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| INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALtOWEJ
1. Organizacja Grupy Kapitatowej

Opis organizacji Grupy Kapitatowej ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji
(informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta)
Struktura organizacyjna oraz zmiany w strukturze organizacyjnej wraz z podaniem ich przyczyn

Na koniec | pdtrocza 2011 roku struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej wchodzito 7 jednostek
bezposrednio zaleznych i 2 jednostki posrednio zalezne od TUP (konsolidowane metodg petng), i 2
jednostki stowarzyszone (konsolidowane metodg praw wiasnosci).

TUP S.A.
Spotka Gietdowa

Prezes: Robert Jacek Moritz

Chmielowskie Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 57 110 000 zt
Siedziba: Warszawa

TUP Property S.A.
100% akcji, kapitat: 26 145 333 zt
Siedziba: Poznan

Forest Hill Sp. z 0.0.
100% udziatéw, kapitat 10 475 000 zt
Siedziba: Warszawa

Centrum Handlowe Bazanty Sp. z 0.0.
100% udziatéw, kapitat 1 800 000 zt
Siedziba: Poznan

Euroconstruction Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 2 000 000 zt
Siedziba: Poznan

Roda Sp. z 0.0. w likwidacji
100% udziatu, kapitat: 1 068 000 zt
Siedziba: Sroda Wielkopolska

Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 1 000 000 zt
Siedziba: Warszawa

X-press Couriers Sp. z 0.0.
72,07 udzialu, kapitat: 5 853 100zt
Siedziba: Warszawa

Kino-Centrum Fordon Sp. z 0.0.
50% udziatu, kapitat 350 000 zt
Siedziba: Bydgoszcz

str. 2



Sprawozdanie Zarzgdu Grupy Kapitatowej TUP z dziatalnosci w | pétroczu 2011r.

o D
Podmioty

A 4
stowarzyszone

A 4

Zmiany jakie zaszty w strukturze organizacyjnej Grupy Kapitatowej w okresie | pétrocza 2011r.
dotyczyly sprzedazy Spotek Mate Chmielowskie (obecnie Forest Hill Sp. z 0.0.), oraz TG Investments
(obecnie Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o.0.) spdéfce TUP Property S.A. a takze podniesienia
kapitatu zaktadowego tych Spétek.

W dniu 8 kwietnia 2011r. 100% udziatéw Mate Chmielowskie Sp. z 0.0. (zalezna od Chmielowskie Sp.
z 0.0.) w liczbie 100 o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, zostaty sprzedane Spdtce TUP Property S.A. za
cene 7 000 zt, natomiast 100% udziatéw TG Investments Sp. z 0.0.(zalezna od TUP S.A.) , w liczbie 100
o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, zostaty sprzedane TUP Property S.A. za cene 37 000 zt.

TUP Property S.A. stat sie jedynym udziatowcem w/w Spétek, ktére dziatajg odpowiednio pod firma:
Forest Hill Sp. z 0.0. oraz Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o.0.

Decyzjg uchwat Walnego Zgromadzenia Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o.o. i Forest Hill Sp. z 0.0
z dnia 8 kwietnia 2011r., nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego tych Spoétek.

TUP Property S.A. objeta nowo utworzone udziaty w spétkach celowych w zamian za aport w postaci
nieruchomosci potozonych w Katowicach przy ul. Bazantow w nastepujgcy sposab:

- aport o tacznej wartosci 25 872 205 zt w postaci niezabudowanych nieruchomosci w Katowicach
przy ul. Bazantow o powierzchni 50 544 m kw. w zamian za udziaty spotki Mate Chmielowskie Sp. z
0.0. (obecnie Forest Hill Sp. z 0.0.),

- aport w wysokosci 4 231 026 zt wraz z poniesionymi naktadami w postaci niezabudowanych
nieruchomosci w Katowicach przy ul. Bazantéw o powierzchni 11 357 m kw. w zamian za udziaty TG
Investments Sp. z 0.0. (obecnie Centrum handlowe Bazanty Sp. z 0.0.)
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Zaangazowanie kapitatowe TUP S.A. wg stanu na 30.06.2011 r.

Wartosé Wartosé
akeji/ udziatéw bilansowa Posiadany %
Nazwa Spotki ]w cen akcji/udziatow Podmiot dominujacy kapitatu
e gcia e w zt na dzienh zakladowego
Yy 30.06.2011r.
ghm'e'ows"'e 57 110 000,00 | 87 469 000,00 TUP S.A. 100%
p. z 0.0.
TUP Property S.A. 31 568 104,82 | 97 259 316,10 TUP S.A. 100%
g”mCO”Str“Ctm” 8 438 364,79 0,00 TUP S.A. 100%
p. zo.o.
Roda 1 960 697,00 0,00 TUP S.A 100%
Sp. z 0.0. w likwidacji ! ’ S °
gort Jachtowy Nieporet 1042 677,50 0,00 TUP S.A. 100%
p. z 0.0.
X-press Couriers 9117 220,35 | 6310 453,56 TUP S.A. 72,07%
Sp. zo.0. Pozostali udzialowcy 27,93%
Kino-Centrum Fordon 175 000,00 949 024,68 TUP S.A. 50%
Sp. zo.0. Miasto Bydgoszcz 50%
Northern Lights
Sdp. z0.0.- podmiot 76,05%
PAI PAGI S.A. dominujacy wraz z
innymi podmiotami
746 343,56 | 1561 256,51 TUP S.A. 23,95%
Duncon Bikes Prywatni udziatlowcy 53,47%
Sp. z 0.0. 257 464,80 0,00 TUP S.A. 46,53%
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2. Kapitat i struktura wtascicielska

Znaczacy Akcjonariusze

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZ na dzieri przekazania raportu wraz z
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w
ogodlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze
wtasnosci znacznych pakietéow akcji Emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego

. . . - . p Udziat w kapitale :

Akcjonariusz Liczba akciji Liczba gtosow podstawowym Udziat w gtosach na WZ
Rodzina Moritz wraz z podmiotem
zaleznym Hlamata Holdings 7 859 174 14 134 374 51,66% 65,30%
Limited w tym.:
Hlamata Holdings
Limited(podmiot zalezny od 6 531 087 12 806 287 42,93% 59,17%
Elzbiety Moritz)
Lestaw i Elzbieta Moritz 1238621 1238621 8,14% 5,72%
Robert i Matgorzata Moritz 89 466 89 466 0,59% 0,41%
Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dawniej 1685 483 1685 483 11,08% 7,79%
DWS Polska TFI)
Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Ipopema TFI 1130 491 1130 491 7,43% 5,22%
S.A.
Razem: 10 675 148 16 950 348 70,17% 78,31%

Akcje oséb nadzorujacych i zarzadzajacych

Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnieri do nich przez osoby
zarzgdzajgce i nadzorujgce Emitenta na dzien przekazania raportu, wraz ze wskazaniem
zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania raportu kwartalnego, odrebnie dla
kazdej z osob

Osoba : . Zmiana, (-) spadek, (+)wzrost,
zarzadzajaca/nadzoruj aca L s ] (*) brak
Robert Jacek Moritz 85 750 .
Prezes Zarzadu
Lestaw Moritz
(Przewodniczacy Rady Nadzorczej) 1238621 *
i Elzbieta Moritz*
Wiadystaw Sobanski 5713 .
Czionek Rady Nadzorczej

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego (za | kwartat 2011r.) nie zaszty zmiany w
strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji ani akcji bedgcych w posiadaniu oséb nadzorujgcych i
zarzadzajgcych.
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W dniu 5 lipca 2011r. Zarzad TUP S.A. otrzymat informacje od Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., ze z dniem 30 czerwca 2011r. w Krajowym Rejestrze Sadowym zostato
zarejestrowane pofaczenie Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (spdtka
przejmujgca) z Investors Fundusze Otwarte Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (spotka
przejmowana). W wyniku potgczenia nie ulegt zmianie faczny stan posiadania akcji TUP S.A. przez
ww. Towarzystwo Funduszy.

