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 1380 1491
Amortyzacja wartosci niematerialnych 105 153
Zmmengme/(zmekszeme) wartosci nieruchomosci 5 468 14 409
inwestycyjnych
Odwrécenie odpisu aktualizujgcego warto$¢ ) (102)
zapaséw
Strata ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych - 77
4978 5503
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
(Zwiekszenie)/zmniejszenie zapasow (1 280) 637
Zwigkszenie stanu nal_eznpsp z tytutu dostaw i ustug (982) (1 141)
oraz pozostatych naleznosci
Zwigkszenie stanu zobowazan z thUJ(U dostaw i 5163 3603
ustug oraz pozostatych zobowigzan
Réznice kursowe z przeliczenia kapitatu obrotowego (59) (335)
2 842 2764
Przeplyvyy §rodkow pienieznych z dziatalnosci 7 820 8 267
operacyjnej
15. Kredyty bankowe
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015r. 2014 r. 2014r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
Krétkoterminowe w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym o
terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na
zgdanie
Zabezpieczone (134 152) (96 307) (28 922)
Dlugoterminowe
O terminie spfaty do 2 lat
Zabezpieczone (1 098) (68 755) (144 726)
O terminie spfaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (8 158) (5922) (7 946)
O terminie spfaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (3 044) (2 865) (3763)
(12 300) (77 542) (156 435)
Ogotem (146 452) (173 849) (185 357)
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Kredyty bankowe sg zabezpieczone na réznych nieruchomosciach Grupy w postaci zastawow 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 Ogoétem

w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR

Kredyty bankowe i kredyty w rachunku

biezacym — 30 czerwca 2015 r. 146 452 ) 146 452
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym — 173 849 } 173 849
31 grudnia 2014 .

Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym — 175 272 10 085 185 357

30 czerwca 2014 r.
Sptacone kredyty

W dniu 30 czerwca 2015 r. Grupa zawarta porozumienie z bankiem finansujgcym dwie inwestycje w
Rumunii (cze$¢ portfela kredytdow objetych umowa o wspdolnym zabezpieczeniu), na podstawie ktdrego
uzyskata umorzenie zadtuzenia w kwocie 22,2 min EUR w zwigzku ze sptatg istniejacych kredytéw. Grupa
moze by¢ zobowigzana do zaptaty dodatkowej kwoty na rzecz banku w zwigzku z zawartg transakcjg
(szczegotowe informacje na ten temat przedstawiono na str. 10). Jej wysokos$¢ szacowana jest obecnie na 0
EUR.

W dniu 11 lutego 2014 r. i 10 grudnia 2014 r. dokonano sptaty kredytu udzielonego na sfinansowanie
inwestycji mieszkaniowych Concept House i Capital Art Apartments.

Kredyt udzielony na rzecz Hotelu Hilton

Wedtug stanu na 30 czerwca 2015 r. i 31 grudnia 2014 r. kredyt udzielony na rzecz Hotelu Hilton w Polsce w
kwocie 52,8 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 53,3 min EUR) zostat zaklasyfikowany jako zobowigzanie
krotkoterminowe ze wzgledu na termin sptaty przypadajgcy we wrzesniu 2015 r. W dniu 29 czerwca 2015 r.
Grupa pozyskata nowe finansowanie (z zastrzezeniem spetnienia okreslonych warunkéw zawieszajgcych) z
przeznaczeniem na spfate tego kredytu przed terminem wymagalnosci. Ostateczny termin sptaty kredytu
refinansowego przypada na 30 czerwca 2025 r.

Kredyty objete umowg o wspblnym zabezpieczeniu

Na 30 czerwca 2015 r., po dokonaniu sptaty dwoch kredytéw zaciggnigtych w Rumunii, o ktérej mowa
powyzej, Grupa posiada dwa kredyty objete umowg o wspdolnym zabezpieczeniu w tgcznej kwocie 64,8 min
EUR. Wedlug stanu na 30 czerwca 2015 r. oba kredyty zaklasyfikowano jako zobowigzania
krotkoterminowe, poniewaz okres zawieszenia obowigzywania zobowigzarn umownych trwa do stycznia
2016 r. Spoétka prowadzi z bankiem finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzaciji tego portfela kredytéw.

