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Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Przychody

Zysk brutto ze sprzedazy

Zmniejszenie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych

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

(Strata)/Zysk za okres

(Strata przypisana)/Zysk przypisany
akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

(Zmniejszenie)/ Zwiekszenie stanu srodkow

pienieznych netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa ogotem

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania og6tem

Kapitat obrotowy

Podstawowa wartos¢ aktywow netto (1)
Wyemitowany kapitat zaktadowy i kapitat
rezerwowy przypisany akcjonariuszom
Jednostki Dominujacej

Liczba akcji wyemitowanych
(Strata)/ Zysk na akcje (w eurocentach)

Podstawowa wartos¢ aktywow netto na
akcje (EUR)

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca
2013 .

w tys. EUR

7497
2630

1250
(1190)
(1562)

(1 562)

2 551
(145)
(5 463)

(3 491)

233 566
83 011
317 247
(163 255)
(83 759)
(247 014)
(80 244)
70 233

70 233

46 852 014

(3.3)
1,5

Rok zakonczony
31 grudnia
2012r.

w tys. EUR

43 159
15078

(19 537)
(12 965)
(10 053)
(13 021)
(13 149)

14 666
87
(11 608)

3583

239 280
85177
325 157
(163 545)
(87 898)
(251 443)
(78 368)
73714

73714

46 852 014

(28,1)
1,6

Trzy miesiace
zakonczone
31 marca
2012r.

w tys. EUR

11 022
3425

1562
8 150
6 263

6274

2745
(41)
(475)

2699

262 001
76 703
340 706
(87 355)
(164 644)
(251 999)
(10 652)
88 707

88 121

46 852 014

13,4
1,9

(1) ,Podstawowa warto$¢ aktywow netto” stanowi wartos¢ aktywow netto wykazang w skonsolidowanym

bilansie.
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List Przewodniczacego Rady Dyrektorow
Szanowni Akcjonariusze,

Z przyjemnoscig przedstawiam niebadany skrocony skonsolidowany raport kwartalny Atlas Estates Limited ("Atlas”
lub "Spétka") oraz jej podmiotéw zaleznych (razem "Grupa") za kwartat zakonczony 31 marca 2013 r.

Biorgc pod uwage warunki panujgce obecnie na rynkach finansowych, uzyskanie dostepu do kapitatu jest coraz
trudniejsze, w zwigzku z czym celem priorytetowym stata sie poprawa ptynnosci i utrzymanie odpowiedniego
poziomu srodkow pienieznych. Osiggniecie wszystkich tych celow ma szczegolne znaczenie dla Grupy, poniewaz
stanowi podstawe dziatan podejmowanych w celu ukonczenia obecnie realizowanych inwestycji, a jednoczesnie
sprzyja rozwojowi prowadzonej dziatalnosci. Zgodnie z aktualnymi przewidywaniami, dostep do kapitatu pozostanie
kluczowg kwestig dla podmiotow gospodarczych w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Inwestycje realizowane obecnie przez Grupe w Warszawie (Apartamenty przy Krasinskiego, Concept House oraz
Capital Art Apartments Ill) znakomicie wychodzg naprzeciw utrzymujgcemu sige popytowi na wysokiej jakosci
powierzchnie mieszkaniowg, o czym $wiadczy wysoki poziom przedsprzedazy (zob. Raport Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami, str. 12).

Wykazane wyniki
Na dzieh 31 marca 2013 r. Grupa odnotowata podstawowa warto$¢ aktywéw netto na poziomie 70,2 min EUR.

Spadek podstawowej wartosci aktywow netto o 3,5 min EUR (czyli 5%), z 73,7 min EUR wedtug stanu na 31 grudnia
2012 r., wynikat przede wszystkim z nastepujgcych zmian:

- spadku wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i rzeczowych aktywow trwatych o 5,3 min EUR gtéwnie w
zwigzku ze zmniejszeniem na pozycji réznice kursowe o 4,7 min EUR; czesciowo skompensowanego

- umorzeniem kredytu bankowego w wysokosci 2,4 min EUR. W pierwszym kwartale 2013 r. Grupa zawarta
porozumienie z bankiem finansujgcym nieruchomos¢ w Bulgarii, na podstawie ktdrego uzyskata umorzenie
w wysokosci 2,4 min EUR od jednorazowej sptaty wymagalnego kredytu bankowego.

Stabym punktem okazat sie kapitat obrotowy, ktérego wartos¢ ulegta gwattownemu spadkowi z (10,6 min EUR) na
31 marca 2012 r. do (78,4 min EUR) na 31 grudnia 2012 r. i (80,2 min EUR) na 31 marca 2013 r., przede wszystkim
w wyniku przeniesienia dwodch kredytdow bankowych w fgcznej wysokosci 65,3 min EUR z zobowigzan
dtugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych w zwigzku z nieuregulowaniem w terminie pfatnosci
wynikajgcych z odnosnych uméw kredytowych. Nalezy przy tym nadmienié¢, ze w dniu 28 lutego 2013 r. Grupa
otrzymata od banku finansujgcego warunki ogolne, na podstawie ktérych termin sptaty kredytow zostanie odroczony
do 31 grudnia 2015 r. (szczegdtowe informacje na ten temat przedstawiono na str.10). Warunkiem przediuzenia
terminu sptaty kredytéw jest podpisanie w najblizszych miesigcach stosownych dokumentéow kredytowych. Po ich
podpisaniu kredyty zostang z powrotem przeniesione do zobowigzan dtugoterminowych, co pozytywnie wptynie na
saldo kapitatu obrotowego Grupy.

Na poziomie operacyjnym Grupa wykazata wzrost marzy brutto na sprzedazy z 31% w pierwszym kwartale 2012 r.
do 35% w pierwszym kwartale 2013 r., przede wszystkim w nastgpstwie ograniczenia dziatalnosci Spotki w
segmencie mieszkaniowym. Wynajem nieruchomo$ci i dziatalno$¢ hotelarska pozwalajg realizowa¢ wyzsze marze w
poréwnaniu z segmentem mieszkaniowym (wiecej informacji na ten temat mozna znalez¢ na stronach 25 i 26).

Strata po opodatkowaniu za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. wyniosta 1,6 min EUR i byla
zwigzana gtownie ze stratg z tytutu réznic kursowych w wysokosci 3,6 min EUR, czgsciowo skompensowang zyskiem
w wysokosci 2,4 min EUR wynikajgcym z umorzenia kredytu bankowego.

Wynik po opodatkowaniu pogorszyt si¢ o 7,8 min EUR, z zysku w wysokosci 6,2 min w pierwszym kwartale 2012 r.
do straty na poziomie 1,6 min EUR w pierwszym kwartale 2013 r. Jest to efekt istotnych zmian kurséw wymiany
walut, w wyniku ktérych w 2012 r. odnotowano zysk w wysokosci 8,6 min EUR, a w 2013 r. strate w kwocie 3,6 min
EUR, czesciowo skompensowang zyskiem na poziomie 2,4 min EUR wynikajgcym z umorzenia kredytu bankowego,
o ktérym mowa wyzej.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych wykazane w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat w wiekszos$ci stanowig
niezrealizowane réznice kursowe na kredytach bankowych. Z catkowitej kwoty strat z tytutu réznic kursowych w
wysokosci 3,6 min EUR wykazanych w pierwszym kwartale 2013 r., kwota 2,7 min EUR przypadata na
niezrealizowane straty kursowe na denominowanych w euro kredytach bankowych zaciggnietych przez polskie spoétki
zalezne. Straty z tytutu réznic kursowych wynikaty z ostabienia ztotego wzgledem euro w pierwszym kwartale 2013 r.
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Finansowanie, plynnos¢ i prognozy

Rada Dyrektoréw jest zdania, ze obecne perspektywy na rynkach, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, stawiajg
przed nig szereg wyzwan w zakresie dziatalnos$ci operacyjnej oraz pozyskiwania finansowania.

Prognozy i przewidywania Grupy sa przygotowywane z uwzglednieniem panujacej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére mogg pomaoc ztagodzi¢ problemy. Prognozy te uwzgledniajg najlepsze
szacunki kierownictwa w odniesieniu do przysztych wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz
przyszte wymogi w zakresie finansowania dziatalnosci Grupy.

Mimo Ze prognozy przeptywoéw finansowych z natury rzeczy sg obarczone pewng dozg niepewnosci, Rada
Dyrektoréw ma podstawy sgdzi¢, ze Spotka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami, aby méc kontynuowaé
dziatalno$¢ operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym, skrécona skonsolidowana
informacja finansowa za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2012 r. zostata ponownie sporzadzona przy
zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, o czym mowa w opisie zasad rachunkowosci przyjetych do sporzadzenia
skroconej skonsolidowanej informac;ji finansowe;j.

Polityka inwestycyjna

Atlas inwestuje gtéwnie w Polsce, budujgc portfel nieruchomosci o zré6znicowanym charakterze. Grupa prowadzi
réwniez dziatalnos¢ na rynkach nieruchomosci na Wegrzech, w Rumunii i Butgarii.

Spotka aktywnie dziata w Polsce, ktora uznawana jest za najbardziej atrakcyjng sposrod wszystkich gospodarek
regionu Europy Srodkowo-Wschodnie;.

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

Spoétka moze korzystac z finansowania dtuznego w celu zwigkszenia rentownosci kapitatu wlasnego. Jezeli to tylko
mozliwe, Rada Dyrektoréw zamierza pozyskiwac¢ finansowanie na warunkach nieprzewidujacych mozliwosci regresu,
dla kazdego sktadnika aktywow z osobna. Spétka nie podlega limitowi wskaznika zadluzenia ogdlnego, natomiast
zgodnie z zatozeniami bedzie stosowac dzwignie finansowg na poziomie do 75% fgcznej wartosci udziatow w
aktywach generujgcych dochdd w portfelu nieruchomosci.

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 wartos¢ aktywow netto. W okresie trzech miesiecy zakoriczonym 31 marca 2013 r. warto$¢
aktywow netto na akcje wykazana w s$rodrocznej skroconej skonsolidowanej kwartalnej informacji finansowej
sporzadzonej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zmniejszyta sie
do 1,50 EUR na akcje, z poziomu 1,57 EUR na akcje wg stanu na 31 grudnia 2012 r. (1,88 EUR na akcje wg stanu
na 31 marca 2012r.)

Do konca 2011 r. niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spoditki byla przeprowadzana przez
rzeczoznawce zewnetrznego co pot roku. W 2012 r. Rada Dyrektoréw podjeta decyzje, aby niezalezna wycena
catego portfela nieruchomosci przeprowadzana byta tylko raz w roku. Wycena na potrzeby sprawozdan pétrocznych
dokonywana jest czesciowo przez zewnetrznych rzeczoznawcow, a czesciowo wewnetrznie przez Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami. Niezalezng wycene catego portfela nieruchomosci na 31 grudnia 2012 r. wykonata firma Jones
Lang LaSalle, dziatajgca w charakterze niezaleznego rzeczoznawcy.

Ostatnia niezalezna wycena zostata przeprowadzona na 31 grudnia 2012 r. a jej wyniki zostaty wykorzystane w
$rodrocznej skroconej skonsolidowanej informaciji finansowej sporzgdzonej na 31 marca 2013 r.