*Z uwagi na istniejgce Porozumienie, pomiedzy Panem Robertem Moritz, Lestawem Moritz, Elzbietg
Moritz i Matgorzatg Moritz (Rodzina Moritz) w rozumieniu art. 87 ust 1 pkt 5 w zw. z ust. 4 Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do
publicznego obrotu i stosunek dominacji Elzbiety Moritz wobec Hlamata Holdings Limited — gtéwnego
udziatowca Spotki,
stan posiadania akcji jest nastepujgcy: Rodzina Moritz z podmiotem zaleznym od Elzbiety Moritz
posiada 7 859 174 akgji.
W tym:

Hlamata Holdings Limited — podmiot zalezny od Elzbiety Moritz: 6 531 087 akcji

Elzbieta Moritz: 445 733 akcji

Lestaw Aleksander Moritz: 792 888 akcji

Robert Jacek Moritz: 85 750 akgji

Matgorzata Maria Moritz: 3 716 akcji

Il DZIALALNOSC W | POLROCZU 2011R
1. Informacje istotne dla oceny dziatalnosci oraz czynniki majgce wptyw na dziatalnos¢

Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majqtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sq istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta

Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Emitenta bedq miaty wptyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

TUP S.A. jest inwestorem finansowym a strategia Spodtki ukierunkowana jest na inwestycje w
przedsiewziecia, ktére przy zaangazowaniu kapitatowym oraz aktywnym wsparciu zarzadczym bedg
notowaty dynamiczny rozwdj i otrzymajg nowg wartosé. Tym samym zdobedg one potencjat wzrostu,
stang sie dochodowe a Spétce dostarczg wysokich stdp zwrotu z zaangazowanego kapitatu.

Obecnie dziatalnosé inwestycyjna TUP S.A. poprzez podmioty zalezne zaangazowana jest gtéwnie w
realizacje projektdw deweloperskich. Mniejszy udziat w portfelu TUP majg Spétki operujace w innych
branzach, tj. kurierskiej, rekreacyjnej i telekomunikacyjne;j.

TUP otwarta jest na realizacje przedsiewzieé¢ inwestycyjnych takze w innych segmentach rynku.
Wszystkie projekty realizowane przez Spdtke mogg podlegac transakcji sprzedazy a realizacja nowych
projektéw moze przynies¢ zmiane branzy dziatalnosci.

W obecnych warunkach rynkowych istotne znaczenie i wsparcie przy budowaniu wartosci i
realizowaniu projektéw ma wspoétpraca z samorzgdami lokalnymi terendéw inwestycyjnych. Wspdlne
dziatania podejmowane przez samorzady i Grupe Kapitatowg TUP okazaty sie korzystne i
spowodowaty wzrost wartosci posiadanych nieruchomosci i Spétki TUP a takie przyniosg w
przysztosci profity mieszkaricom poszczegdlnych gmin i miast.

Sukces przedsiewzie¢ inwestycyjnych realizowanych przez spétki celowe zalezy od zrozumienia i
zaadaptowania na polskim rynku nowoczesnych, swiatowych trendow.
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TUP kieruje sie zasadami zréwnowazonego rozwoju i odpowiedzialnosci spoteczne;j.
Spoétki znajdujgce sie w portfelu inwestycyjnym TUP stanowig jego aktywa i tym samym
odzwierciedlajg wartos¢ TUP S.A.

W | pétrocze 2011r. TUP S.A. wypracowata zysk netto w wysokosci 9987 tys. zt , wynik
skonsolidowany wynidst 11 464 tys. zt

Wynik finansowy TUP S.A. za | pdtrocze 2011r. jak i okresy poprzednie ksztattowany jest poprzez
wycene akcji i udziatow spotek zaleznych i stowarzyszonych. Zarzad TUP S.A. wycenia je w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, tj. zgodnie z MSR 27 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe i
wycena w jednostkach zaleznych” oraz MSR 39 ,,Instrumenty finansowe: ujawnienia i wycena”.
Wycena poszczegblnych podmiotdw zaleznych zostata zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym
za | pétrocze 2011r.

W okresie | pétrocza 2011r. najwiekszy wpltyw na wynik miata wycena Spétki TUP Property, ktéra
kwartalnie wycenia portfel nieruchomosci komercyjnych. Wartos¢ nieruchomosci znajduje
odzwierciedlenie w wartosci TUP Property a w konsekwencji w wyniku Spétki TUP S.A.

Najwiekszy udziat we wzroscie wartosci portfela nieruchomosci miata wycena nieruchomosci
potozonej w Katowicach przy ul. Bazantéw, dla ktérej Spdtka uzyskata Miejscowy Plan
Zagospodarowania Przestrzennego. Nieruchomos$¢ ta podzielona na dwie czesci: cze$¢ na ktérej
powstanie obiekt handlowy oraz czes$¢ mieszkaniowa, na ktorej powstanie osiedle, zostata wyceniona
przez niezaleznego rzeczoznawce na wartos$¢ odpowiednio 4,0 25,8 min zt.

Nieruchomosci zostaty wniesione aportem do spoétek celowych, zaleznych od TUP Property S.A.:
Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o.0. i Forest Hill Sp. z 0.0. w zamian za nowe udziaty w
podwyzszonym kapitale zaktadowym tych Spétek.

W okresie | pdtrocza 2011r. TUP S.A. nie odzyskata naleznosci, ktérg stanowi druga czes¢ ceny za
nieruchomosc objeta projektem Modena Park (27 620 321 zt powiekszona o nalezne odsetki).

W zwigzku z powyzszym wierzytelnosé zostata objeta nastepujgcymi odpisami aktualizujgcymi:

na dzien 31 12.2010r. w wysokosci 12 000 tys. zt

na dzien 30.06.2011r. w wysokosci 1 450 tys. zt

TUP S.A. wyrazita zgode na zawarcie Porozumienia, z Dtuzniczkg (Modena Park Sp. z o0.0.) i
podmiotem dominujgcym wobec Dtuzniczki tj. Opal Property Development S.A. Zgodnie z
porozumieniem zawartym po dniu bilansowym tj. w dniu 7 lipca 2011r. TUP S.A. zgodzita sie przejac
100% udziatéw Dtuzniczki za cene 1 zt. Istotng przestankg dla TUP do podjecia decyzji o
kupnie(przejeciu) udziatéw Dtuzniczki bedzie uzgodnienie z bankiem finansujgcym Dtuzniczke
zadowalajgcych warunkdéw dla dalszej realizacji i finansowania projektu Modena Park. Porozumienie
obowigzuje do 30 wrzesnia 2011r.

Szczegbtowy opis Porozumienia zawarto w czesci dotyczacej Ryzyk i zagrozen natomiast kwestie
odpiséw aktualizujgcych zaprezentowano w notach do sprawozdania finansowego.

W Grupie Kapitatowej TUP nie wystepuje integracja prowadzonej dziatalnosci.
Ponizej zaprezentowano podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej TUP, ktdrych dziatalnosé
ksztattuje wynik i kierunki rozwoju TUP S.A.

% Chmielowskie Sp. z 0.0.

Podmiot zalezny od TUP z siedzibg w Warszawie, ul. Zielna 37.

Spoétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000295428 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS.
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Chmielowskie jest spdtkg celowg powotang do realizacji projektu budowy pierwszego w Polsce
ekologicznego miasta.

Dziatalnosc spotki klasyfikowana jest do segmentu nieruchomosci

Kapitat zaktadowy Spodtki wynosi 57 110000 zt i dzieli sie na 1142200 udziatdw o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy.

Gtéwnym aktywem spétki jest nieruchomos$é o powierzchni 119,69 ha pod Siewierzem, na ktérej
realizowany jest projekt budowy ekologicznego miasta. W celu wypracowania strategii wspotpracy
pomiedzy Urzedem Miasta i Gminy Siewierz, a firmg Chmielowskie Sp. z 0.0. w ramach realizacji
projektu Eko-Miasteczko, w dniu 29 kwietnia 2010 roku zawarto porozumienie inwestycyjne
definiujgce zobowigzania stron. Podpisanie porozumienia stanowito warunek uchwalenia przez Rade
Miasta i Gminy Miejscowego Planu Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla nieruchomosci w
Siewierzu.

Nieruchomosc¢ Spotki obecnie cze$ciowo objeta jest prawomocnym MPZP.

Wartos¢ nieruchomosci nalezgcych do Chmielowskie Sp. z 0.0. wg wyceny rzeczoznawcy na dzien
31.12.2010 r. wynosi 99 236 tys. zt i zdaniem Zarzadu Spoétki na dzien 30 czerwca 2011r., na
podstawie zrealizowanych w | pdtroczu 2011r. dziatan zwigzanych z projektem, pozostaje aktualna.

W pierwszym potroczu 2011 roku i okresach poprzednich Spoétka nie osiggata przychodow ze
sprzedazy. Przychody i zyski spodziewane sg w momencie rozpoczecia sprzedazy nieruchomosci.

W okresie | potrocza 2011r. spotka ponosita koszty zwigzane z biezgcg dziatalnoscig spotki oraz
naktady zwigzane z rozwojem projektu tj. obejmujace prace geodezyjne, urbanistyczno-
architektoniczne, analizy inzynieryjne infrastruktury projektu. W zwigzku z tym Spoétka wykazata w |
potroczu 2011r. strate w wysokosci 571 tys. zt wynikajgcg z biezacej dziatalnosci, natomiast
poniesione nakfady w wysokosci 267 tys. zt wptywajg na wzrost wartosci pozycji bilansowej zapasy, w
ktdrej prezentowana jest czes¢ nieruchomosci, na ktdrej obecnie realizowany jest projekt.