Pozostate kredyty

Sporzagdzajgc skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2015 r. Rada Dyrektoréw
wykazata kredyt udzielony wegierskiemu podmiotowi zaleznemu w tgcznej kwocie 15,5 min EUR w pozycji
zobowigzan krotkoterminowych, poniewaz wystgpito naruszenie zobowigzan podjetych w umowie kredytu.
Spétka prowadzi z bankiem finansujacym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu.

16. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i bezposrednio zwigzane z nimi
zobowigzania

W 2011 r. spotka Atlas podjeta aktywne dziatania marketingowe w celu sprzedazy budynku biurowego
Moszkva. We wrzesniu 2012 r. Spotka zawarta warunkowg umowe sprzedazy poftowy budynku za tgczng
cene 700 tys. EUR. Transakcja zostata sfinalizowana w grudniu 2012 r. W 2014 r. spétka Atlas podjeta
aktywne dziatania marketingowe w celu sprzedazy nieruchomos$ci Ligetvaros i Varosliget. W czerwcu
2015 r. podjeto aktywne dziatania marketingowe w celu sprzedazy nieruchomosci Metropol. Wszystkie
wskazane powyzej nieruchomosci sg zlokalizowane w Budapeszcie.
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Ponizej wymieniono gtéwne klasy aktywow i zobowigzan przeznaczonych do sprzedazy:

30 czerwca 31 grudnia 2014 r. 30 czerwca

2015r. 2014 r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Aktywa:

Nieruchomosci inwestycyjne 10 575 6 780 574
Aktywa ;aklasyﬂkowane jako przeznaczone do 10 575 6 780 574

sprzedazy
30 czerwca 31 grudnia 2014 . 30 czerwca
2015r. 2014 r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek okresu 6 780 600 600
Zwiekszenia 3700 6 200 -
Rdéznice kursowe 95 (34) (26)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) wartosci godziwe;j - 14 -
Na koniec okresu 10 575 6780 574

17. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a) Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa
30 czerwca 2015r. 30 czerwca 2014 .
(dane niebadane) (dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR

Wynagrodzenie dyrektorow

. 25 21
niewykonawczych

Do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci Spoétka zaangazowata firme AMC. Z tytulu
$wiadczonych ustug AMC otrzymata w analizowanym okresie wynagrodzenie za zarzgdzanie w
wysokosci 0,7 min EUR (rok zakonczony 31 grudnia 2014 r: 12,0 min EUR; sze$¢ miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2014 r.: 1,0 min EUR). Zgodnie z umowg AMC przystuguje wynagrodzenie
za wyniki ustalane stosownie do wzrostu wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy do
31 grudnia 2014 r. Za sze$¢ miesiecy zakonczone 30 czerwca 2015 r. nie zostalo naliczone
wynagrodzenie za wyniki (okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 r.: 0 EUR), poniewaz
kwota takiego wynagrodzenia moze by¢ wiarygodnie oszacowana dopiero po przeprowadzeniu
dorocznej wyceny portfela aktywow. Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. Spétka nie naliczyta
wynagrodzenia za wyniki.

W dniu 15 lipca 2013 r. AMC Poland podpisata umowe z Capital Art Apartments Sp. z 0.0. SKA,
jednostkg zalezng Spoétki, zgodnie z ktéorg AMC Poland zarzgdza procesem sprzedazy w ramach
inwestycji Capital Art Apartments. Na dzien 30 czerwca 2015 r. wynagrodzenie AMC Poland z tytutu
powyzszej umowy wyniosto 7,0 tys. EUR (31 grudnia 2014 r.: 57 tys. EUR; 30 czerwca 2014 r.:
33,5 tys. EUR).

Na dzieh 30 czerwca 2015 r. krotkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania obejmowaty kwote 3,3 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 3,6 min EUR; 30 czerwca 2014 r.:
3,4 min EUR) nalezng spétce AMC tytutem wynagrodzenia za zarzadzanie i wynagrodzenia za wyniki
za okres biezgcy i okresy historyczne.
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(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 2015 r. naleznosci na
rzecz bytego wspolnika mniejszosciowego (Coralcliff Limited) z tytutu ceny nabycia udziatéw wyniosty
0,1 min EUR (31 grudnia 2014 r.: 0,7 min EUR; 30 czerwca 2014 r.: 0,8 min EUR).