Zmiana wartosci posiadanych gruntéw pod inwestycje powyzej ich wartosci ksiegowej bazujacej na cenie nabycia
odzwierciedla warto$¢ ukrytg projektu, ktéra znacznie przewyzsza warto$¢ ksiegowa. Grunty wyceniane sg metodg
pozostatosciowg i porownawczg. Zysk jest wykazywany po zakonczeniu inwestycji oraz przeniesieniu zasadniczo
catego ryzyka i korzysci zwigzanych z wlasnoscig lokalu lub nieruchomosci na klienta.

Podobnie jak w wynikach za poprzedni kwartat, rowniez w wynikach za pierwszy kwartat 2013 r. skorygowana
wartos¢ aktywow netto na akcje, obejmujgca pomniejszone o podatek odroczony zyski z tytutu wyceny
nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy oraz gruntdw w leasingu operacyjnym, nie zostata
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uwzgledniona. Skorygowang wartos¢ aktywow netto na akcje oblicza sie co pot roku przy okazji wyceny portfela
aktywow Grupy do wartosci rynkowe;.

Perspektywy

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

Ze wzgledu na ustabilizowang sytuacje gospodarczg w Polsce, Spotka dazy réwniez do intensyfikacji dziatan
sprzedazowych w odniesieniu do kilku inwestycji mieszkaniowych w Warszawie, o czym mowa w Raporcie
Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami.

Andrew Fox
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
14 maja 2013 r.
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Raport Zarzadzajgcego Nieruchomosciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki finansowe i operacyjne za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.
Funkcje Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spotka powierzyta firmie Atlas Management Company Limited (,AMC”),
ktorej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywéw portfelowych Spoiki i zarzgdzaniu portfelem, a
takze doradzaniu Spétce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych. Wedtug stanu na 31 grudnia 2012 r. Spétka
utrzymywata w portfelu 21 nieruchomosci, w tym 11 nieruchomosci inwestycyjnych (z czego osiem nieruchomosci
generuje dochdd, dwie utrzymywane sg w celu uzyskania wzrostu wartosci, a jedna przeznaczona jest na sprzedaz),
dwa hotele i osiem nieruchomosci deweloperskich.

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

Biorgc pod uwage te czynniki niepewnosci oraz zmienne warunki ekonomiczne, kierownictwo podjeto dziatania
zmierzajgce do ograniczenia ryzyka w odniesieniu do catego portfela. Dziatania te objety redukcje kosztow i
poziomow zatrudnienia oraz wstrzymanie inwestycji obcigzonych wiekszym ryzykiem. Najwazniejsze projekty
deweloperskie byty realizowane terminowo. Rozpoczeto rowniez realizacje nowych inwestycji deweloperskich.

Rynki i najwazniejsze nieruchomosci
Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy tu zlokalizowane jest 78% jej portfela. Polska gospodarka
nalezy do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich: wzrost PKB w 2012 r. wyniost 2,0% (w 2011 r.
4,3%). W minionych latach notowano znaczne wzrosty cen nieruchomosci. Trend ten ulegt odwréceniu w 2009 r.,
kiedy to odnotowano znaczacy spadek wartosci aktywéw. W latach 2010-2012 r. obserwowaliSmy stabilizacje cen w
okolicach dolnego putapu wycen.

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest flagowym aktywem Grupy. W 2013 r. wyniki dziatalnosci
hotelu ulegty nieznacznemu pogorszeniu w stosunku do poprzedniego roku gtéwnie dlatego, ze 2012 r. byt dla niego
rokiem rekordowym dzieki mistrzostwom Europy w pitce noznej EURO 2012 r., ktére odbywaty sie¢ miedzy innymi w
Warszawie.

Platinum Towers

Budowa inwestycji zostata zakonczona. Do tej pory sprzedano 390 apartamentéw i apartamentow typu penthouse.
Wolnych pozostaje 6 lokali typu penthouse. Inwestycja ta, sasiadujgca z Hotelem Hilton, jest unikatowym
przedsiewzieciem w miescie. W planach jest réwniez budowa na dziatce sasiadujgcej wiezowca wielofunkcyjnego
(o przeznaczeniu mieszkalno-biurowym), co zwiekszy atrakcyjnos¢ kompleksu.

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments w Warszawie stanowi kolejng inwestycje w warszawskiej dzielnicy Wola, w poblizu
centrum miasta. W ramach rozplanowanej na trzy etapy inwestycji, powstanie w sumie 708 apartamentéw oraz
parking i inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-ustugowe.

Pierwszy i drugi etap inwestycji zostaty ukonczone. Spotka sprzedata dotychczas wszystkie 219 lokali powstatych w
pierwszym etapie oraz 290 z 300 apartamentéw wybudowanych w drugim etapie. Budowe trzeciego etapu,
obejmujgcego 189 apartamentéw, rozpoczeto w IV kwartale 2012 r. Do 31 marca 2013 r., w przedsprzedazy
nabywcéw znalazto 51 lokali.

Concept House

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

Prace budowlane rozpoczeto w Il kwartale 2011 r. Na 31 marca 2013 r. w przedsprzedazy Spétka znalazta
nabywcéw na 77 apartamentow.
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Apartamenty przy Krasinskiego

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

Prace budowlane rozpoczeto w Il kwartale 2011 r. Na 31 marca 2013 r. w przedsprzedazy Spédtka znalazta
nabywcow na 181 apartamentéw.

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

Millennium Plaza to budynek o powierzchni 32700 m? przeznaczony pod biura oraz dziatalno$¢ handlowg
i ustugowa, zlokalizowany w centrum Warszawy. W ostatnich latach poziom wykorzystania lokali w budynku wzrastat
i wedtug stanu na czerwiec 2012 r. wynosit 90%. Nastepnie gwattownie spadt do 68% wedtug stanu na marzec
2013 r. ze wzgledu na utrate gtdwnego najemcy. Przewiduje sie, ze poziom wykorzystania lokali bedzie sie stopniowo
zwiekszac i z czasem osiggnie notowane wczesniej wartosci.

Sadowa to zlokalizowany w Gdansku budynek biurowy o powierzchni 6 550 m?. W trakcie roku poziom wykorzystania
powierzchni wzrést z 92% na 31 grudnia 2012 r. do 100% na 31 marca 2013 r.

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

Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada siedem nieruchomosci wszystkie znajdujg sie w Budapeszcie. Pie¢ z nich stanowig
aktywa generujgce dochdd. Jedna z nieruchomosci budynek biurowy Moszkva zostata zaklasyfikowana jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy (zob. nota 14 w skréconym skonsolidowanym raporcie kwartalnym).

Gospodarka wegierska silnie odczuwa skutki globalnego kryzysu na rynku kredytowym i braku ptynnosci dostepne;j
na potrzeby przedsiewzie¢ deweloperskich. W konsekwenciji tej sytuacji, Atlas wstrzymat dziatalno$¢ deweloperska,
jak rowniez odnotowat utrate klientdw i presje na ceny w odniesieniu do aktywéw generujgcych dochéd. W 2011 r.
PKB Wegier wzrost o 1,7%, lecz w 2012 r. odnotowano spadek wskaznika o 1,7%.

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. W 2012 r. PKB
Rumunii wzrést o 0,7% (w 2011 r. gospodarka tego kraju urosta o 2,5%). Pomimo tak trudnych warunkéw
prowadzenia dziatalnosci, poziom obtozenia w hotelu Golden Tulip nieznacznie wzrdst i w pierwszym kwartale 2013 r.
wyniost 49% (45% w pierwszym kwartale 2012 r.).

Butgaria

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 wskaznikow sektoréw 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

Do konca 2011 r. niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci Spodtki byta przeprowadzana przez
rzeczoznawce zewnetrznego co pot roku. W 2012 r. Rada Dyrektoréw podjeta decyzje, aby niezalezna wycena
catego portfela nieruchomosci przeprowadzana byta tylko raz w roku. Wycena na potrzeby sprawozdan pétrocznych
dokonywana jest czesciowo przez zewnetrznych rzeczoznawcow, a czesciowo wewnetrznie przez Zarzgdzajgcego
Nieruchomosciami. Niezalezng wycene catego portfela nieruchomosci na 31 grudnia 2012 r. wykonata firma Jones
Lang LaSalle, dziatajgca w charakterze niezaleznego rzeczoznawcy.

Kredyty i wyceny

Wedtug stanu na 31 marca 2013 r., udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
Grupy wynosit 199 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 206 min EUR; na 31 marca 2012 r.: 211 min EUR). Ponizej
przedstawiona jest analiza kredytéw i wycen za okresy, za ktére wyceny zostaly przeprowadzone (ostatnia wycena
zostata przeprowadzona na 31 grudnia 2012 r.):

Wskaznik Wskaznik Wskaznik
wartosci wartosci wartosci
.. kredytu ‘oz kredytu ‘oz kredytu
Wartos¢ V_Vartosc do Wartos¢ V_Vartosc do Wartos¢ V_Vartosc do
. nierucho- L . nierucho- L . nierucho- L
kredytow .. wartosci kredytow < wartosci | kredytow < wartosci
mosci . mosci . mosci .
zabezpie- zabezpie- zabezpie-
czenia czenia czenia
(LTV) (LTV) (LTV)
31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012 r. 31 marca 2012 r.
w min w min o w min w min o w min w min o
EUR EUR ° EUR EUR ° EUR EUR °
wosoma | 110 135 81% | 115 137 84% 116 146 79%
Hotele 60 94 64% 61 94 65% 62 96 65%
Nieruchomosci
deweloperskie 12 55 22% 13 55 24% 16 25 64%
budowy
Pozostate
nieruchomosci 17 18 94% 17 18 94% 17 18 94%
deweloperskie
Ogétem 199 302 66% 206 304 68% 211 285 74%

Wyceny podane w powyzszej tabeli roznig sie od wartoéci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 31
marca 2013 r.,, 31 grudnia 2012 r. i 31 marca 2012 r. ze wzgledu na sposéb ujmowania (zgodnie z MSSF)
nieruchomosci gruntowych posiadanych w leasingu operacyjnym i nieruchomosci deweloperskich.

Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla nieruchomosci
inwestycyjnych ulegt poprawie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2012 r. w nastepstwie sptaty kredytu bankowego w
Butgarii.

Na 31 grudnia 2012 r. wskaznik LTV dla nieruchomosci inwestycyjnych pogorszyt sie wobec stanu na 31 marca
2012 r. na skutek nizszej wyceny Millennium Plaza (nieruchomosci inwestycyjnej Grupy o najwiekszej wartosci),
bedacej efektem spadku poziomu wykorzystania powierzchni na koniec roku (zob. str. 8).

Wskaznik wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV) dla nieruchomosci deweloperskich w trakcie budowy
wzrést w analizowanym okresie, gtéwnie za sprawg wyzszej wyceny inwestycji budowanych obecnie w Warszawie
(Apartamenty przy Krasiniskiego i Concept House).
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Na 31 marca 2013 r. wskazniki LTV dla hoteli i pozostatych nieruchomosci deweloperskich ksztattowaty sieg,
odpowiednio, na poziomie 64% i 94%, czyli nie zmienity sie istotnie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2012 r.
i 31 marca 2012 .