W pierwszym potroczu 2011r. Spotka przeprowadzita nastepujace dziatania zwigzane z realizacjg
projektu:

-~ Rozpoczeto procedure podziatu nieruchomosci zgodnie z uchwalonym MPZP oraz prace nad
pozwoleniem na budowe kwartatu pokazowego zawierajgcego okoto 100 jednostek
mieszkaniowych — domow szeregowych, jednorodzinnych oraz mieszkan w willach miejskich.
Firma planuje rozpoczecie sprzedazy nieruchomosci w momencie otrzymania pozwolenia na
budowe.

- Spoétka opublikowata zaproszenie do wspétpracy dla potencjalnych partneréw projektu - firm
produkujgcych materiaty oraz swiadczgcych ustugi w szeroko rozumianej branzy budowlanej.
Prowadzone sg rozmowy z potencjalnymi parterami projektu, zaktadajace budowe
pierwszych nieruchomosci.

- Poszukujgc rozwigzan zréwnowazonych pozwalajgcych na ograniczenie emisji dwutlenku
wegla, zuzycia wody, zarzadzania odpadami itp., firma prowadzi rozmowy z producentami
urzadzen, ktérych eksploatacja umozliwia ochrone $rodowiska. W dniu 20 czerwca 2011r.
zostat zawarty list intencyjny z firmg Nateo, ktéra jest producentem ekologicznych pomp
ciepta.

- Spoétka starata sie pozyskac finansowanie na rozwdj projektu. Rozwazany byt kredyt bankowy
jak tez emisja obligacji. Na obecnym etapie projektu pozyskanie takiego finansowania
okazato sie niemozliwe. Celem pozyskania finansowania spétka poczyni najpierw dziatania
zmierzajgce do uzyskania pozwolenia na budowe, a nastepnie do umownego potwierdzenia
zainteresowania nabyciem proponowanych produktéw przez odbiorcéw.
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» Czynniki majgce wptyw na dziatalnos¢ Spotki:

zgodna z zatozonym harmonogramem realizacja inwestycji

uzyskanie finansowania na realizacje projektu

wzrost lub spadek wartosci posiadanej nieruchomosci

sytuacja na rynku nieruchomosci

powodzenie w uzyskaniu koniecznych pozwolen i decyzji do dalszej realizacji projektu
sytuacja gospodarcza w obszarach zwigzanych z realizacjg projektu

wspotpraca z lokalnymi wtadzami terenu inwestycyjnego

dobdr rzetelnych i wiarygodnych firm wykonujgcych poszczegdlne prace zwigzane z
realizacjg inwestycji

AN

AN N N N NN

% TUP Property S.A.

Podmiot zalezny od TUP z siedzibg w Poznaniu, ul. Wojskowa 4.

Spotka zarejestrowana w KRS pod nr 0000260991 prowadzonym przez Sad Rejonowy w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy KRS.

Dziatalnos$¢ TUP Property S.A. prowadzona jest w nastepujgcych zakresach:

a) realizacja projektow inwestycyjnych — firma zapewnia bezposrednie kierownictwo projektu
przyjetego do realizacji, koordynuje dziatania menadzerskie w poszczegdlnych fazach procesu
inwestycyjnego oraz zapewnia finansowania projektu inwestycyjnego;

b) zarzadzanie portfelem posiadanych nieruchomosci — firma okresla i realizuje strategie zarzadzania
nieruchomosciami wchodzacymi w sktad portfela (plan rozwoju nieruchomosci, plan zarzadzania,
budzet organizacyjny nieruchomosci);

c) obrdét nieruchomosciami - dziatania w zakresie obrotu nieruchomosciami (rozpoznanie rynku,
poszukiwania lokalizacji oraz klientéw i inwestoréw), transakcje zbycia i nabycia nieruchomosci.
Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 26 145 333 zt i dzieli sie na 26 145 333 akcji po 1 zt kazda.
Dziatalnosc¢ Spoftki klasyfikowana jest do segmentu nieruchomosci.

dane w tys. zt 30.06.2011 30.06.2010

Aktywa trwate 179918 174 431
Aktywa obrotowe 7 056 7714
Przychody ze sprzedazy 8295 8732
Zysk/ Strata netto 16 687 905

Okres sprawozdawczy zamknat sie dla Spotki zyskiem netto w wysokosci 16 687 tys. zt. W okresie tym
Spoétka osiggneta przychody z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 8 295 tys. zt, w tym z tytutu
wynajmu nieruchomosci w wysokosci 7 515 tys. zt. EBITDA przed kosztami ogdlnego Zarzagdu wynidst
4 881 tys. zt.

Wptyw na wynik osiggniety przez Spétke miat przede wszystkim przychdd z przeszacowania
nieruchomosci zlokalizowanych przy ul. Bazantow w Katowicach, z przeznaczeniem na budowe
osiedla mieszkaniowego Forest Hill i pawilonu handlowego. Wartos$¢ przychodu z przeszacowania
wyniosta 20,1 min zt.

Spoétka uzyskata dla ww. nieruchomosci Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego, co byto
podstawg do wyceny zleconej niezaleznemu rzeczoznawcy. Nieruchomosci wyceniono na kwote 25,8
mlin zt oraz 4 min zt a nastepnie wniesiono aportem do spétek celowych, zaleznych od TUP Property
S.A.(Forest Hill Sp. z 0.0. i Centrum Handlowe Bazanty Sp. z 0.0.). Wynik przeszacowania udziatéw
spotek celowych do wartosci godziwej wynidst 30,1 min zt.

Aport i spétki celowe zostaty opisane w dalszej czesci informacji o dziatalnosci TUP Property S.A.
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Spoétka wycenia takze portfel nieruchomosci komercyjnych. Na dzien 30 czerwca 2011r. wartosc

portfela wynosi 148 min zt. Ponizsza tabela prezentuje wycene poszczegdlnych nieruchomosci.

. s s Stopa - . Stopa
Adres i rodzaj obiektu/dane w g . Wycena Zwiekszenia/ 1 s Wycena P
tJys. zt ';alF_"ltg_"zz:fa' 31.12.2010 zmr?iejszenia ';%'?")tg_"zz:ﬂ' 30.06.2011 | RoZnica
Pracuj gce
Komercyjne
Tychy, Al. Jana Pawta Il 16/18 - 7,90% 45043 5 7,90% 46138| 1090
galeria handlowa
Katowice ul. Uniwersytecka 12 7,90% 7 095 - 7,90% 6 881 (214)
Kotobrzeg, ul. Wojska Polskiego 5 8,60% 4701 - 8,60% 4721 19
tancut ul. Pitsudskiego 52 8,90% 1135 - 8,90% 940 (195)
lz\lgwy Sacz ul. Batalionow Chiop. 8,80% 4210 - 8,80% 4320 109
Ostrzeszéw ul. Sportowa 1 8,60% 1508 - 8,60% 1558 50
Sycéw ul. Kolejowa 1 8,60% 1597 - 8,60% 1651 54
Warszawa, ul. Belgradzka 18 7,80% 3091 - 7,80% 3193 101
Warszawa, ul.Bartycka 26 14,11% 3 006 - 14,11% 2939 (67)
Zabrze ul.Wolnosci 480 8,70% 5488 - 8,70% 5 669 181
suma 76 873 5 78 008 1130
Biurowe
Gdansk ul. Jana Pawta Il 20 8,50% 14 397 8 8,50% 14 904 499
Ozaréw ul. Konotopska 4 8,70% 6 748 2 8,70% 6710 (40)
21144 10 21614 459
Logistyczne
Katowice ul. Bazantéw 35 8,60% 20 836 - 8,60% 21278 442
Gtuchowo ul. Komornicka 16 9,10% 3482 - 9,10% 3482 -
Pruszkoéw, ul. Traktowa 6 9,40% 8 440 - 9,40% 8 709 269
suma 32 757 - 33 469 712
Niepracuj gce
Komercyjne
Sroda WIkp. ul. Mafa Klasztorna 3 - 1327 - - 1327 -
Sroda WIkp. Jazdzewskiego - 754 (754) - - -
Bedzin, ul. Zwyciestwa 12 - 796 - - 796 -
suma 2876 (754) 2123 -
Niezabudowane
Katowice ul. Bazantéw 35 - 11 490 (10 939) - 458* (92)
Ghuchowo ul. Komornicka 16, park - 2 660 - - 2 660 -
Pruszkéw, ul. Przejazdowa 17 - 4577 5 - 4577 (5)
Gajec - 561 - - 561 -
Zakroczym - 3871 - - 3871 -
suma 23 158 (10 934) - 12127 (97)
Mieszkalne
Warszawa, ul. Hoza 972 - 700 -272
suma - 972 700 -272
W budowie
Katowice Bazantéw - Forest Hill - 560 (560) - - -
L(atowu:e Bazantow - pawilon ) 01 (91) ) ) )
andlowy
Pruszkéw - centrum logistyczne -
mapy - 12 - - 12 -
wl_dady do_ spo_id2|eln| ) 36 ) ) 36 )
mieszkaniowej
suma 698 (650) 47 -
RAZEM 157 507 -11 351 148 088 1931