18. Zdarzenia po dniu sprawozdawczym

Po dniu bilansowym nie wystapity zadne istotne zdarzenia powodujgce koniecznos¢ korekty niniejszego
raportu.

19. Pozostale informacje
19.1 Postepowania sgdowe

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, ktérych taczna wartos¢ bytaby réwna co najmniej 10% kapitatéw wiasnych
netto Spoiki, poza postepowaniami wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

Spoétka 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 sad arbitrazowy nakazat
Pozwanym dostarczenie petnego i dokladnego 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 doradcow prawnych Spotki.

Nie istniejg inne sprawy sadowe ani spory, ktore nalezatoby uznac za istotne w kontekscie srddrocznej
skréconej skonsolidowanej informacji finansowej i ktére wymagatyby ujawnienia lub utworzenia stosownej
rezerwy w informaciji finansowej.

19.2 Prognozy finansowe

Spétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok konczacy sie 31 grudnia 2015 .

19.3 Znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektorow, na dzien 28 lipca 2015 r. nastgpujgce 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> 6 461 425 13,79
Euroclear Nominees Limited <EOCO1> 5308 396 11,33
Ogoétem 46 739 466 99,76
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19.4 Akcje w posiadaniu cztonkéw Rady Dyrektoréw

W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. nie nastgpity Zzadne zmiany w stanie
posiadania akcji Spotki przez cztonkéw Rady Dyrektorow. W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2015 r. zaden z cztonkdw Rady Dyrektoréw nie posiadat bezposredniego udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki, ani zadnej z jej jednostek zaleznych.

20. Gloéwne jednostki zalezne oraz wspdlne przedsiewziecia

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

- wegierskiej jednostki zaleznej Atlas and Shasha Zrt w likwidacji. Wytaczenie tej jednostki zaleznej z
konsolidacji nastgpito 1 pazdziernika 2013 r., tj. z chwilg utraty kontroli przez Grupe. W skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym nie wykazano zyskéw ani strat w wyniku tego zdarzenia.

- polskiej jednostki zaleznej Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z o.0., przeciwko ktérej toczy sie bankowe
postepowanie egzekucyjne. Wytgczenie tej jednostki zaleznej z konsolidacji nastgpito 24 grudnia 2014 r., t;.
z chwilg utraty kontroli przez Grupe. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wykazano strate w
wyniku tego zdarzenia.

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015r. 2014r. 2014r.
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Wartos¢ godziwa otrzymanej zaptaty - - -

Warto$c¢ bilansowa aktywow i pasywow jednostki

zaleznej - (2 253) -
- (2 253) -

W okresie zakonnczonym 30 czerwca 2015 r. Grupa nie nabyfa zadnych nowych jednostek zaleznych, ani nie
dokonata znaczgcych inwestycji w zadne nowe spofki joint venture.
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Udziat Spétki w kapitale