Dzwignia finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu ogotem (zadtuzenie netto plus kapitat wtasny
przypadajgcy na akcjonariuszy) wyniosta 73%. Wskazniki dzwigni finansowej pozostaty na poziomie zblizonym do
odnotowanego na 31 grudnia 2012 r. (72%).

Finansowanie diuzne

Aktualna sytuacja

Grupa posiada cztery kredyty, ktére w okresie od lutego 2010 r. zostaty objete umowg o wspdlnym zabezpieczeniu.
Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. i 31 grudnia 2012 r. kredyty te wykazano jako kredyty bankowe i kredyty w
rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie:

1. kredyt na kwote 61,4 min EUR zabezpieczony na budynku Millennium Plaza w Warszawie, z terminem
sptaty przypadajgcym w 2016 r;

2. kredyt na kwote 3,9 min EUR zabezpieczony na Ligetvaros Centre w Budapeszcie, z terminem spfaty
przypadajacym w 2021 r.;

3. kredyt na kwote 12,9 min EUR zabezpieczony na nieruchomosci gruntowej Voluntari w Bukareszcie, z
terminem sptaty przypadajgcym w grudniu 2012 r.;

4. kredyt na kwote 13,5 min EUR zabezpieczony na nieruchomos$ci gruntowej Solaris w Bukareszcie, z
terminem sptaty przypadajgcym w grudniu 2012 r.

Kredyty zabezpieczone na nieruchomosciach Voluntari i Solaris w tgcznej wysokosci 26,4 min EUR z terminem spfaty
przypadajgcym 31 grudnia 2012 r. nie zostaty sptacone, w wyniku czego pozostate kredyty (Millenium i Solaris) w
tacznej kwocie 65,3 min EUR nalezato przenies¢ z zobowigzan diugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych
na skutek naruszenia postanowienn umowy o wspolnym zabezpieczeniu. Grupa rozpoczeta negocjacje z bankiem
finansujacym jeszcze w 2012 r., jednak podpisane przez bank warunki ogolne zmieniajgce umowe o wspolnym
zabezpieczeniu przekazano Grupie dopiero 28 lutego 2013 r. Warunki ogélne odraczajg termin sptaty kredytow do
31 grudnia 2015 r., jednak na dzien niniejszego raportu ostateczna umowa w tej sprawie nie zostata jeszcze zawarta.

W $rdédrocznej skroconej skonsolidowanej informacji finansowej za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca
2013 r. dodatkowo jeden kredyt, na tgczng kwote 13,9 min EUR, zostat przeniesiony w skonsolidowanym bilansie z
zobowigzan diugoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych (do pozycji "Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie") ze wzgledu na naruszenie zobowigzan
umownych lub niezaptacenie w terminie kwot naleznych z tytulu tego kredytu. Spétka prowadzi z bankiem
finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu.

Ponadto istniejg trzy kredyty, w kwocie 18,7 min EUR, ktére zostaly zaklasyfikowane jako kredyty bankowe i kredyty

w rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie. Aktualnie prowadzone sg negocjacje z

bankami w sprawie warunkow refinansowania kredytow dotyczgcych nastepujgcych nieruchomosci:

o Platinum Towers (5,4 min EUR) i Kokoszki (9,9 min EUR) Spédtka podpisata aneksy do istniejacych umow
kredytu bankowego; aneksy wydiuzajg okres kredytowania do 28 lutego 2013 r. Trwajg negocjacje dotyczgce
dalszego przedtuzenia okresow kredytowania.

Omoéwienie wynikéw operacyjnych i podstawowych pozycji rachunku zyskoéw i strat

Przedstawiona ponizej analiza finansowa rachunku zyskow i strat odzwierciedla monitorowanie wynikéw
operacyjnych poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci prowadzone przez kierownictwo Spotki.
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Trzy miesigce | Trzy miesigce
Wynajem | Nieruchomosci | Dzialalnos¢ Pozostate zakonczone zakonczone
nieruchomosci | deweloperskie hotelarska 31 marca 31 marca
2013r. 2012r.
w min EUR w min EUR | wmin EUR ""ETJ'; w min EUR w min EUR
Przychody 3,2 - 43 - 7,5 11,0
Koszty operacyjne (1,6) (0,3) (3,0) - (4,9) (7,6)
Zysk brutto ze
sprzedazy 1,6 (0,3) 1,3 - 2,6 3,4
Koszty
administracyjne (0.4) (0.1) (0.7) (0.6) (1.8) (1.8)
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o 1,2 (0,4) 0,6 (0,6) 0,8 1,6
koszty
administracyjne
Zysk brutto ze 31%
sprzedazy (%) 50% n.d. 30% n.d. 35% °
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o 38% n.d. 14% n.d. 11% 15%
koszty
administracyjne (%)

Przychody

taczne przychody za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. wyniosty 7,5 min EUR, w poréwnaniu z
11,0 min EUR za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2012 r. Giéwnymi zrédtami przychodow Grupy sg
przychody zwigzane z dziatalnoscig hotelarska, przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych budowanych przez
Grupe oraz przychody z wynajmu nieruchomosci. Z uwagi na fakt, ze Grupa utrzymuje zdywersyfikowany portfel
nieruchomosci, sezonowos¢ czy tez cykliczno$¢ osigganego dochodu lub wynikéw jest réwniez wysoce
zdywersyfikowana.

Nieruchomosci deweloperskie

Zmiana | Zmiana stanu Zmiana

31 marca 31 marca ogétem | z tytutu réznic operacyjna

2013r. 2012r. 2013 r./2012r. kursowych 2013 r./2012rr.

min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody - 2,7 (2,7) 0,1 (2,8)

Koszty operacyjne (0,3) (2,7) 24 (0,1) 2,5

Zysk brutto ze sprzedazy (0,3) - (0,3) - (0,3)

Koszty administracyjne (0,1) (0,1) - - -
Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty (0,4) 0,1) (0,3) - (0,3)

administracyjne

Rozpoznanie przychodu ze sprzedazy lokali mieszkaniowych wybudowanych przez Grupe nastepuje dopiero z chwilg
przekazania apartamentu nowemu wlascicielowi, co wigze sie z otrzymaniem przez Grupe jego petnej ceny.
Przekazanie apartamentu oznacza przeniesienie na nowego wiasciciela ryzyka gospodarczego oraz korzysci
ekonomicznych i zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe nastgpuje wowczas rozpoznanie w
rachunku zyskow i strat przychodéw oraz odpowiednich kosztow zwigzanych ze sprzedazg mieszkania. Nalezy
zwroci¢ uwage, ze w odniesieniu do inwestycji Concept House, Apartamenty przy Krasiniskiego oraz Capital Art
Apartments Ill, w rachunku zyskow i strat nie rozpoznano zadnych przychodéw ze sprzedazy ani zwigzanych z nimi
kosztéw poniewaz inwestycje te sg wcigz na etapie budowy.

Spadek zysku brutto ze sprzedazy odnotowany w okresie pierwszych trzech miesiecy 2013 r. w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego wynikat przede wszystkim z faktu, ze w 2013 r. w ramach inwestyc;ji
Platinum Towers i Capital Art Apartments nie przekazano do uzytkowania zadnych lokali. Zgodnie z informacjg
przedstawiong ponizej, na 31 marca 2013 r. w przedsprzedazy Grupa znalazta nabywcow na 317 apartamentow.
Sfinalizowanie uméw przewidywane jest na koniec 2013 r.
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Sprzedaz apartamentow w inwestycjach deweloperskich w Warszawie

Capital Art | Capital Art | Capital Art | Platinum | Concept | Apartamenty
Apartments | Apartments | Apartments Towers House przy
etap 1 etap 2 etap 3 Krasinskiego
taczna liczba 219 300 189 396 160 303
apartamentow na
sprzedaz
Liczba apartamentow, 219 290 51 390 77 181
ktére znalazty nabywcow
w przedsprzedazy
Sprzedaz zakonczona w 216 250 - 383 - -
latach 2008—-2011
Sprzedaz zakonczona w - 37 - 5 - -
2012r.
Sprzedaz zakonczona w - - - - - -
2013r.
Sprzedaz zakohczona 216 287 - 388 - -
tacznie
Przedsprzedaz 2013 r. 3 3 51 2 77 181
Wynajem nieruchomosci
Zmiana
Zmiana Zmiana stanu operacyjna
31 marca 31 marca ogétem | ztytutu réznic | 2013 r./2012
2013r. 2012r. | 2013 r./2012r. kursowych r.
min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR
Przychody 3,2 3,4 (0,2) - (0,2)
Koszty operacyjne (1,6) (1,7) 0,1 - 0,1
Zysk brutto ze sprzedazy 1,6 1,7 (0,1) - (0,1)
Koszty administracyjne (0,4) (0,2) (0,2) - (0,2)
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 1,2 1,5 (0,3) - (0,3)
administracyjne

W pierwszym kwartale 2013 r. marza brutto segmentu wynajmu nieruchomosci

analogicznym okresie 2012 r.

Dziatalnos¢ hotelarska

byta podobna do odnotowanej

w

Zmiana

Zmiana Zmiana stanu operacyjna

31 marca 31 marca ogétem z tytutu réznic | 2013 r./2012

2013 r. 2012r. | 2013 r./2012 r. kursowych r.

min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody 4,3 4,9 (0,6) 0,1 (0,7)

Koszty operacyjne (3,0) (3,2) 0,2 (0,1) 0,3

Zysk brutto ze sprzedazy 1,3 1,7 (0,4) - (0,4)

Koszty administracyjne (0,7) (0,8) 0,1 - 0,1
Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty 0,6 0,9 (0,3) - (0,3)

administracyjne

Pomimo wzrostu poziomu wykorzystania pokoi w hotelach Grupy w pierwszym kwartale 2013 r. w poréwnaniu z
pierwszym kwartatem 2012 r. odnotowano pogorszenie wynikow dziatalnosci hotelowej, gtéwnie ze wzgledu na
spadek sredniej stawki za pokdj i dochoddéw z organizacji imprez.