*Pozostata nieruchomosc¢ stanowi droge obstugujaca obszar przy ul. Bazantow w Katowicach: nieruchomosci wniesione

aportem do Spétek celowych oraz wynajetg nieruchomosé logistyczng nalezaca do TUP Property S.A.
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Nieruchomosci Spétek celowych Forest Hill i Centrum Handlowe Bazanty:
Nizej wymienione nieruchomosci zostaty wycenione przez niezaleznego rzeczoznawce i wniesione
aportem przez TUP Property (podmiot dominujgcy wobec ww. Spétek celowych) w dniu 8
kwietnia 2011r. w zamian za nowo utworzone udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym
Spétek Forest Hill i Centrum Handlowe Bazanty.

Nieruchomo $é U
30.06.2011
Katowice ul. Bazantéw (Osiedle Forest Hill) 25 872
Katowice ul. Bazantow (Centrum Handlowe Bazanty) 4044
RAZEM 29 916

W dniu 30 maja 2011r. Spétka sprzedata osobie fizycznej nieruchomos¢ potozong w Srodzie
Wielkopolskiej przy ul. Jazdzewskiego. Cena sprzedazy wyniosta 606 tys. zt (netto)

Po dniu bilansowym TUP Property S.A. zawarta nastepujgce transakcje sprzedazy nieruchomosci

-~ W dniu 14 lipca 2011r. Spétka zawarta z osobg fizyczng przedwstepng umowe sprzedazy
nieruchomosci potozonej w tancucie. Ustalona cena sprzedazy wynosi 940 tys. zt. W zwigzku
w tym obnizono wartos¢ nieruchomosci o kwote 195 tys. zt

-~ W dniu 21 lipca 2011r. Spétka zawarta z Portico Investments Poland Sp. z 0.0. umowe
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Katowicach przy ul Uniwersyteckiej. Cena sprzedazy
wyniosta 1 726 tys. euro netto. Transakcja ta byta poprzedzona zawarciem listu intencyjnego
w dniu 14 stycznia 2011r.
W zwigzku z transakcjg warto$¢ nieruchomosci zostata obnizona o kwote 214 tys. zt w
stosunku do poprzedniego roku.

= W dniu 25 lipca 2011r. Spétka zawarta z osobg fizyczng umowe sprzedazy nieruchomosci
(mieszkanie potozone w Warszawie przy ul Hozej) za kwote 700 tys. zt. Mieszkanie to zostato
nabyte od TUP S.A. za kwote 950 tys. zt.

Istotne dla dziatalnosci Spétki w | potroczu 2011r. byty nastepujgce wydarzenia:

- Transakcja SWAP na stope procentowg
W dniu 27 stycznia 2011r. TUP Property i Bank Zachodni WBK S.A. (Bank, Kredytodawca), na
podstawie Aneksu z dnia 3 grudnia 2010r. do umowy kredytowej z dnia 18 grudnia 2007r. dokonaty
transakcji swap na stope procentowg (IRS), ktéra zabezpiecza zobowigzania z tytutu odsetek od 50 %
salda kredytu udzielonego Spétce. Kwota transakcji stanowigca 50% salda kredytu wynosita 4 279 tys.
euro.
Dokonywanie transakcji IRS polega na wymianie z Bankiem ptatnosci odsetek opartych o zmienng
stope procentowg EURIBOR 1M na strumien ptatnosci opartych o stata stope procentowag w
wysokosci 1,78%.
Celem zawarcia transakcji IRS byto wyeliminowanie ryzyka niekorzystnej zmiany stopy procentowe;j a
tym samym uzyskanie stabilizacji kosztu finansowania w okresie trwania kredytu, tj. do 30.12.2012r.
- Zawarcie listow intencyjnych w sprawie sprzedazy nieruchomosci
W dniu 14 stycznia 2011r. TUP Property S.A. zawarta listy intencyjne z funduszem inwestycyjnym
Portice Investments Ltd. dotyczace sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanych w Katowicach przy ul.
Uniwersyteckiej i w Sycowie przy ul. Kolejowej. Lokale te objete sg wieloletnimi umowami najmu z
koncernem Jeronimo Martins, wtascicielem sklepdw spozywczych Biedronka.
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Po dniu bilansowym zrealizowano transakcje sprzedazy nieruchomosci potozonej w Katowicach przy
ul. Uniwersyteckiej. List intencyjny w sprawie sprzedazy nieruchomosci potozonej w Sycowie
pozostaje w mocy.

-~ Pozwolenie na budowe pawilonu handlowego-ustugowego w Katowicach
W dniu 21 stycznia 2011r. TUP Property S.A. uzyskata pozwolenie na budowe pawilonu handlowo-
ustugowego o powierzchni 3300 m2 wraz z dojazdem i infrastrukturg na nieruchomosci
zlokalizowanej w Katowicach przy ul. Bazantéw. Pozwolenie to zwieksza wartos¢ uzytkowsa i potencjat
posiadanej nieruchomosci. Powierzchnia nieruchomosci przy ul. Bazantéw wynosi 8,2 ha, natomiast
pawilon handlowy zajmie powierzchnie 1,1 ha.
Kompleks handlowy postuzy zaréwno mieszkaricom istniejgcych osiedli Millenium i Odrodzenia jak i
planowanego przez TUP Property osiedla Forest Hill.

-~ Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego dla nieruchomosci w Katowicach
Rada Miasta Katowice w dniu 28 lutego 2011r. podjeta uchwate nr VI/55/11 w sprawie Miejscowego
Planu Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla obszaru potozonego w Katowicach przy ul.
Bazantow, na ktérym Spétka prowadzi projekt budowy osiedla mieszkaniowego Forest Hill. Do czasu
uchwalenia nowego MPZP teren ten przeznaczony byt pod zabudowe przemystowg i logistyczna.
MPZP stat sie prawomocny w dniu 21 maja 2011r. Nieruchomosci zostaty wycenione przez
niezaleznego rzeczoznawce u wniesione aportem do spoétek celowych.
Spotka zabiegata o zmiane MPZP od 2007r.

- Transakcja sprzedazy udziatéw spoétek celowych oraz wniesienie aportu w postaci

nieruchomosci w zamian za udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym

W dniu 8 kwietnia 2011r. TUP Property S.A. nabyta udziaty w spétkach celowych Grupy Kapitatowej
oraz wniosta aport w postaci nieruchomosci potozonych w Katowicach przy ul. Bazantéw w zamian za
udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym tych spétek.
TUP Property stat sie podmiotem dominujgcym wobec:

- Mate Chmielowskie Sp. z 0.0. (obecnie Forest Hill Sp. z 0.0.), do ktérego wniesiono aport o facznej
wartosci 25 872 205 zt w postaci niezabudowanych nieruchomosci w Katowicach przy ul. Bazantéw o
powierzchni 50 544 m kw.

- TG Investments Sp. z 0.0. (obecnie Centrum handlowe Bazanty Sp. z 0.0.), do ktérego wniesiono
aport w wysokosci 4 231 026 zt, wraz z poniesionymi naktadami, w postaci niezabudowanych
nieruchomosci w Katowicach przy ul. Bazantéw o powierzchni 11 357 m kw.

Podmioty zalezne do TUP Property S.A.:
e Centrum Handlowe Bazanty Sp. z 0.0. (dawniej TG Investments Sp. z 0.0.)

Od dnia 8 kwietnia 2011r. podmiot zalezny od TUP Property S.A. dziatajgcy pod firmg Centrum
Handlowe Bazanty Sp. z 0.0. Wczesniej podmiot byt bezposrednio zalezny od TUP S.A. Siedzibg
Spotki jest Poznan, ul. Wojskowa 4.
Spoétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000299540 prowadzonym przez Sad Rejonowy w
Poznaniu, Poznan — Nowe Miasto i Wilda, VIII| Wydziat Gospodarczy KRS.
Spétka zostata powotana jako celowa przeznaczona do realizacji projektu inwestycyjnego.
Spotka nie prowadzita w okresie | potrocza 2011 r. i okresach poprzednich dziatalnosci.
Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 1 800000 zt i dzieli sie na 3600 udziatdw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy.