Kraj Nazwa jednostki zaleznej / zakladowym i prawach
rejestraciji wspolnego przedsiewziecia Stan gtosu (%)
Spétka
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. holdingowa 100%
Spotka
Holandia Atlas Estates Investment B.V. holdingowa 100%
Spotka
Guernsey Atlas Finance (Guernsey) Limited holdingowa 100%
Spéitka
Curacao Atlas Estates Antilles B.V. holdingowa 100%
Spotka
Cypr Fernwood Limited holdingowa 100%
Spotka
Polska AEP Sp. zo.o. zarzgdzajgca 100%
Platinum Towers AEP Spdtka z ograniczong Spotka
Polska odpowiedzialnoscig SKA deweloperska 100%
Zielono AEP Spotka z ograniczong Spotka
Polska odpowiedzialnoscig SKA deweloperska 100%
Spotka
Polska Properpol Sp. z 0.0. inwestycyjna 100%
Spétka
Polska Atlas Estates (Millennium) Sp. z o.0. inwestycyjna 100%
Spotka
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z o.0. inwestycyjna 100%
Capital Art Apartments AEP Spotka z ograniczong Spotka
Polska odpowiedzialno$cig Spdtka Jawna deweloperska 100%
HGC Gretna Investments Spétka z ograniczong Dziatalnos¢
Polska odpowiedzialnoscig Spotka Jawna hotelarska 100%
Dziatalno$¢
Polska Mantezja 3 Sp. z o0.0. hotelarska 100%
HPO AEP Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka
Polska SKA deweloperska 100%
Spétka
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o.0. deweloperska 50%
Spétka
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. inwestycyjna 100%
Spotka
Polska Atlas FIZ AN holdingowa 100%
Spéitka
Wegry CI-2005 Investment Kift. deweloperska 100%
Spétka
Wegry Cap East Kit. inwestycyjna 100%
Spotka
Wegry Felikon Kift. inwestycyjna 100%
Spéitka
Wegry Ligetvaros Kft inwestycyjna 100%
Spéitka
Wegry Varosliget Center Kft inwestycyjna 100%
Spotka
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. inwestycyjna 100%
Spéitka
Rumunia World Real Estate SRL inwestycyjna 100%
Spéitka
Rumunia Atlas Solaris SRL deweloperska 100%
Dziatalno$¢
Rumunia D.N.B. - Victoria Towers SRL hotelarska 100%
Spétka
Butgaria Immobul EOOD inwestycyjna 100%
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Szes$¢ miesiecy Szes¢ miesiecy Uwaga
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane) (dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzedazy - -
Koszty administracyjne (407) (678)
Pozostate przychody operacyjne 25 307 - 1
Pozostate koszty operacyjne - (18 271) 2
Zyskl(strata) z dziatalnosci operacyjnej 24 900 (18 949)
Przychody finansowe 70 88
Koszty finansowe (30) (32)
Pozostate (straty) i zyski — réznice kursowe - -
Zyskl/(strata) brutto 24 940 (18 893)
podatkowe podatek dochodowy - -
Zyskl/(strata) za okres 24 940 (18 893)
Catkowite dochody ogoétem za okres 24 940 (18 893)
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na dzien 30 czerwca 2015 .

30 czerwca 31 grudnia 2014 r. 30 czerwca
2015r. 2014r.
(dane (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach 94 302 66 745 75 602
zaleznych
Naleznosci od jednostek zaleznych 6 945 9 636 9493
z tytutu pozyczek
101 247 76 381 85 095
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 22 8 14
oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 245 57 603
267 65 617
AKTYWA OGOLEM 101 514 76 446 85712
Zobowigzania dlugoterminowe
Pozostate zobowigzania (3 625) (3 195) (3 165)
(3 625) (3 195) (3 165)
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i (3083) (3 385) (2963)
ustug oraz pozostate zobowigzania
(3 083) (3 385) (2 963)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (6 708) (6 580) (6 128)
AKTYWA NETTO 94 806 69 866 79 584
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Inny kapitat rezerwowy — do 194 817 194 817 194 817
podziatu
Niepokryta strata (106 279) (131 219) (121 501)
KAPITAL WLASNY OGOLEM 94 806 69 866 79 584
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JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem
Szes¢ miesiecy zakonczone zaktadowy kapitaty strata
rezerwowe
30 czerwca 2015 r. (dane niebadane) wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2015 . 6 268 194 817 (131 219) 69 866
Catkowite dochody ogdétem za okres - - 24 940 24 940
Na dzien 30 czerwca 2015 . 6 268 194 817 (106 279) 94 806
Kapitat Pozostate  Niepokryta Ogotem
zakladowy kapitatly strata
Rok zakonczony 31 grudnia 2014 rezerwowe
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 194 817 (102 608) 98 477
Catkowite dochody ogétem za okres - - (28 611) (28 611)
Na dzien 31 grudnia 2014 r. 6 268 194 817 (131 219) 69 866
Kapitat Pozostate  Niepokryta Ogotem
Szes¢ miesiecy zakonczone zakiadowy kapitaty strata
rezerwowe
30 czerwca 2014 r. (dane niebadane) wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR
Na dzien 1 stycznia 2014 r. 6 268 194 817 (102 608) 98 477
Catkowita strata ogotem za okres - - (18 893) (18 893)
Na dzien 30 czerwca 2014 r. 6 268 194 817 (121 501) 79 584
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za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015r.

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2015 r.

(dane niebadane)

Szes¢ miesiecy
zakonczone
30 czerwca 2014 r.