12



ATLAS ESTATES LIMITED

Kursy walut obcych

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

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2013 r. Grupa wykazata straty z tytutu réznic kursowych w
wysokosci 3,6 min EUR wobec zysku w kwocie 8,6 min EUR za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2012 r. Z
catkowitej kwoty strat z tytutu roznic kursowych w wysokosci 3,6 min EUR wykazanych w pierwszym kwartale 2013 r.,
kwota 2,7 min EUR przypadata na niezrealizowane straty kursowe na denominowanych w euro kredytach bankowych
zaciggnietych przez polskie spotki zalezne. Straty z tytutu réznic kursowych wynikaty z ostabienia ztotego wzgledem
euro w pierwszym kwartale 2013 r.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kursow (Srednich i na koniec okresu) walut poszczegdlnych krajéw wobec
waluty sprawozdawczej, zastosowanych przy sporzadzeniu $rédrocznej skréconej skonsolidowanej informacii
finansowe;.

| Polski ztoty |  Wegierski forint | Rumunski lej | Bulgarska lewa
Kurs na koniec okresu
31 marca 2013 r. 41774 304,30 4,4154 1,95583
31 grudnia 2012 r. 4,0882 291,29 4,4287 1,95583
Zmiana w % 2,2% 4,5% -0,3% 0%
31 marca 2012 . 4,1616 295,60 4,3791 1,95583
Kurs sredni
| kwartat 2013 r. 4,1556 296,42 4,3915 1,95583
Rok 2012 r. 4,185 289,42 4,4895 1,95583
Zmiana w % -0,7% 2,4% -2,2% 0,0%
| kwartat 2012 r. 4,2339 296,97 4,3652 1,95583

Wartos¢ aktywoéw netto

Na potrzeby ujecia zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, nieruchomosci
stanowigce aktywa Grupy dzielone s3g na trzy kategorie. W kazdej z kategorii zmiana wartosci nieruchomosci podlega
odmiennemu ujeciu ksiegowemu, zgodnie z ponizszymi zasadami:

e Aktywa generujgce dochdd, 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

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

Wysokos¢ wynagrodzenia podstawowego oraz wynagrodzenia za wyniki dla Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami
ustalana jest na podstawie skorygowanej wartosci aktywow netto. Lgczna kwota wynagrodzenia ptatnego na rzecz
AMC za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. wyniosta 0,4 min EUR (0,5 min EUR za pierwszy
kwartat 2012 r.).
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Biezaca dziatalnosé

W okresie pierwszych trzech miesiecy 2013 r. Spétka kontynuowata dziatania zmierzajgce do zidentyfikowania
sposobéw generowania warto$ci dodanej poprzez aktywne zarzadzanie portfelem aktywow generujacych dochod.
Kontynuowano réwniez realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcéw na
apartamenty bedgce nadal w budowie (przedsprzedaz) oraz kornczenie prac budowlanych w jeszcze nieukonczonych
inwestycjach.

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

Do strategicznych celéw zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztéw budowy, zwtaszcza w kontek$cie 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 zobowigzah wobec akcjonariuszy i rynkéw oraz konsekwentnie stosujgc polityke
maksymalnej jawnosci i terminowosci raportowania, Spoétka jednoczes$nie prowadzi state dziatania majgce na celu
optymalizacje i rozwdj jej systemu zarzgdzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie Spdtka prowadzi
dziatalno$¢ na znaczgcg skale, funkcjonujg doswiadczone zespoty operacyjne; w pozostatym zakresie projekty
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 szczegodlnie 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 zarzgdczym na
potrzeby biezgcej oceny wynikow Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczosci finansowej, ktéry okresla
niezbedne zasady raportowania, oraz umozliwia zarzadzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.

Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektoréw i Zarzadzajgcy Nieruchomosciami uwaznie monitorujg wptyw obecnej globalnej sytuaciji
gospodarczej na dziatalno$¢ Grupy. Réwniez w przysziosci bedg podejmowaé kroki w celu maksymalnego
ograniczenia negatywnego wptywu tej sytuacji na dziatalno$¢ Atlas.

Jednym ze skutkéw niepewnej sytuacji gospodarczej byly wahania kurséw walut w krajach regionu, w ktérym Spétka
prowadzi dziatalnos¢. 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 dotyczgcych zobowigzarn umownych (na
przyktad obnizenie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia), dazeniu 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 zarzadzanie relacjami z przedstawicielami sektora bankowego i
monitorowanie ryzyka w tym obszarze.

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

Nieruchomosci inwestycyjne Spétki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade
organizowania ich finansowania rowniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spétka 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 generujg
wptywy gtéwnie w walucie lokalnej, w zwigzku z czym ich finansowanie rowniez jest pozyskiwane w tej samej walucie
lokalnej. Dokonuje sie identyfikacji ,wolnych $rodkéw” dostepnych do dystrybucji w ramach Spéiki, jak rowniez
stosuje sie odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.

Whioski

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 zrédtem ogromnej ilosci cennej
wiedzy oraz znajomosci rynkéw lokalnych. Odnotowano postepy w zakresie sprzedazy apartamentéw w ramach
dwoéch kluczowych projektéw deweloperskich w Warszawie (Apartamenty przy Krasinskiego i Concept House),
Capital Art Apartments (etap drugi) oraz Platinum Towers. W pazdzierniku 2012 r. Spotka rozpoczeta budowe i
sprzedaz trzeciego etapu inwestycji Capital Art Apartments.

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

14 maja 2013 r.
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Opis Portfela Nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Polska

Hotel Hilton

Platinum Towers

Platinum Towers biura

Galeria Platinum
Towers

Capital Art Apartments

Apartamenty przy
Krasinskiego

Millennium Tower

Concept House

Projekt Sadowa

Projekt Kokoszki,
Gdansk

Wegry

|karus Business Park

Metropol Office Centre

Opis

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

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

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

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

Inwestycja obejmujgca 708 apartamentéw, realizowana w trzech etapach. Etap |
inwestycji ukonczono w IV kwartale 2008 r. i sprzedano wszystkie apartamenty.
Realizacje Etapu Il inwestycji, obejmujgcego budowe 300 apartamentow,
ukohczono w 2009 r. Dotychczas sprzedano 290 apartamentéw. Prace budowlane
etapu 3 rozpoczeto w IV kw. 2012 r. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w
dzielnicy Wola w Warszawie.

Nieruchomos$¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o warunkach
zabudowy oraz pozwolenie na budowe 303 mieszkan. Prace budowlane trwajg.
Lokalizacja: dzielnica mieszkaniowa Warszawy.

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

Dziatka o powierzchni 3 100 m? w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o
warunkach zabudowy oraz pozwolenie na budowe nieruchomosci mieszkaniowych
o powierzchni 11 000 m?. Prace budowlane trwaja. Lokalizacja: dzielnica Mokotow,
w bliskim sasiedztwie biznesowego centrum Warszawy.

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

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

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

Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m?, potozony w jednej z centralnych dzielnic
Budapesztu (dzielnica XIII).
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ATLAS ESTATES LIMITED

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Atrium Homes

Ligetvaros Centre

Varosliget Centre

Moszkva Square

Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Bulgaria

Atlas House

Opis Udziat Spotki
w strukturze
wiasnosciowe;j
Inwestycja realizowana w dwéch etapach, w ramach ktérej powstanie 456 100%
apartamentéw 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).

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).

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?.

600 m? powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w Budapeszcie. 100%

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.

Dziatka o powierzchni 32 000 m?, przeksztatcana w teren przeznaczony pod 100%
zabudowe wielofunkcyjna. Lokalizacja: jedna z centralnych dzielnic Bukaresztu.

Czterogwiazdkowy hotel z 83 pokojami, potozony w centrum Bukaresztu. 100%
Budynek biurowy zlokalizowany w centrum Sofii. 3 472 m* powierzchni pod 100%
wynajem.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

Trzy miesiace Trzy miesigce
zakonczone zakonczone
31 marca 2013 r. 31 marca 2012 r. Nota
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 7 497 11 022 3
Koszty operacyjne (4 867) (7 597) 4.1
Zysk brutto ze sprzedazy 2630 3425
Wynagrodzenie zarzgdzajgcego
nieruchomosciami (412) (489)
Koszty administracyjne centralne (108) (145)
Koszty zwigzane z nieruchomo$ciami (1.301) (1 130)
Koszty administracyjne (1821) (1760) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 523 162
Pozostate koszty operacyjne (82) (265)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1250 1562
Przychody finansowe 2531 163
Koszty finansowe (1397) (2 189)
Pozostate (straty)/ zyski roznice kursowe (3574) 8614
(Strata)/ Zysk brutto (1 190) 8 150
Obcigzenie podatkowe (372) (1 887) 5
(Strata)/ Zysk za okres (1 562) 6 263
Przypisana:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej (1 562) 6 274
Udziaty niekontrolujgce (11)
(1 562) 6 263

(Strata podstawowa)/ Zysk podstawowy

na akcje zwyktg o warto$ci nominalnej (3,3) 13,4 7
0,01 EUR (w eurocentach)

(Strata rozwodniona)/ Zysk rozwodniony

na akcje zwykta o wartosci nominalnej (3,3) 13,4 7
0,01 EUR (w eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig czes$¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

31 marca2013r. 31 marca2012r.
(dane niebadane) (dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
(STRATA)/ ZYSK ZA OKRES (1 562) 6 263
Inne catkowite dochody:
Korekty kursowe (2 129) 5432
Podatek odroczony z tytutu korekt kursowych 210 (418)
Inne catkowite dochody za okres (bez podatku) (1919) 5014
CALKOWITE DOCHODY OGOLEM ZA OKRES (3 481) 11 277
Catkowite dochody ogotem przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej (3 481) 11 288
Udziaty niekontrolujgce - (11)
(3 481) 11 277

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY BILANS
Na 31 marca 2013 r.

31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012 r. 31 marca 2012r.

(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i 248 280 309
prawne
Grunty uzytkowane na
podstawie uméw leasingu 11 766 12 059 11 953
operacyjnego - rozliczenia
miedzyokresowe czynne
Rzeczowe aktywa trwate 83 330 85 547 90 442 8
Nieruchomosci inwestycyjne 130 770 133 845 150 693 9
Po_zostaie naleznosci z tytutu 3331 3318 3256
pozyczek
Aktywa z tytutu odroczonego 4121 4 231 5348
podatku dochodowego
233 566 239 280 262 001
Aktywa obrotowe
Zapasy 67 042 66 479 58 221 10
Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate 4947 4185 4 853
naleznosci
Srodki pienigzne i ich 11 022 14 513 13629 11
ekwiwalenty
83 011 85177 76 703
Aktywa w grupach zbycia
zaklasyfikowane jako 670 700 2002 14
przeznaczone do sprzedazy
83 681 85 877 78 705
AKTYWA OGOLEM 317 247 325 157 340 706
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate (32 328) (30 628) (13 801)
zobowigzania
Kredyty bankowe (130 522) (132 497) (73 215) 13
fI?ochodne instrumenty (405) (420) (339)
inansowe
(163 255) (163 545) (87 355)
Zobowigzania dlugoterminowe
Pozostate zobowigzania (7 621) (6 826) (10 187)
Kredyty bankowe (68 676) (73 451) (137 719) 13
fI?ochodne instrumenty (1207) (1 364) (1 357)
inansowe
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku (6 255) (6 257) (15 381)
dochodowego
(83 759) (87 898) (164 644)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (247 014) (251 443) (251 999)
AKTYWA NETTO 70 233 73714 88 707

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY BILANS
31 marca 2013 .

31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012r. 31 marca 2012 r.