Spoétka jest wtascicielem niezabudowanej nieruchomosci w Katowicach przy ul. Bazantéow o
powierzchni 11 358 m?, dla ktérej Rada Miasta Katowice w dniu 21 stycznia 2011r. wydata
pozwolenie na budowe pawilonu handlowo-ustugowego o powierzchni 3 300m2 wraz z
dojazdem i infrastrukturg. W okresie | pdétrocza 2011r. ani po dniu bilansowym nie zostaty
rozpoczete prace budowlane.
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e Forest Hill Sp. z 0.0. (dawniej Mate Chmielowskie Sp. z 0.0.)
Od dnia 8 kwietnia 2011r. podmiot zalezny od TUP Property S.A., dziatajacy pod firmg Forest
Hill Sp. z 0.0. Wczesniej podmiot bezposrednio zalezny od Chmielowskie Sp. z 0.0.
Spotka zostata zarejestrowana pod nr KRS 0000371839 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Siedziba Spotki
miesci sie w Warszawie, przy ul Zielnej 37. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10 475 000 zt i
dzieli sie na 209 500 udziatéw o wartosci 50 zt kazdy udziat. Trwa proces rejestracji wysokosci
kapitatu zaktadowego po podwyzszeniu do prezentowanej obecnie wartosci.
Zgodnie z KRS Spotka moze prowadzi¢ dziatalno$¢ zwigzang z nieruchomosciami w tym
sprzedaz, zarzadzanie, obstuga, wynajem. Od momentu powotania Spdétka nie prowadzita
dziatalnos$ci. Podmiot jest spdtka celowa, ktéra zostanie wykorzystana w realizacji projektu
inwestycyjnego.

Spétka jest wtascicielem niezabudowanej nieruchomosci w Katowicach przy ul. Bazantéw o
powierzchni 50 544 m kw., na ktérej realizowany jest projekt budowy osiedla mieszkaniowego
Forest Hill. W okresie | pétrocza 2011r. ani po dniu bilansowym nie zostaty rozpoczete prace
budowlane.

Po dniu bilansowym 12 lipca 2011r. Spétka zawarta z Budbaum S.A. i Pro-Development Builder
Sp. z o.0. list intencyjny dotyczacy warunkéw, na ktérych Grupa Kapitatowa TUP jest gotowa
uczestniczy¢é w realizacji czesci projektu deweloperskiego Forest Hill. Listem intencyjnym
objeta jest nieruchomos¢ o powierzchni 2,8 ha z 5,1 ha, ktére posiada Spotka Forest Hill.
Strony postanowity, ze przeprowadzg negocjacje majace na celu zawarcie umowy wspdlnikow.
W szczegdlnosci okreslg podziat zadan, odpowiedzialno$é stron za realizacje inwestycji oraz
zasady finansowe wzajemnej wspotpracy.

Grupa TUP zgodzita sie udzieli¢ wytgcznosci tacznie Budbaum i Pro-Development Builder na
prowadzenie negocjacji zwigzanych z realizacjg inwestycji w formie wspdlnego
przedsiewziecia, ktéra obowigzuje do 31 sierpnia 2011r.

%+ Euroconstruction Sp. z 0.0.

Podmiot zalezny od TUP S.A. z siedzibg w Poznaniu, ul. Ozarowska 42.

Spétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000055412, prowadzonym przez Sad Rejonowy w Poznaniu,
XXI Wydziat Gospodarczy KRS.

Firma byta producentem stalowych konstrukcji przestrzennych. Opracowata nowatorskg metode
budowy doméw wielorodzinnych w konstrukcji stalowej. Dziatalno$¢ spétki prezentowana jest w
segmencie dziatalnosci zaniechane;j.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2 000 000 zt i dzieli sie na 20 000 udziatéw o wartosci nominalnej
100 zt kazdy.

W okresie | potrocza 2011r. Spétka nie prowadzita dziatalnosci produkcyjnej.

W okresie tym Spodtka poniosta strate w wysokosci 987 tys. zt. Strata jest wynikiem rozwigzania
aktywa odroczonego podatku dochodowego, w zwigzku z odstgpieniem od transakcji sprzedazy
technologii budowy domoéw w konstrukcji stanowej Spdtce TUP.

Zarzad TUP S.A. uznat, Zze przeniesienie praw witasnosci do technologii ze spétki zaleznej nie jest
konieczne do realizacji aktualnych projektéow i postanowit pozostawi¢ prawo do rozporzadzenia
posiadang technologig w gestii Euroconstruction Sp. z 0.0.

Euroconstruction jest wtascicielem nowatorskiej metody budowy domoéw wielorodzinnych w
konstrukcji stalowej. Podstawowym czynnikiem majacym wptyw na przyszte funkcjonowanie Spétki
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jest sprzedaz technologii lub wprowadzenie jej jako aportu do innej spdétki budowlanej, ktéra
poszukuje innowacyjnej technologii co oznacza pozyskanie zewnetrznego partnera biznesowego.
Zarzad analizuje takze mozliwo$¢ wykorzystania technologii w projekcie Eko Miasteczko Siewierz,
realizowanym przez Chmielowskie Sp. z 0.0.,

W przypadku nawigzania wspdtpracy spotka mogtaby wznowic dziatalnos¢ produkcyjng polegajacy na
produkcji domoéw prefabrykowanych w technologii stalowej na zlecenie inwestora, co umozliwitoby
ponowne osigganie dochodu.

%+ Roda Sp. z 0.0. w likwidacji

Podmiot zalezny od TUP z siedzibg w Srodzie Wielkopolskiej, ul. Mata Klasztorna 3.

Spétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000019611 prowadzonym przez Sgd Rejonowy w Poznaniu, XXI
Wydziat Gospodarczy KRS.

Spoétka zajmowata sie konfekcjonowaniem odziezy damskiej na zlecenie.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 1 068 000 zt i dzieli sie na 10 086 udziatdéw o wartosci nominalnej
100 zt kazdy.

Spétka w procesie likwidacji na podstawie uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 14 stycznia
2011r. o rozwigzaniu Spotki.
Zarzad Spotki i jedyny udziatowiec - TUP S.A. na skutek:

- poniesionych strat w poprzednich okresach,

- kosztow zwigzanych ze zwolnieniami grupowymi,

- zmniejszenia rentownosci zlecen- ceny proponowane przez kontrahentdéw na poziomie duzo

nizszym niz koszty technicznego wytworzenia produktu

uznat za bezcelowe prowadzenie dalszej dziatalnosci podstawowej jakg jest przerdb uszlachetniajgcy.
Spétka zakonczyta dziatalnos¢ produkcyjng z dniem 15 marca 2011r. Zgodnie z przepisami likwidacja
Spotki potrwa okoto 6 miesiecy od daty ogtoszenia w Krajowym Rejestrze Sgdowym tj. od 14 kwietnia
2011r.

Dziatalnosc¢ spotki w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2011r. prezentowana
jest jako dziatalno$¢ zaniechana. Strata jakg spdtka wygenerowata za | pétrocze 2011r. wynosi 426
tys. zt i wynika z proceséw zwigzanych z likwidacjg Spoétki i sprzedazg jej majatku. Strata w zwigzku z
ww. czynnikami bedzie wystepowac takze w kolejnych okresach sprawozdawczych.

% Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0.

Podmiot zalezny z siedzibg w Nieporecie, ul. Wojska Polskiego 3.

Spoétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000004257 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS.

Spoétka zajmuje sie prowadzeniem portu Srédlgdowego, zlokalizowanego na malowniczo potozonym
terenie rekreacyjnym w sgsiedztwie Zalewu Zegrzynskiego. Spodtka oferuje wachlarz ustug
turystyczno-rekreacyjnych.

Dziatalnosc spotki klasyfikowana jest do segmentu dziatalnosci pozostatej.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1 000 000 zt i dzieli sie na 1 000 udziatéw o wartosci nominalnej
1000 zt kazdy.

dane w tys. zt 30.06.2011 30.06.2010

Aktywa trwate 1770 1660
Aktywa obrotowe 264 294
Przychody ze sprzedazy 834 741
Zysk/ Strata netto 40 21
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W | kwartale 2011r. dziatalno$c¢ spétki byta ograniczona z uwagi na sezon zimowy.