(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Zyskl/(strata) za okres 24 940 (18 893)
Korekty:
Koszty finansowe 30 32
Przychody finansowe (70) (88)
Zysk z przeniesienia naleznosci z tytutu pozyczek (18 286) -
Odpisy aktualizujgce wartos¢ inwestycji - 19129
Odwrocenie odpiséw aktualizujgcych na naleznosci z (7 021) (858)
tytutu pozyczek
(407) (678)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz (14) (13)
pozostatych naleznosci
(Zmniejszenie)/zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu (302) 40
dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j (723) (651)
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Nabycie naleznosci z tytutu pozyczek (2 250) -
Nowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym (89) (95)
Sptata udzielonych pozyczek przez jednostki zalezne 3250 1041
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 911 946
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki otrzymane - -
Odsetki zaptacone - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - -
Zwiegkszenie/(zmniejszenie) netto stanu sSrodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow w ciagu roku w
wyniku przeplywoéw pienieznych 188 295
Wptyw réznic kursowych - -
Zmniejszenie stanu srodkow pienieznych i ich 188 295
ekwiwalentow w okresie
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
57 308
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 245 603
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 245 603
Kredyty w rachunku biezgcym - -
245 603
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1. Pozostate przychody operacyjne

Szes¢ miesiecy Szes¢ miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2015 . 30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Odwrécenie odpisu z tytutu utraty wartosci inwestycji w
. ) 7 021 -
jednostkach zaleznych
Zysk z przeniesienia naleznos$ci z tytutu pozyczek 18 286 -
Pozostate przychody operacyjne 25 307 -
2. Pozostale koszty operacyjne
Szes¢ miesiecy Szes¢ miesiecy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 2015 r. 30 czerwca 2014 r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Odpis aktualizujgcy wartos¢ inwestycji w jednostkach
zaleznych - (18 271)
Pozostate koszty operacyjne - (18 271)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych

30 czerwca 2015 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2014 r.
(dane badane)

30 czerwca 2014 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 20 536 -
Na koniec okresu 210 433 189 897 189 897
Utrata wartosci aktywow
Na poczatek okresu (123 152) (96 024) (96 024)
Zwiekszenia - (27 128) (18 271)
Odwrdécenia odpisow z tytutu utraty
wartosci 7021 ]
Na koniec okresu (116 131) (123 152) (114 295)
Na koniec okresu 94 302 66 745 75 602

Inwestycje w jednostki zalezne sg ujmowane wedtug cen nabycia. Cena nabycia jest wykazywana jako
warto$¢ nominalna akcji lub udziatéw spotki oraz warto$¢ godziwa ewentualnej innej zaptaty przekazanej za
udziaty w kapitale zaktadowym jednostek zaleznych. Lista gtéwnych jednostek zaleznych i spétek joint
venture znajduje sie w nocie 20 do $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej.

Spétka 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 (zob. str. 5).

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. w pozostatych przychodach operacyjnych
rozpoznano kwote 7,0 min EUR tytutem odwrdcenia odpisdw aktualizujgcych warto$¢ inwestycji w
jednostkach zaleznych (w 2014 r. w pozostatych kosztach operacyjnych rozpoznano 27,2 min EUR tytutem
odpiséw aktualizujgcych wartos¢ inwestycji w jednostkach zaleznych; w okresie szesciu miesiecy
zakohczonym 30 czerwca 2014 r. w pozostatych kosztach operacyjnych rozpoznano 18,3 min EUR tytutem
odpisow aktualizujgcych warto$¢ inwestycji w jednostkach zaleznych).
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Wartos¢ inwestycji Spotki wyznaczana jest metodg wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.
Warto$¢ ta jest okreslana na podstawie wycen nieruchomosci dokonywanych przez niezaleznych
rzeczoznawcow. Przy ocenie wartosci kazdej inwestycji Spotka uwzglednita nie tylko warto$¢ aktywa
wykazywang w ksiegach poszczegdlnych podmiotdw, lecz rowniez wynikajgcg z wyceny warto$¢ elementow
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 aktywéw netto Grupy. Utrata wartosci jest najpierw odnoszona na wartosé inwestyc;ji,
a nastepnie na naleznosci z tytutu pozyczek. Sprawozdania srédroczne za 2014 r. zostaty w zwigzku z tym
odpowiednio zaktualizowane.
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