(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 15017 15017 9809
Inny kapltg’r rezerwowy podlegajgcy 194 817 194 817 194 817
dystrybuciji
Kapltai.z przeliczenia jednostek (8 728) (6 809) (8 758)
zagranicznych
Niepokryta strata (137 141) (135 579) (114 015)
Wyemitowany kapitat zakladowy i
kapital rezerwowy przypisany 70 233 73714 88 121
akcjonariuszom Jednostki Dominujacej
Udziaty niekontrolujgce - - 586
KAPITAL WLASNY OGOLEM 70 233 73714 88 707
Podstawowa wartos$¢ aktywow netto na €15 €16 €19

akcje

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig cze$¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowej. Skrécona
skonsolidowana informacja finansowa przedstawiona na str. 18 do 42 zostata zatwierdzona przez Rade Dyrektorow
14 maja 2013 r. i podpisana w jej imieniu przez:

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

14 maja 2013 r.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

Trzy miesigce zakonczone Pozostate Kapitat
31 marca 2013 r. Kapitat kapitaty Niepokryta Udziaty wiasny
(dane niebadane) zakladowy rezerwowe strata Ogolem niekontrolujace ogotem
w tys. w tys. w tys.
EUR wtys. EUR w tys. EUR EUR w tys. EUR EUR
Na 1 stycznia 2013 r. 6 268 203 025 (135 579) 73714 - 73714
Strata za okres - - (1 562) (1 562) - (1 562)
Pogosta{e catkowite dochody ) (1919) ) (1919) ) (1919)
ogotem za okres
31 marca 2013 r. 6 268 201 106 (137 141) 70 233 - 70 233
Rok zakonczony
31 grudnia 2012 r. Pozostate Kapitat
(dane badane) Kapitat kapitatly Niepokryta Udziaty wilasny
zakladowy rezerwowe strata Ogoétem niekontrolujagce  ogoétem
w tys. w tys. w tys.
EUR W tys. EUR w tys. EUR EUR w tys. EUR EUR
Na 1 stycznia 2012 r. 6 268 190 854 (120 289) 76 833 597 77 430
Strata za rok - - (13021) (13 021) - (13021)
inne calkowite dochody za . 12 219 (128) 12091 128 12219
Nabycie udziatéw
niekontrolujacych - - (2719) (2719) (195) (2914)
Przeniesienie do zyskow ) (48) 578 530 (530) )
zatrzymanych
31 grudnia 2012 r. 6 268 203 025 (135 579) 73714 - 73714
Trzy miesigce zakonczone Pozostate Kapitat
31 marca 2012r. Kapitat kapitaty Niepokryta Udziaty wilasny
(dane niebadane) zakladowy rezerwowe strata Ogoétem niekontrolujace  ogoétem
w tys. w tys. w tys.
EUR W tys. EUR w tys. EUR EUR w tys. EUR EUR
Na 1 stycznia 2012 r. 6 268 190 854 (120 289) 76 833 597 77 430
Zysk za okres - - 6 274 6 274 (11) 6 263
Pogosta{e catkowite dochody ) 5014 ) 5014 ) 5014
ogotem za okres
31 marca 2012 r. 6 268 195 868 (114 015) 88 121 586 88 707

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

Trzy miesiace
zakonczone
31 marca 2013 r.

(dane niebadane)

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca 2012 r.

(dane niebadane)

Nota w tys. EUR w tys. EUR
Wpiywy'érqdkéw pienieznych z dzialalnosci 12 2 551 2745
operacyjnej
Podatek zaptacony - -
Przeplyvyy pienigzne netto z dziatalnosci 2 551 2745
operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Odsetki otrzymane 39 55
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (102) (66)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (82) (21)
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych - (9)
Przepiywy_ pienigzne netto z dzialalnosci (145) (41)
inwestycyjnej
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki zaptacone (1 354) (2 152)
Zaciggniecie nowych kredytow bankowych 3 503 3 537
Sptata kredytow bankowych (7 612) (1 .860)
]I:rzepiywy_plemezne netto z dzialalnosci (5 463) (475)
inansowej
(Z_mr}le_jszenl_e_)/ zwugk_szeme r]etto stanu_srodkow (3 057) 2229
pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie
Wptyw réznic kursowych (434) 470
(Z_mr_ue:jszem_e_)/ zwu;k_szenle r]etto stanu_srodkow (3 491) 2 699
pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek 14 513 10 930
okresu
Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty na koniec 11 022 13 629
okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 11 11022 13 629
bankowych
Aktywa pienigzne zaklasyfikowane jako } }
przeznaczone do sprzedazy

11 022 13 629

Noty zawarte na str. 24 do 42 stanowig czes¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsza srédroczna skrocona informacja finansowa za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r.
zostata sporzgdzona zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoséci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa” (,MSR 34”). Informacja finansowa zostata sporzadzona przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci oraz
zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntéw, budynkéw i
nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego
kosztu. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow,
skonsolidowany bilans, skonsolidowane zestawienie zmian w Kkapitale wtasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta. Niniejszg niebadang
$rodroczng skrécong skonsolidowang informacje finansowg nalezy analizowaé w powigzaniu ze zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2012 r. wraz z notami do tego
sprawozdania. Kwartalne wyniki finansowe moga nie byc¢ reprezentatywne dla wynikéw za petny rok obrotowy.

Jak wskazano powyzej w Liscie Przewodniczgcego Rady Dyrektorow oraz w Raporcie Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami, otoczenie gospodarcze nadal stawia szereg wyzwan przed Grupg i jej kierownictwem. W
rezultacie za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r. Grupa odnotowata strate w wysokosci 1,6 min EUR (w
poréwnaniu z zyskiem w kwocie 6,3 min EUR za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2012 r.).

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

Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. wartos¢ rynkowa aktywow Grupy w postaci gruntéw i budynkéw wynosita 304,2
min EUR, wobec zadtuzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 199,2 min EUR. Biorgc pod uwage opdznienie, z
jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywéw i ich wymiana na gotéwke, taka wysoko$¢ wskaznika zadtuzenia
do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie potwierdza zdolno$¢ Grupy do generowania
wystarczajgcych $rodkéw pienieznych niezbednych do sptaty zobowigzan finansowych w terminach ich
wymagalnosci. Wszystkie aktywa gruntowe i budowlane, ktére wraz ze zwigzanym z nimi zadtuzeniem stanowig
oddzielne aktywa i zobowigzania utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu spotek, w
wypadku ich przejecia przez bank w wyniku naruszenia warunkdw umowy kredytowej pozwolg na uregulowanie
istniejgcego zadiuzenia i nie bedg powodowaty powstania dodatkowych zobowigzan finansowych obcigzajacych
Spoétke lub Grupe. Istniejg takze aktywa wolne od obcigzen, ktére mogg by¢ potencjalnie wykorzystane do
pozyskania dodatkowego finansowania.

Dokonujgc oceny podstaw do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnoSci przy sporzgdzaniu skrdconej
srodrocznej skonsolidowanej informaciji finansowej za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r., Rada
Dyrektoréw uwzglednita stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczagcych umoéw kredytowych. Spétka nadal
dostarczata srodki na obstuge odsetek i sptate kwot gtéwnych kredytow w imieniu swoich jednostek zaleznych.

Rada Dyrektorow jest jednak swiadoma utrzymujacej sie niekorzystnej sytuacji spotki w zakresie ptynnosci. Do
chwili obecnej Spotce udawalo sie wlasciwie i starannie zarzagdza¢ swojg sytuacja pieniezng i bez wzgledu na
réznego rodzaju presje sytuacja ta nie ulegnie zmianie. W istniejgcej sytuacji bedzie to jednak wymagato od spofki
siegania do réznych zrédet ptynnosci dostepnych w ramach posiadanego portfela aktywow, a takze ostroznosci w
prowadzeniu biezgcej dziatalnosci oraz w stosunkach z kredytodawcami.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaly sporzadzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan, a takze okre$lonych powyzej czynnikow tagodzgcych. Prognozy uwzgledniajg
racjonalnie mozliwe zmiany wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszte finansowanie
dziatalnosci Grupy. Zaktadajg one, ze Grupa bedzie dysponowa¢ zasobami wystarczajgcymi na finansowanie
biezgcej dziatalnosci.

Mimo, ze wspomniane prognozy przeptywow finansowych sg zawsze obarczone ryzykiem btedu, Rada Dyrektorow
ma podstawy sgdzi¢, ze Spétka i Grupa posiadajg odpowiednie zasoby do kontynuowania dziatalnosci operacyjnej
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym, srodroczna skrocona skonsolidowana informacja
finansowa okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 r. zostala ponownie sporzgdzona przy zatozeniu
kontynuac;ji 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 2012 r., opisanymi w tym
sprawozdaniu, a takze z zasadami i metodami, ktére zgodnie z oczekiwaniami majg zostaé zastosowane przy
sporzadzeniu sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r.
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3. Informacje dotyczace segmentow

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 obiektow hotelowych. Ten sam podziat jest stosowany przez Grupe w sprawozdawczosci dotyczacej
segmentéw dziatalnosci. Ponizej przedstawione sg informacje o segmentach dziatalnosci:

Trzy miesiace

zakonczone 31 marca 2013 r. Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢

(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan hotelarska Pozostate 2013 .
w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR

Przychody 3171 52 4274 - 7 497

Koszty operacyjne (1599) (325) (2 943) - (4 867)

Zysk brutto ze sprzedazy 1572 (273) 1331 - 2630

Koszty administracyjne (345) (170) (724) (582) (1.821)

Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty 1227 (443) 607 (582) 809

administracyjne

Pozostate przychody operacyjne 5 440 73 5 523

Pozostate koszty operacyjne (44) (25) (7) (6) (82)

Zysk/ (st'rat_a) z dzialalnosci 1188 (28) 673 (583) 1250

operacyjnej

Przychody finansowe 2491 24 7 9 2531

Koszty finansowe (982) (86) (324) (5) (1397)

Eozosta’re zyski i (straty) réznice (2 028) (324) (1 114) (108) (3 574)

ursowe

Wynik brutto segmentu (1 708) (414) (758) 1690 (1190)

Obcigzenie podatkowe (372)

Strata za okres wykazana w (1 562)

rachunku zyskéw i strat

Przypisana udziatom

niekontrolujgcym )

Strata netto przypisana

akcjonariuszom Jednostki (1 562)

Dominujacej

Trzy miesiace

zakonczone 31 marca 2013 r. Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢

(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan hotelarska Pozostate 2013r.
w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR

Aktywa segmentu 140 539 77 495 95 130 - 313164

sprawozdawczego

Aktywa nieprzypisane - - - 4 083 4 083

Aktywa ogoétem 140 539 77 495 95 130 4083 317 247

Zobowigzania segmentu (122200) (55 745) (64 123) - (242 068)

sprawozdawczego

Zobowigzania nieprzypisane - - - (4 946) (4 946)

Zobowigzania ogétem (122 200) (55 745) (64 123) (4 946) (247 014)

Trzy miesigce

zakonczone 31 marca 2013 r. Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢

(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan hotelarska Pozostate 2013r.
w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR

Inne pozycje dotyczace

segmentu

Naktady inwestycyjne 105 66 12 1 184

Amortyzacja rzeczowych aktywow 12 39 627 3 681

trwatych

Amortyzacja warto$ci 1 } 12 13 26

niematerialnych i prawnych
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Trzy miesiace

zakonczone 31 marca 2012 r. Wynajem Sprzedaz Dziatlalnosé
(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan  hotelarska Pozostate 2012r.
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Przychody 3435 2716 4 871 - 11 022
Koszty operacyjne (1 675) (2 760) (3162) - (7 597)
Zysk brutto ze sprzedazy 1760 (44) 1709 - 3425
Koszty administracyjne (211) (73) (799) (677) (1760)
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 1549 (117) 910 (677) 1665
administracyjne
Pozostate przychody operacyjne 30 12 114 6 162
Pozostate koszty operacyjne (33) (222) (10) - (265)
Zysk/ (st_rat_a) z dzialalnosci 1546 (327) 1014 (671) 1562
operacyjnej
Przychody finansowe 107 50 5 1 163
Koszty finansowe (1285) (365) (538) (1) (2 189)
Pozostate zyski i (straty) réznice 4 661 594 3972 87 8 614
kursowe
Wynik brutto segmentu 5029 (48) 3753 (584) 8 150
Podatek dochodowy (1.887)
Zysk za okres wykazany w
LT 6 263
rachunku zyskéw i strat
Przypisany udziatom 11
niekontrolujgcym
Zysk netto przypisany
akcjonariuszom Jednostki 6 274
Dominujacej
Trzy miesigce
zakonczone 31 marca 2012 r. Wynajem Sprzedaz Dzialalnosé
(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan  hotelarska Pozostate 2012r.
wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Aktywa segmentu
sprawozdawczego 159 885 68 609 108 053 - 336 547
Aktywa nieprzypisane - - - 4159 4159
Aktywa ogoétem 159 885 68 609 108 053 4159 340 706
Zobowigzania segmentu (128 528) (46 955) (74 978) - (250 461)
sprawozdawczego
Zobowigzania nieprzypisane - - - (1538) (1538)
Zobowigzania ogétem (128 528) (46 955) (74 978) (1 538) (251 999)
Trzy miesiace
zakonczone 31 marca 2012 r. Wynajem Sprzedaz Dziatalnos$é
(dane niebadane) nieruchomosci mieszkan hotelarska Pozostate 2012r.
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Inne pozycje dotyczace
segmentu
Nakfady inwestycyjne 24 5 (98) 10 (59)
f\mortyzaqa rzeczowych aktywow 8 39 648 698
rwatych
Amortyzacja wartosci } } 12 } 12

niematerialnych i prawnych

Pomiedzy segmentami miaty miejsce transakcje sprzedazy uznane za nieistotne.

Koszty nieprzypisane obejmujg wydatki korporacyjne. Aktywa segmentu obejmujg nieruchomosci inwestycyjne,
rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i prawne, zapasy, naleznosci oraz operacyjne srodki pieniezne.

Na zobowigzania segmentu sktadajg sie zobowigzania operacyjne i zobowigzania finansowe.
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Aktywa nieprzypisane to salda srodkéw pienieznych, naleznosci oraz inne aktywa pozostajgce w posiadaniu Spotki
i wybranych spétek bedacych podmiotami dominujgcymi zaleznych grup kapitatowych (sub-holding companies), a
takze aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Zobowigzania nieprzypisane obejmujg bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw oraz rezerwy z tytulu
odroczonego podatku dochodowego w Spéice i wybranych spoétkach bedgcych podmiotami dominujgcymi
zaleznych grup kapitatowych (sub-holding companies) na dzien bilansowy. Zobowigzania nieprzypisane obejmujg
takze kredyty i pozyczki, poniewaz kredyty i pozyczki nie nalezg do dziatalno$ci operacyjne;.

Grupa zarzadza segmentami dziatalnosci w podziale na regiony. Dziatalnos¢ Grupy w okresie sprawozdawczym
koncentrowata sie w czterech krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, przy czym wiekszos$¢ srodkow pienieznych
znajduje sie w dyspozycji jednostki dominujgcej. Gtéwne kraje, w ktdrych Grupa prowadzi dziatalnosc, to:

Polska,
Wegry,
Butgaria oraz
Rumunia.

4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Trzy miesigce Trzy miesiace

zakonczone zakonczone

31 marca 2013 r. 31 marca 2012 r.

(dane niebadane) (dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR

Koszty sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych 63 2412
Koszty mediéw, wykonanych ustug i inne 2747 2944
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej 324 380
Koszty osobowe 1251 1268
Koszty sprzedazy i reklamy bezposredniej 257 375
Amortyzacja 225 218
Koszty operacyjne 4 867 7 597
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4.2 Koszty administracyjne

Trzy miesiace
zakonczone

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

Trzy miesigce
zakonczone

31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR

Koszt badania sprawozdania finansowego oraz
49 58

ustug podatkowych
Koszty wynagrodzen motywacyjnych i za 412 485
zarzgdzanie
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej 257 181
Koszty mediow, wykonanych ustug i inne 230 212
Koszty osobowe 272 282
Amortyzacja 482 494
Inne koszty administracyjne 119 48
Koszty administracyjne 1821 1760

5. Obcigzenie podatkowe

Trzy miesigce
zakonczone

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

Trzy miesiace
zakonczone

31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR
Biezgcy podatek dochodowy (25) 4
Podatek odroczony (347) (1.891)
Korzys$¢ podatkowa za okres (372) (1 887)

Dla poszczegolnych spotek oszacowano efektywng stawke podatkowg za petny rok obrotowy, ktérg nastepnie

zastosowano w odniesieniu do wynikdéw za okres trzech miesiecy.
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6. Dywidendy

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2013 r. nie zostata ogtoszona wyptata dywidendy, ani tez

dywidenda nie byta wyptacana (w 2012 r. rowniez nie wyptacano dywidendy).

7. Zysk/ (strata) na akcje

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

pozostajgcych w obrocie w danym okresie.

Na potrzeby obliczenia rozwodnionego zysku rozwodnionej straty na akcje srednia wazona liczba wyemitowanych
akcji zwyktych jest korygowana tak, aby uwzgledni¢ konwersje wszystkich akcji zwyktych mogacych powodowac
efekt rozwodnienia. Rdéznica w liczbie akcji zwyklych w ujeciu podstawowym i rozwodnionym zwigzana jest z
wplywem, jaki miataby realizacja warrantéw akcyjnych pozostajgcych w obrocie.

Ponizej przedstawiono zestawienie zyskow strat i Srednich wazonych liczb akcji przyjetych do obliczen:

Trzy miesiace
zakonczone 31 marca 2013 r. (dane niebadane)
Dziatalnos¢ kontynuowana

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom Spotki

Efekt papieréow wartosciowych mogacych
powodowaé rozwodnienie
Warranty akcyjne

Strata
w tys. EUR

(1562)

Srednia wazona
liczba akcji

46 852 014

Kwota na akcje

w eurocentach

(3.3)

Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata

(1562)

46 852 014

(3:3)

Trzy miesigce
zakonczone 31 marca 2012 r. (dane niebadane)
Dziatalnos¢ kontynuowana

Podstawowy zysk na akcje
Zysk przypisany akcjonariuszom Spotki

Efekt papieréw wartosciowych mogacych
powodowaé rozwodnienie
Warranty akcyjne

Zysk
w tys. EUR

6274

Srednia wazona
liczba akcji

46 852 014

Kwota na akcje

w eurocentach

13,4

Rozwodniony zysk na akcje
Zysk skorygowany

6 274

46 852 014

13,4

Cena, po jakiej pozostajgce w obrocie warranty akcyjne mogg zosta¢ zrealizowane, przekracza ich biezgca
wartos¢ rynkowg, co oznacza, ze warranty nie majg efektu rozwadniajgcego. W zwigzku z powyzszym, wysokos¢

rozwodnionej i podstawowej straty na akcje jest taka sama.
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8. Rzeczowe aktywa trwale

Urzadzenia i
techniczne i Srodki
Budynki maszyny transportu Ogoétem

w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycia/ kosztu wytworzenia
lub wyceny
Na 1 stycznia 2012 r. 80 635 10 115 96 90 846
Zwiekszenia wg cen i
wyt\?vorzenia g y nabycia/kosztu o4 567 18 609
Korekty kursowe 5603 744 6 6 353
Zbycie - (110) (25) (135)
Aktualizacja wyceny (4 722) - - (4 722)
31 grudnia 2012 r. 81 540 11 316 95 92 951
Zwiekszen?a wg ceny nabycia/ kosztu ) 84 ) 84
wytworzenia
Korekty kursowe (1 520) (232) 1) (1753)
31 marca 2013 r. 80 020 11 168 94 91 282
Umorzenie
Na 1 stycznia 2012 r. (674) (3727) (62) (4 463)
Odpisy amortyzacyjne za rok (1 948) (752) (12) (2712)
Korekty kursowe - (282) (4) (286)
Zbycie - 42 15 57
31 grudnia 2012 r. (2 622) (4719) (63) (7 404)
Odpisy amortyzacyjne za rok (454) (188) (2) (644)
Korekty kursowe - 95 1 96
31 marca 2013 r. (3 076) (4 812) (64) (7 952)
Wartos¢ ksiegowa netto na
31 e 2013 1, 76 944 6 356 30 83 330
Wartos¢ ksiegowa netto na 78 918 6 597 32 85 547

31 grudnia 2012 r.
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Urzadzenia i
techniczne i Srodki
Budynki maszyny transportu Ogoétem
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycial/ kosztu wytworzenia
lub wyceny
Na 1 stycznia 2012 r. 80 635 10 115 96 90 846
Zwiekszen?a wg ceny nabycia/ kosztu 10 11 ) 21
wytworzenia
Korekty kursowe 4373 570 5 4948
31 marca 2012 . 85018 10 696 101 95 815
Umorzenie
Na 1 stycznia 2012 r. (674) (3727) (62) (4 463)
Odpisy amortyzacyjne za okres (461) (199) (4) (664)
Korekty kursowe (37) (206) 3) (246)
31 marca 2012r. (1172) (4132) (69) (5 373)
Wartos¢ ksiegowa netto na 31 marca 83 846 6 564 32 90 442

2012 r.

Budynki zostaly wycenione wg stanu na 31 grudnia 2012 r. przez uprawnionych rzeczoznawcow nieruchomosci
pracujgcych dla firmy Jones Lang LaSalle, Chartered Surveyors, petnigcej funkcje zewnetrznego rzeczoznawcy.
Wszystkie takie osoby posiadajg uprawnienia biegtych rzeczoznawcéw (ang. Chartered Surveyors) i sg cztonkami
Krélewskiego Instytutu Rzeczoznawcéw Majgtkowych w Wielkiej Brytanii (RICS). Wycene przeprowadzono wedtug
Wartosci Rynkowej nieruchomosci, zgodnie ze Standardami Wyceny Krolewskiego Instytutu Rzeczoznawcow
Majagtkowych w Wielkiej Brytanii (RICS Appraisal and Valuation Standards). W odniesieniu do wszystkich
nieruchomosci podstawg wyceny byly biezace ceny na aktywnym rynku.

Grupa posiada ustanowione zastawy na rzeczowych aktywach trwatych o wartosci 80,7 min EUR (31 grudnia
2012 r.: 82,9 min EUR; 31 marca 2012 r.: 87,9 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych kredytéow udzielonych
przez banki jednostkom zaleznym. Wspomniane nieruchomosci stanowig zabezpieczenie kredytow i pozyczek w
kwocie 60,1 min EUR (31 grudnia 2012 r.: 60,6 min EUR; 31 marca 2012 r.: 62,1 min EUR) (Nota 13).