Woéwczas Spoétka prowadzita prace nad przygotowaniem do dziatalnosci w wysokim sezonie.
Poszukiwata nabywcéw swoich ustug, optymalizowata koszty dziatalnos$ci oraz weryfikowata proces
zarzadzania portem, aby lepiej wykorzystaé¢ ptynacy z dzierzawionego terenu potencjat. Spétka
prowadzita takze negocjacje dotyczace sponsoringu organizowanych regat a takze wynajmu
powierzchni na dziatalnosé handlowa.

W drugim kwartale roku Spotka prowadzi dziatalno$¢ w petnym zakresie. Rozpoczat sie sezon letni,
nastepuje wzrost przychodéw, ktdre pozwalajg na osiggniecie zysku z prowadzonej dziatalnosci.
Zarzad czyni starania rozszerzenia oferty spedzania czasu w porcie. W rozpoczetym sezonie letnim
otwarto park linowy i oddano do uzytku wyremontowany hostel.

Spétka prowadzi takze negocjacje umoéw dotyczgcych organizacji imprez, ktére obejma koniec

Il kwartatu biezgcego roku i zakorniczenie sezonu zeglarskiego.

» Czynniki majgce wptyw na dziatalnos$¢ Spotki
v’ Uzyskanie kontraktéw na organizacje imprez rekreacyjnych
v" Wspdtpraca z lokalnymi wtadzami
v" Sytuacja na rynku ustug turystycznych
v" Inwestycja w nowy sprzet ptywajacy, nowy pomost i dodatkowe miejsca parkingowe

% X-press Couriers Sp. zo.o0.

Podmiot zalezny od TUP S.A. z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta Il 25. Spotka zarejestrowana w
KRS pod numerem 0000032294 prowadzonym przez Sgd Rejonowy dla M. St. Warszawy Xl Wydziat
Gospodarczy KRS.

Spétka swiadczy ustugi kurierskie o zasiegu lokalnym w najwiekszych aglomeracjach miejskich, jest
liderem warszawskiego rynku przesytek miejskich,

Dziatalnosc spotki klasyfikowana jest do segmentu ustug kurierskich.

Kapitat zaktadowy Spotki X-Press Couriers wynosi 5 853 100 zt i dzieli sie na 58 531 udziaty o wartosci
nominalnej 100 zt kazdy.

dane w tys. zt 30.06.2011 30.06.2010

Aktywa trwate 1171 1839
Aktywa obrotowe 1474 911
Przychody ze sprzedazy 3328 2415
Zysk/ Strata netto 144 - 604

Spoétka z powodzeniem realizuje strategie konsolidacji rynku kurierskiego. W okresie | potrocza swoje
dziatania kierowata na otwieranie nowych punktdw X-Store w ramach posiadanej sieci
franczyzobiorcow i agencji.

W zwigzku z programem konsolidacji rynku zrealizowano nastepujace dziatania:
—> Zawarto umowy sprzedazy X-Store w rece Agentéw:
e W okresie od marca do maja 2011r. sprzedano 3 punkty na terenie warszawy oraz dwa
punkty: w Krakowie i Zabierzowie
—> Rozszerzanie sieci operacyjnej:
e W lipcu 2011r. — po dniu bilansowym otwarto oddziat X-press Couriers w Katowicach, ktéry
zajmie sie obstugg slaskiej aglomeracji miejskiej
e W maju 2011 otwarto nowy punkt X-Store we Wroctawiu
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Nowe punkty X-Store powstajg w atrakcyjnych lokalizacjach centrow biznesowych lub ich
sgsiedztwie. Tym samym Spotka zapewnia odbiorcom tatwy i szybki dostep do $wiadczonych ustug.

Sprzedaz punktow oraz otwarcie kolejnego punktu X-Store przyniosto oczekiwany efekt finansowy w
postaci zwiekszenia przychoddéw z dziatalnosci oraz ograniczenia ponoszonych kosztéow (w przypadku
sprzedazy punktow w rece Agentow).

Zarzad zamierza w przysztych okresach kontynuowaé konsolidacje rynkéw lokalnych w innych
miastach poprzez przejecia i umowy wspétpracy z lokalnymi firmami kurierskimi i zwiekszanie
portfela klientéw, korzystajgcych z sieci placéwek X-Store. Obecnie X-press Couriers obstuguje
poprzez swoje punkty okofo 20 lokalnych firm kurierskich w réznych miastach. Daje to spdtce
mozliwos¢ realizacji swoich strategicznych zatozen operacyjnych polegajgcych na konsolidacji
przesytek i obnizeniu wtasnych kosztéw operacyjnych.

Spoétka polepszyta wynik o 516 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku. Jest to
wynik implementacji strategii konsolidacji rynku firm lokalnych, racjonalizacji i restrukturyzacji
kosztow oraz poszerzenia sieci franczyzowe;j.

» Czynniki majgce wptyw na dziatalnos¢ Spotki
v Otwieranie nowych punktéw X-Store
v Rozszerzanie sieci franczyzowej
v Zdobywanie nowych klientéw i statych zleceri na $éwiadczone ustugi
v Optymalizacja kosztéw dziatalnosci

4% Kino-Centrum Fordon Sp. z 0.0.

Podmiot zalezny w 50% od TUP S.A., z siedzibg w Bydgoszczy.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 350 000 zt i dzieli sie na 350 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt
kazdy udziat.

Spétka klasyfikowana jest w segmencie nieruchomosci.

Spétka celowa powotana przez TUP S.A. i Miasto Bydgoszcz do realizacji projektu inwestycyjnego w
dzielnicy Miasta Bydgoszczy — Fordon. Inwestycja ma polegaé¢ na budowie centrum kulturalno —
rozrywkowego z funkcjami ustugowo — handlowo — biurowymi.

Celem inwestycji oprdcz osiggniecia sukcesu ekonomicznego jest spetnienie oczekiwan mieszkancéw
poprzez stworzenie miejsca oferujgcego dobrg jakos¢ spedzania wolnego czasu.

Do dnia 31 marca 2011 r. Zarzad Spotki prowadzit dziatania majgce na celu uzyskanie zrédta
finansowania inwestycji. W dniu 15 marca zostaty zakonczone prace nad Biznes Planem
przedsiewziecia. W oparciu o powyzszy materiat Zarzad uzyskat niewigzgce oferty finansowania od
trzech bankéw komercyjnych. W pierwszym kwartale rozpoczeto réowniez prace zmierzajgce do
wyboru architekta projektu.

W dniu 26 maja 2011r. udziatowcy Spétki tj. TUP S.A. i Miasto Bydgoszcz zmienity Umowe
Wspdlnikéw, dostosowujac postanowienia do zmienionych warunkéw rynkowych w zakresie
uzyskania finansowania zewnetrznego przedsiewziecia inwestycyjnego.

Postanowiono, 7ze termin uzyskania przez Kino-Centrum Fordon Sp. z o.0. (Spdtka Celowa)
finansowania przedsiewziecia ze Zrodet zewnetrznych zostanie przedtuzony do dnia 21 lipca 2012r.
Miasto Bydgoszcz przekaze réwniez Spdtce Celowej, na podstawie odrebnej umowy, prawo do
dysponowania w celach budowlanych Nieruchomoscig nalezgcg do Miasta Bydgoszcz, na ktoérej
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zostanie przeprowadzony projekt inwestycyjny. Prawo do dysponowania Nieruchomoscia umozliwi
przeprowadzenie procedur stuzgcych uzyskaniu pozwolenia na budowe, a co za tym idzie otrzymanie
finansowania zewnetrznego, potrzebnego do realizacji przedsiewziecia i w konsekwencji wniesienie
Nieruchomosci aportem do Spétki Celowej.

We weczedniejszych okresach poczyniono szereg prac przygotowawczych polegajgcych na
projektowaniu i przygotowaniu dokumentacji a takie tworzeniu pierwszych wizualizacji oraz
prowadzeniu negocjacji z potencjalnymi najemcami obiektu.

Wykonano badanie obszaru oddziatywania, sity nabywczej i opinii publicznej. Wyniki badan stuzg
okresleniu powierzchni komercyjnych oraz ich profilu.

Po dniu bilansowym (20.07.2011r) TUP S.A. zawarta z TUP Property S.A. przedwstepng umowe
sprzedazy udziatéw Kino-Centrum Fordon SP. z 0.0. Cena sprzedazy udziatow Spétce TUP Property
wynosi 950 tys. zt. Sprzedaz udziatéw stanowi przekazanie realizacji Wspdolnego Przedsiewziecia
Inwestycyjnego z Miastem Bydgoszcz do Spotki operacyjnie najlepiej do tego przygotowanej.

» Czynniki majgce wptyw na dziatalnos$¢ Spotki:
v' Pozyskanie zewnetrznego finansowania na realizacje projektu

v' Wspdtpraca z wtadzami miasta Bydgoszcz w celu realizacji wspdlnego przedsiewziecia

Podmioty stowarzyszone z TUP S.A.

% Powszechna Agencja Informacyjna PAGI S.A.

Podmiot stowarzyszony z siedzibg w Warszawie, ul. Odrowaza 13.

Spétka zarejestrowana w KRS pod nr 0000063315 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy KRS.

Powszechna Agencja Informacyjna S.A. (PAGI) jest niezaleznym operatorem telekomunikacyjnym.
Swiadczy ustugi transmisji danych oraz szerokopasmowego dostepu do Internetu w oparciu o wiasng,
hybrydowa sie¢ teleinformatyczng. Jej klientami sg przede wszystkim instytucje administracji
publicznej i terenowej, finansowe (w tym GPW) oraz duze przedsiebiorstwa.

Na poczatku 2010 r. Spdtka rozpoczeta budowe sieci teleinformatycznej w technologii WiMax -
technologii bezprzewodowego dostepu do szerokopasmowego Internetu na duzych obszarach.
Spoétka w kwietniu 2011r. przejeta cze$¢ aktywow firmy Wavenet zwigzanych ze Swiadczeniem ustug
internetowych.

Spoétka zaniechata staran przygotowujgcych jg do debiutu na rynku NewConnect. Z powodzeniem
realizuje plany rozwojowe z zewnetrznych zrddet finansowania oraz srodkéw wtasnych. W ocenie
Spotki pozyskanie Srodkdéw z rynku NewConnect w obecnym okresie czasu nie przyniostoby
oczekiwanych rezultatéw i nie przyczynitoby sie do dynamiczniejszego rozwoju firmy.

% Duncon Bikes Sp. z o0.0.

Podmiot stowarzyszony z siedzibg Krakowie, ul. Pedzichow 6. Spotka zarejestrowana w KRS pod nr
0000282452 prowadzonym przez Sad Rejonowy w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS.

Spétka zajmuje sie projektowaniem, produkcjg i dystrybucja ram rowerowych do sportéw
grawitacyjnych.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spétki podjeto w dniu 11 sierpnia 2011r. decyzje o
zaprzestaniu dziatan rozwojowych Spoétki i zaniechaniu produkcji asortymentu posiadanych marek
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(Duncon, Prodigy i Karpiel). Dziatania Spoétki bedg zmierzaé w kierunku sprzedazy asortymentu
(zapasy magazynowe) oraz aktywow Spatki m.in. marek, nazw towarowych i projektow.

W zwigzku z powyzszym TUP S.A. po analizie ryzyka biznesowego zaprzestata inwestycji w projekt
Duncon Bikes. W ksiegach rachunkowych TUP utworzone sg rezerwy na posiadane aktywa Spétki
Duncon Bikes.

2. Ryzyka i zagrozenia oraz zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku obrotowego
oraz informacja o zarzqdzaniu ryzykiem finansowym

TUP prowadzi strategie zarzadzania ryzykiem finansowym polegajgcg na ograniczaniu do minimum
ryzyka majgcego wpltyw na dziatalno$¢ podmiotéw wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego.
Istotnym elementem tego procesu jest monitoring ryzyk w odniesieniu do osigganych dochodéw z
prowadzonej dziatalnosci w poszczegdlnych segmentach rynku, w ktérych realizujg dziatalnosc¢
poszczegdlne spétki oraz monitoring poziomu kapitatu, ktdry moze zapewnié¢ bezpieczeristwo
prowadzonych przedsiewzie¢ o danym poziomie ryzyka.

W okresie | pétrocza 2011r. Zarzad zauwazyt w szczegdlnosci ryzyko zwigzane z ptynnoscig Grupy
Kapitatowej, gtéwnie w zwigzku z aktualng sytuacjg spétek TUP, TUP Property i Chmielowskie. Wigze
sie to z nieodzyskaniem wymagalnej naleznosci za projekt Modena Park, brakiem transakcji
rynkowych sprzedazy projektéw oraz trudnosciag w uzyskaniu finansowania na realizacje projektu
Eko-miasteczko Siewierz.

Dodatkowo ryzyko to odnosi sie takie do realizowania postanowien umoéw kredytowych w
szczegodlnosci do konwenantdw i ryzyka zwigzanego z wypowiedzeniem uméw kredytowych.

Zarzad prowadzi wszelkie dziatania zmierzajagce do niwelowania ryzyka ptynnosci w catej Grupie
Kapitatowe]j (opisane ponizej) i uwaza, ze ryzyko to zostanie wyeliminowane w istotnym stopniu i z
duzym prawdopodobienstwem w najblizszej przysztosci. Tym samym dziatania te zmierzajg do
poprawy sytuacji w Grupie Kapitatowej a obecna sytuacja nie wptywa na zdolnos$¢ do kontynuowania
dziatalnosci w Grupie Kapitatowe].

Ponizej zaprezentowano gtéwne rodzaje ryzyk i niepewnosci, ktore wptywajg na podmiot dominujacy
oraz podmioty zalezne i stowarzyszone. Wymienione ryzyka mogg mieé negatywny wptyw na
sytuacje finansowg, ptynnos$é, a tym samym dziatalno$¢ poszczegdinych spoétek i miec
odzwierciedlenie w sytuacji podmiotu dominujgcego, ktéry petni role inwestora finansowego.

Zarzad doktada wszelkich staran aby niwelowaé¢ mozliwosci wystgpienia ktorego$ z nizej
wymienionych ryzyk. Istotnym elementem jest obserwowanie rynku celem reagowania na
zmieniajgce sie warunki, podjecia decyzji o wyjsciu z inwestycji a takze wykorzystania pojawiajacych
sie mozliwosci i potrzeb rynku.

» Ryzyko sptaty naleznosci
Ryzyko dotyczy terminowe] ptatnosci za sprzedaz projektéw inwestycyjnych. Wystgpienie ryzyka
moze skutkowaé¢ tworzeniem odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci, gdy wystepuje
niepewnos¢ co do ich uregulowania.
W TUP S.A. ryzyko to dotyczy obecnie wierzytelnosci pienieznej stanowigcej drugg czesc¢ ceny za
nieruchomosc objetg projektem Modena Park.
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W zwigzku z niepewnoscig co do terminowego uregulowania wierzytelnosci przez Dtuziniczke tj.
Modena Park Sp. z 0.0. Zarzad TUP S.A. utworzyt na dzierh 31.12.2010r. odpis aktualizujgcy wartosé
wierzytelnosci w kwocie 12 000 tys. zt.

Kwota wierzytelnosci bez pomniejszania o ww. odpis wynosi 27 620 tys. zt i powiekszona jest o
wymagalne odsetki. Wobec braku uregulowania przez Modena Park (Dtuzniczka) wierzytelnosci w
uzgodnionym terminie tj. 24 czerwca 2011r., Zarzad TUP S.A. wyrazit zgode na zawarcie
porozumienia z Opal Property Development S.A. (podmiot dominujacy wobec dtuzniczki) i Modena
Park Sp. z 0.0.

Zgodnie z porozumieniem zawartym po dniu bilansowym tj. w dniu 7 lipca 2011r. TUP S.A. zgodzita
sie przejg¢ 100% udziatdw Dtuzniczki za cene 1 zt. Warunkiem przejecia jest przygotowanie
Dtuzniczki do sprzedazy w ten sposdb, ze jej majgtek bedzie stanowic¢ wytgcznie nieruchomos¢ objeta
projektem Modena Park i wszystkie prawa zwigzane z posiadaniem nieruchomosci, natomiast po
stronie zobowigzan pozostanie wierzytelno$¢ TUP oraz wierzytelno$¢ Banku-kredytodawcy Diuzniczki
a takze zobowigzania wynikajgce z wynajmu i zarzagdzania nieruchomoscia. Istotng przestanka dla TUP
do podjecia decyzji o kupnie udziatéw Dtuzniczki bedzie uzgodnienie z bankiem finansujgcym
Dtuzniczke zadowalajgcych warunkdw dla dalszej realizacji i finansowania projektu Modena Park.
Opal Property Development S.A. w dniu 29 lipca 2011r. zawarta a Bankiem-kredytodawcy aneks do
umowy kredytu, ktéry przedtuza termin jego sptaty do dnia 30 wrzesnia 2011r. W zwigzku z tym TUP
S.A. wyrazita zgode na utrzymanie postanowien Porozumienia do 30 wrzesnia 2011r. Umozliwia to
prowadzenie dalszych negocjacji pomiedzy stronami Porozumienia i Bankiem-kredytodawca

Zarzad TUP S.A. podjat decyzje o objeci wierzytelnosci drugim odpisem aktualizujgcym. Wysokosc
odpisu na dzien 30.06.2011r. wyniosta 1450 tys. zt. Drugi odpis zostat utworzony w zwigzku z
naliczaniem odsetek od wierzytelnosci.