9. Nieruchomosci inwestycyjne

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2012 r.
(dane badane)

31 marca 2012r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek roku 134 545 144 836 144 836
Zbycie - (1234) -
Aktywowane naktady na istniejgce srodki 102 574 66
trwate
Rdéznice kursowe (3 207) 9908 7793
Wartos¢ biezaca rocznych optat z tytutu ) 2) )
uzytkowania wieczystego
Zmniejszenie wartosci godziwej - (19 537) -
Na koniec okresu 131 440 134 545 152 695
Pomniejszenie o aktywa w grupach zbycia
zaklasyfikowanych jako przeznaczone do (670) (700) (2 002)
sprzedazy (Nota 14)

130 770 133 845 150 693
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Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na 31 grudnia 2012 r. zostata okreslona na podstawie
wyceny przeprowadzonej na ten dzien przez firme Jones Lang LaSalle. Wycena, przeprowadzona zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Wyceny (International Valuation Standards), zostata ustalona na podstawie
danych rynkowych dotyczacych cen transakcyjnych uzyskanych za podobne nieruchomosci. Na 31 marca 2013 r.
nie dokonano wyceny.

Grupa posiada ustanowione zastawy na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 125,8 min EUR (31 grudnia
2012 r.: 128,6 min EUR; 31 marca 2012 r.: 137,1 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych kredytow udzielonych
przez banki jednostkom zaleznym.

10. Zapasy
31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012 r. 31 marca 2012 r.
(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 32438 32799 32 225
Aktywa w budowie 26 399 25 268 12 072
Zakonczone inwestycje 6 975 7167 12 703
Zapasy hotele 1230 1245 1221
Zapasy ogotem 67 042 66 479 58 221

Do kosztéw dziatalnosci operacyjnej w rachunku zyskow i strat za okres sprawozdawczy przeniesiono z zapaséw
kwote 0,6 tys. EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 7,8 min EUR; na 31 marca 2012 r.: 2,4 min EUR). Tytulem odpisu
wartosci zapaséw, w rachunku zyskoéw i strat za okres sprawozdawczy ujeto kwote 0,2 min EUR (na 31 grudnia
2012 r.: 0,1 min EUR; na 31 marca 2012 r.: 0,2 min EUR). Warto$¢ zapaséw wycenianych wedtug wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty zbycia wyniosta 23,1 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 21,4 min EUR; na 31
marca 2012 r.: 25,4 min EUR)

Zapasy te stanowig zabezpieczenie kredytow i pozyczek bankowych w kwocie 56,5 min EUR (na 31 grudnia
2012 r.: 55,6 min EUR; na 31 marca 2012 r.: 47,9 min EUR) (Nota 13).

11. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012 r. 31 marca 2012 r.
(dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 212 13 348 9 097
Lokaty bankowe krétkoterminowe 810 1165 4 532
Ogodtem 11 022 14 513 13 629

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwoséci dysponowania w
kwocie 9,5 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 12,7 min EUR; na 31 marca 2012 r.: 12,2 min EUR), dotyczace kauciji
zabezpieczajgcych oraz depozytéw klientow.
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12. Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Trzy miesiace
zakonczone

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

Trzy miesigce
zakonczone

31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
(Strata)/ Zysk za okres (1 562) 6 263
Korekty:
Réznice kursowe 3787 (9101)
Koszty finansowe 1397 2 006
Przychody finansowe (147) (78)
Obcigzenie podatkowe 372 1887
Odpis niesciggalnych naleznosci 108 111
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 644 664
Odpisy amortyzacyjne amortyzacja wartosci niematerialnych i 63 48
prawnych
Rezerwa na zapasy 201 201
Umorzenie kredytu bankowego (2 376)
2487 2001
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie stanu zapasow (591) (2 834)
Zwiekszenie stan_u nglgznosm z tytutu dostaw i ustug oraz (869) (659)
pozostatych naleznosci
Zwigkszenie stanu ;obowazan z tytutu dostaw i ustug oraz 2360 1934
pozostatych zobowigzan
Réznice kursowe z przeliczenia kapitatu obrotowego (836) 2303
64 744
Wptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 2 551 2745

13. Kredyty bankowe

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2012 r.
(dane badane)

31 marca 2012 rr.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie spfaty do jednego roku
lub ptatne na zgdanie
Zabezpieczone (130 522) (132 497) (73 215)
Diugoterminowe
O terminie sptaty do 2 lat
Zabezpieczone (3 057) (6 592) (2 958)
O terminie spfaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (61 525) (58 285) (125 794)
O terminie spfaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (4 094) (8 574) (8 967)

(68 676) (73 451) (137 719)

Ogoétem (199 198) (205 948) (210 934)

Kredyty bankowe sg zabezpieczone réznymi nieruchomosciami Grupy.
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Warto$¢ godziwa zaciggnietych kredytéw o statym i zmiennym oprocentowaniu byta zblizona do ich wartosci
bilansowych na dzien bilansowy, poniewaz skutki ich wyceny do wartosci rynkowej lub zastosowania dyskonta nie
byly znaczace. Wartosci godziwe ustalono na podstawie przeptywdéw $rodkéw pienieznych zdyskontowanych z
zastosowaniem stép procentowych opartych na odpowiednich statych i zmiennych stopach procentowych
obowigzujagcych na koniec roku.

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

Euro Zioty Fozostale 4 em
waluty
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym 182 316 16 882 3 199 198
na 31 marca 2013 r.
Kredyty pankowe i kredyty w rachunku biezgcym na 188 091 17 857 ) 205 948
31 grudnia 2012 r.
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym na 193 597 17 337 ) 210 934

31 marca 2012r.

Aktualna sytuacja

Grupa posiada cztery kredyty, ktére w okresie od lutego 2010 r. zostaty objete umowg o wspdolnym zabezpieczeniu.
Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. i 31 grudnia 2012 r. kredyty te wykazano jako kredyty bankowe i kredyty w
rachunku biezacym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zadanie. Sg to:

1. kredyt na kwote 61,4 min EUR zabezpieczony na budynku Millennium Plaza w Warszawie, z terminem
sptaty przypadajgcym w 2016 r;

2. kredyt na kwote 3,9 min EUR zabezpieczony na Ligetvaros Centre w Budapeszcie, z terminem spfaty
przypadajacym w 2021 r.;

3. kredyt na kwote 12,9 min EUR zabezpieczony na nieruchomosci gruntowej Voluntari w Bukareszcie, z
terminem sptaty przypadajacym w grudniu 2012 r.;

4. kredyt na kwote 13,5 min EUR zabezpieczony na nieruchomosci gruntowej Solaris w Bukareszcie, z
terminem sptaty przypadajagcym w grudniu 2012 r.

Kredyty zabezpieczone na nieruchomosciach Voluntari i Solaris w tagcznej wysokosci 26,4 min EUR z terminem
sptaty przypadajacym 31 grudnia 2012 r. nie zostaty sptacone, w wyniku czego pozostate kredyty (Millenium i
Solaris) w tacznej kwocie 65,3 min EUR nalezato przenie$¢ z zobowigzan dtugoterminowych do zobowigzan
krotkoterminowych na skutek naruszenia postanowien umowy o wspoélnym zabezpieczeniu. Grupa rozpoczeta
negocjacje z bankiem finansujgcym jeszcze w 2012 r., jednak podpisane przez bank warunki ogdélne zmieniajace
umowe o wspolnym zabezpieczeniu przekazano Grupie dopiero 28 lutego 2013 r. Warunki ogélne odraczajg termin
sptaty kredytéw do 31 grudnia 2015 r., jednak na dzien niniejszego raportu ostateczna umowa w tej sprawie nie
zostata jeszcze zawarta.

W $rédrocznej skroconej skonsolidowanej informacji finansowej za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca
2013 r. dodatkowo jeden kredyt, na taczng kwote 13,9 min EUR, zostat przeniesiony w skonsolidowanym bilansie z
zobowigzan dtugoterminowych do zobowigzan krotkoterminowych (do pozycji "Kredyty bankowe i kredyty w
rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub pfatne na zgdanie") ze wzgledu na naruszenie
zobowigzan umownych lub niezaptacenie w terminie kwot naleznych z tytutu tego kredytu. Spétka prowadzi z
bankiem finansujgcym rozmowy na temat restrukturyzacji tego kredytu.

Ponadto istniejg trzy kredyty, w kwocie 18,7 min EUR, ktére zostaty zaklasyfikowane jako kredyty bankowe i
kredyty w rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zadanie. Aktualnie prowadzone sg
negocjacje z bankami w sprawie warunkéw refinansowania kredytow dotyczgcych nastepujgcych nieruchomosci:

o Platinum Towers (5,4 min EUR) i Kokoszki (9,9 min EUR) Spédtka podpisata aneksy do istniejacych umow

kredytu bankowego; aneksy wydtuzajg okres kredytowania do 28 lutego 2013 r. Trwajg negocjacje dotyczace
dalszego przedtuzenia okresow kredytowania.
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14. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i bezposrednio zwigzane z nimi zobowigzania

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

Ponizej wymieniono gtéwne klasy aktywdw i zobowigzanh przeznaczonych do sprzedazy:

31 marca 2013 r. 31 grudnia 2012 r. 31 marca 2012 rr.

Aktywa: (dane niebadane) (dane badane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Nieruchomosci inwestycyjne 670 700 2002
Aktywa w grupach zbycia zakle_asyflkowane 670 700 2002
jako przeznaczone do sprzedazy
15. Transakcje z podmiotami powigzanymi
(a) Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa
31 marca 2013 . 31 marca 2012 r.
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Wynagrodzenie dyrektoréw niewykonawczych 6 6

(b)

()

(d)

Do zarzgdzania swoim portfelem nieruchomos$ci Spotka zaangazowata firme AMC. Za Swiadczone ustugi
AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzadzanie w kwocie 0,4 min EUR (za trzy miesigce zakonczone
31 marca 2012 r.: 0,5 min). Zgodnie z umowg AMC przystuguje wynagrodzenie za wyniki ustalane
stosownie do wzrostu wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy do 31 grudnia 2013 r. Za trzy miesigce
zakonczone 31 marca 2013 r. nie zostato naliczone wynagrodzenie za wyniki (za trzy miesigce zakonczone
31 marca 2012 r.: 0 EUR).

Na 31 marca 2013 r., z ogolnej kwoty krétkoterminowych zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan spétce AMC nalezne byto 0,8 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 1,1 min EUR; na
31 marca 2012 r.: 1,4 min EUR).

Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 18 maja 2007 r., spétka EdR Real Estate (Eastern Europe) Finance
S.a.r.l, bedagca jednoczesnie udzialowcem Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o.0., udzielita pozyczki na
kwote 3,9 min EUR spoéice Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o0.0. na pokrycie biezgcych kosztow
inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty mija 31 grudnia 2020 r., a oprocentowanie jest zmienne i
réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze pozyczkodawcy. W 2013 r. pozyczkodawca naliczyt
tytulem odsetek kwote 20 tys. EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 103 tys. EUR; na 31 marca 2012 r.: 32 tys.
EUR). Na 31 marca 2013 r. wykorzystana przez Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. kwota pozyczki
powiekszona o odsetki wynosita 4,6 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 4,6 min EUR; na 31 marca 2012 r.:
4,5 min EUR).

Shasha Transport Ltd, bedgca jednoczesnie udzialowcem Atlas and Shasha Zrt (dawniej: Atlas Estates
Kaduri Shasha Zrt), udzielita pozyczek spoice Atlas and Shasha Zrt z przeznaczeniem na pokrycie
biezgcych kosztow inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty pozyczki nie zostat ustalony. Pozyczka jest
oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej rownej sumie stopy EURIBOR i marzy pozyczkodawcy.
W 2013 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 10 tys. EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 50 tys. EUR;
na 31 marca 2012 r.: 15 tys. EUR). Na 31 marca 2013 r. wykorzystana przez Atlas and Shasha Zrt kwota
pozyczek powiekszona o odsetki wynosita 2,0 min EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 2,0 min EUR; na 31 marca
2012 r.: 1,9 min EUR).

22 listopada 2012 r. Grupa nabyta 24% udziatéw z prawem gtosu w Zielono Sp. z 0.0., zwiekszajgc swoje
zaangazowanie w spotce do 100%. Na 31 marca 2013 r. cena nabycia udziatéw ptatna na rzecz bylego
wspolnika mniejszosciowego (Coralcliff Limited) wynosita 2 914 tys. EUR (na 31 grudnia 2012 r.: 2,9 min
EUR, na 31 marca 2012 r.: 0).
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16. Zdarzenia po dniu bilansowym

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

17.1 Postepowania sagdowe

Spétka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sadowych, arbitrazowych lub postepowaniach przed
organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki bgdz spotek od niej
zaleznych, ktorych tgczna wartos¢ bytaby réwna co najmniej 10% kapitatdw wiasnych netto Spotki, poza
postepowaniami wszczetymi przeciwko:

Atlas Estates Limited i Atlas Estates Investment B.V.

Spétka Atlas Estates Limited (,AEL”) zostata poinformowana, ze 9 marca 2011 r. spotki Stronginfo Consultants Ltd
i Columbia Enterprises Ltd (,Powodowie”) ziozyty do sadu arbitrazowego pozew przeciwko Atlas Estates
Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie, spétce zaleznej AEL, jako dtuznikowi gtéwnemu, oraz przeciwko AEL
jako poreczycielowi (,Pozwani”), domagajac sie by sad arbitrazowy nakazat Pozwanym dostarczenie peinego i
doktadnego rozliczenia stanowigcego podstawe ustalenia dodatkowej ceny zbycia udziatow (Completion
Consideration), okreslonej w umowie z 8 maja 2006 r. dotyczgcej przeniesienia udziatéw przez Powodéw na rzecz
Atlas Estates Investment B.V., oraz wnoszac o zaptate dodatkowej ceny zbycia udziatéw, ktora ze wzgledu na brak
jakichkolwiek rozliczen na chwile skfadania 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 sag analizowane przez doradcow prawnych Spotki.

Nie istniejg inne sprawy sgdowe ani spory, ktére nalezatoby uzna¢ za istotne w kontekscie srodrocznej skroconej
skonsolidowanej informacji finansowej, a ktére wymagatyby ujawnienia lub utworzenia stosownej rezerwy w
informaciji finansowe;.

17.3 Prognozy finansowe

Spoétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok kornczacy sige 31 grudnia 2013 r.

17.4 Znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektoréw, na 2 maja 2013 r. nastepujgce podmioty posiadaty, bezposrednio lub
posrednio, co najmniej 3% akcji zwyktych w kapitale zaktadowym Spétki. Wszystkie akcje dajg takie same prawa
gtosu.

Udziat procentowy w

Tabela 1 Znaczne pakiety akcji Liczba posiadanych akgcji wyemitowanym
kapitale

HSBC Client Holdings Nominee (UK)

Limited <636167> 34 994 624 74,69

Forest Nominees Limited <GC1> 6 536 925 13,95

Euroclear Nominees Limited <EOCO1> 4 975 646 10.62

Ogotem 46 507 195 99,26
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17.5 Akcje w posiadaniu cztonkéw Rady Dyrektoréw

W okresie trzech miesigcy zakohczonym 31 marca 2013 r. nie nastgpity zadne zmiany w stanie posiadania akciji
Spotki przez cztonkéow Rady Dyrektoréw. W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2013 r. zaden z
cztonkéw Rady Dyrektorow nie posiadat bezposredniego udziatu w kapitale zaktadowym Spoiki, ani zadnej z jej
jednostek zaleznych.

17.6 Pozostale prawa do akcji

W okresie trzech miesiecy zakoinczonym 31 marca 2013 r. nie nastgpity Zzadne zmiany odnosnie liczby warrantéw
wyemitowanych z przeznaczeniem dla oséb zarzadzajgcych i/lub nadzorujgcych.
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18. Gtéwne spotki zalezne oraz spétki joint venture

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

W okresie zakonczonym 31 marca 2013 r. Grupa nie nabyta zadnych nowych jednostek zaleznych, ani nie
dokonano inwestycji w zadne nowe spotki joint venture.

Udziat Spétki w kapitale

Kraj Nazwa jednostki zaleznej/ zakladowym i prawach
rejestracji spolki joint venture Stan glosu (%)
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. Spotka holdingowa 100%
Holandia Atlas Estates Investment B.V. Spotka holdingowa 100%
Holandia Trilby B.V. Spotka holdingowa 100%
Guernsey  Atlas Finance (Guernsey) Limited Spotka holdingowa 100%
Curacao Atlas Estates Antilles B.V. Spotka holdingowa 100%
Cypr Darenisto Limited Spodtka holdingowa 100%
Cypr Kalipi Holdings Limited Spodtka holdingowa 100%
Cypr Fernwood Limited Spétka holdingowa 100%
Polska AEP Sp. zo.o0. Spotka zarzadzajgca 100%
Platinum Towers AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spoétka deweloperska 100%
Zielono AEP Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spotka deweloperska 100%
Polska Properpol Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z 0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z o0.0. Spotka inwestycyjna 100%
Capital Art Apartments AEP Spotka z
Polska ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. Spétka deweloperska 100%
HGC Gretna Investments Spotka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Dziatalno$¢ hotelarska 100%
HPO AEP Spodtka z ograniczong
Polska odpowiedzialnoscig SKA Spotka deweloperska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. Spétka deweloperska 50%
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. Spoétka inwestycyjna 100%
Polska Atlas FIZ AN Spétka holdingowa 100%
Wegry CI-2005 Investment Kift. Spétka deweloperska 100%
Wegry Cap East Kit. Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Felikon Kift. Spoétka inwestycyjna 100%
Wegry Ligetvaros Kft Spoétka inwestycyjna 100%
Wegry Varosliget Center Kft Spoétka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. Spotka inwestycyjna 100%
Wegry Atlas and Shasha Zrt Spotka deweloperska 50%
Rumunia World Real Estate SRL Spotka inwestycyjna 100%
Rumunia Atlas Solaris SRL Spotka deweloperska 100%
Rumunia D.N.B. Victoria Towers SRL Dziatalno$¢ hotelarska 100%
Butgaria Immobul EOOD Spétka inwestycyjna 100%
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzedazy - -
Koszty administracyjne (223) (304)
Pozostate przychody operacyjne 2,376 287
Pozostate koszty operacyjne (2,181) -
Strata z dziatalnosci operacyjnej (28) (17)
Przychody finansowe 28 58
Koszty finansowe 3) (4)
Pozostate zyski réZnice kursowe 2
(Strata)/ Zysk brutto (3) 39
Obcigzenie podatkowe - -
(Strata)/ Zysk za okres (3) 39
Catkowite dochody ogétem za okres (3) 39
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWY BILANS
na 31 marca 2013 r.

31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

31 grudnia 2012 r.
(dane niebadane)

31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach zaleznych 105 589 103 056 97 421
Naleznosci od jednostek zaleznych - - -
z tytutu pozyczek
105 589 103 056 97 421
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 21 10 36
oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 308 99
33 318 135
AKTYWA OGOLEM 105,622 103 374 97 556
Zobowiazania diugoterminowe
Pozostate zobowigzania (3 .086) (518) (509)
(3 086) (518) (509)
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i (404) (721) (1 098)
ustug oraz pozostate zobowigzania
(404) (721) (1.098)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (3 490) (1 239) (1 .607)
AKTYWA NETTO 102 132 102 135 95 949
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Inny kapitat rezerwowy podlegajacy 194 817 194 817 194 817
dystrybuciji
Niepokryta strata (98 953) (98 950) (105 136)
KAPITAL. WEASNY OGOLEM 102 132 102 135 95 949
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
31 marca 2013 r.

Pozostate
Kapitat kapitaty Niepokryta
Trzy miesigce zakonczone zakladowy rezerwowe strata Ogotem
31 marca 2013 r. (dane niebadane) wtys. EUR  wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2013 . 6 268 194 817 (98 950) 102 135
Catkowite dochody ogétem za okres - - (3) (3)
31 marca 2013 r. 6 268 194 817 (98 953) 102 132
Pozostate
Kapitat kapitaty Niepokryta
Rok zakonczony zakladowy rezerwowe strata Ogotem
31 grudnia 2012 r. (dane badane) wtys. EUR  wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2012 r. 6 268 194 817 (105 175) 95910
Catkowite dochody ogétem za rok - - 6 225 6 225
31 grudnia 2012 r. 6 268 194 817 (98 950) 102 135
Pozostate
Kapitat kapitaty Niepokryta
Trzy miesigce zakonczone zakiadowy rezerwowe strata Ogotem
31 marca 2012 r. (dane niebadane) wtys. EUR  wtys. EUR w tys. EUR wtys. EUR
Na 1 stycznia 2012 r. 6 268 194 817 (105 175) 95910
Catkowite dochody ogétem za okres - - 39 39
31 marca 2012r. 6 268 194 817 (105 136) 95 949
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Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.
19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2013 r.

Rok zakonczony
31 marca 2013 r.
(dane niebadane)

Rok zakonczony
31 marca 2012 r.
(dane niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
(Strata)/ Zysk za okres (3) 39
Korekty:
Réznice kursowe - 2)
Koszty finansowe 3 3
Przychody finansowe (28) (58)
Zysk z przeniesienia naleznosci z tytutu pozyczek (2 376) -
Odwrocenie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ inwestycji (2 533) (184)
Utworzenie/(Odwrécenie) odpisu na naleznosci od jednostek
zaleznych z tytutu pozyczek 4714 (103)
(223) (305)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci (11) (6)
Zmniejszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan (317) (39)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (551) (350)
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Nowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym (170) -
Sptata udzielonych pozyczek przez jednostki zalezne 425 305
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 255 305
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki otrzymane - -
Odsetki zaptacone - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - -
Zmniejszenie netto stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw w ciggu roku w wyniku przeptywoéw
pienieznych (296) (45)
Wptyw réznic kursowych - -
Zmniejszenie netto stanu srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow w okresie (296) (45)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 308 144
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 12 99
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 12 99
Kredyty w rachunku biezgcym - -
12 99
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