» Ryzyko inwestycyjne i ptynnosci
Ryzyko to moze wystgpi¢ woéwczas, gdy zrealizowana stopa zwrotu inwestycji w przysztosci rézni sie
od stopy oczekiwanej. Przyczyng moze by¢ dokonanie ztych wycen oraz nieprawidtowosci w
szacowaniu stép zwrotu z danej inwestycji. W przypadku inwestycji zagranicznych ryzyko to
wystepuje w momencie niekorzystnego wahania kurséw walut lub zmianie innych czynnikéw
makroekonomicznych.
Akwizycja spotki, znaczne zwiekszenie zaangazowania w spétke zalezng, dokapitalizowanie projektu
stanowigce istotne finansowo zdarzenie jednorazowe, powodujg znaczng fluktuacje srodkow
finansowych. Efektem ww. dziatan mogg by¢ przejsciowe trudnosci w zarzadzaniu ptynnoscis.
Ograniczeniem negatywnego wptywu jest opieranie sie na doswiadczeniu kadry menadzerskiej,
sporzgdzanie analiz i kalkulacji planowanych inwestycji oraz ich wycena.
Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu i nie dajaca sie przewidzie¢ sytuacjg rynkowg emitent jest
narazony na to ryzyko w pewnym stopniu.

» Ryzyko otoczenia ekonomicznego
Poziom przychoddw oraz czestotliwo$¢ zawieranych transakcji na rynku deweloperskim i wsrdd
inwestorow finansowych powigzane sg z koniunkturg gospodarcza.
Brak finansowania zewnetrznego, pozyskania wspétinwestoréw lub utrudnienia przy wspoétpracy
publiczno-prawnej w przypadku duzych inwestycji mogg hamowac ich realizacje. Przektada sie to na
wyniki finansowe a tym samym na brak mozliwosci wykorzystania mozliwosci rozwoju i wejscie w
nowe segmenty dziatalnosci, akwizycje lub nowe rynki.
Dziatajagc w kierunku zmniejszenia prawdopodobieristwa negatywnych skutkéw tego ryzyka, spofki
monitorujg rynek, dbajg o relacje z kontrahentami, poszukujg nowych mozliwosci wspodtpracy i
rozwoju.
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Czynniki makroekonomiczne tj. wzrost/spadek PKB, poziom inflacji czy zmiany legislacyjne nie zalezg
od podmiotow grupy kapitatowej, jednak ich niekorzystne zmiany znajdujg odzwierciedlenie w
kondycji poszczegdlnych spoétek, a takze ich kontrahentéw.

»> Ryzyko administracyjne
Skomplikowane regulacje systemu prawnego w powigzaniu z dtugim oczekiwaniem na decyzje
administracyjne mogg skutkowaé wstrzymaniem procesu inwestycyjnego lub zmianami w
harmonogramie jego realizacji, co przektada sie bezposrednio na pogorszenie rentownosci inwestycji
a tym samym wyniku Spétki.

» Ryzyko konkurencji

Dotyczy pojawiajacych sie atrakcyjnych mozliwosci dokonania nowej inwestycji rokujgcej na
osiggniecie atrakcyjnej stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu. Konkurencja moze powodowac
wzrost kosztdw pozyskania nowego projektu lub niemozliwos$¢ jego przejecia.

Ryzyko to odnosi sie takze do mozliwosci realizowania podobnych, konkurencyjnych przedsiewzieé
lub wykorzystania tozsamego z TUP know-how. Spétka ogranicza ryzyko realizujgc projekty niszowe,
niepowtarzalne, znajdujac ukryty potencjat oraz chronigc wypracowane przez lata dziatalnosci na
rynku know-how. Kroki te zmniejszajg wystgpienie ryzyka konkurencji.

» Ryzyko stopy procentowej

Dotyczy wszystkich podmiotéw zaleznych w zakresie udzielonych przez TUP pozyczek oraz
dodatkowo TUP Property, w zakresie zawartych uméw kredytowych na finansowanie dziatalnosci i
cele inwestycyjne, a takze TUP S.A., ktdra posiada nalezno$¢ oprocentowang zmienng stopg
procentowa (WIBOR) powiekszong o marze.

Ryzyko stopy procentowej zwigzane ze zmiang referencyjnej stopy procentowej
(WIBOR/EURIBOR/LIBOR) na rynku miedzybankowym, naraza spotki na ryzyko zmiany przeptywow
pienieznych w wyniku zmiany stép procentowych.

Nieodtgcznym elementem ryzyka w dziatalnosci TUP sq takze ryzyka firm nalezgcych do portfela
inwestycyjnego Spotki. Ryzyka wystepujgce w spotkach zaleznych sq w przewazajgcej mierze tozsame,
jednak dotyczqg odmiennych sfer w zaleznosci od prowadzonej dziatalnosci:

TUP Property S.A.

» Ryzyko ptynnosci
W zwigzku ze zmienionymi warunkami umow kredytowych Spétka narazona jest na ryzyko ptynnosci
bardziej niz w latach ubiegtych. Ryzyko to oceniane jest na biezgco przez Zarzad przez sporzadzanie
oraz aktualizowanie planéw i sprawozdan finansowych w tym rachunku przeptywéw pienieznych. W
celu poprawy ptynnosci Zarzad podejmuje szereg réznorodnych dziatan aby pozyskaé tansze zrédta
finansowania inwestycji w tym rowniez ewentualnego refinansowania zaciggnietych kredytéw oraz
na biezgco optymalizuje koszty funkcjonowania Spoéfki.

Zarzad, podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdawczych odnotowuje problemy z
otrzymywaniem regularnych ptatnosci od niektérych najemcéw, niemniej w ocenie Zarzadu
wiekszos¢ pozycji naleznosci nie jest zagrozona utrata.
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» Ryzyko wyceny nieruchomosci inwestycyjnych i kredytow walutowych

Ryzyko wyceny metodg dochodowg nieruchomosci inwestycyjnych oraz wyceny kredytow
udzielonych w Euro jest ze sobg w czesci rownowazone. Na dzien 30 czerwca 2011 r. okoto 78%
przychoddéw Spétki pochodzito z tytutu umoéw najmu zawartych w Euro, z drugiej strony za$ okofo
49% wartosci portfela nieruchomosci inwestycyjnych sfinansowana jest kredytami walutowymi.
Analiza wrazliwosci wskazuje, ze w przypadku spadku kursu EURO do waluty krajowej o 5% wartosc
nieruchomosci obnizytaby sie o kwote 5 838 tys. zt a wartos¢ zadtuzenia spadtaby o kwote 3.870 tys.
zt, co wptynetoby negatywnie na wynik finansowy o kwote 1 968 tys. zt. Wzrost kursu EURO do
waluty krajowej o 5% wptynatby pozytywnie na wynik finansowy o kwote 1 968 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2011r. TUP Property S.A.(Spdtka) spetnita konwenanty dotyczgce wartosci
wskaznikdw DSCR i LTV, ktére wymienione sg w umowie kredytowe]j zawartej z Bankiem Zachodnim
WBK S.A. Spétka na dzien 30 czerwca 2011 r. nie spetnita konwenantu dotyczgcego wartosci
wskaznika DSCR wymienionego w umowie kredytowej zawartej z DZ Bank Polska S.A. natomiast
utrzymata w wymaganej wysokosci wskaznik LTV.

Wskaznik DSCR zgodnie z umowg zawartg z DZ Bank Polska Sp. z 0.0. powinien wynosi¢ 1,11.

Spétka wykazata na ww. dzien bilansowy wskaznik DSCR w wysokosci 1,07.

W zwigzku z tym Zarzad Spotki w celu uzyskania korzystniejszych warunkéw kredytowania prowadzi z
ww. Bankami negocjacje zmierzajgce do zmiany uméw kredytowych. W ocenie Zarzadu
prawdopodobienstwo pomyslnego zakoniczenia negocjacji z bankami jest wysokie.

> Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej minimalizowane jest czesciowo przez zawieranie transakcji zamiany
zmiennej stopy procentowej na statg (IRS) dla potowy salda zaciggnietych kredytéw bankowych.
W dniu 27 stycznia 2011 r. Spotka zawarta z BZ WBK S.A. transakcje IRS dotyczaca zabezpieczenia
wysokosci bazowej stopy procentowej dla potowy kwoty kredytu udzielonego przez BZ WBK S.A. na
okres do 31.12.2012 r. na poziomie 1,78%.

X-press Couriers Sp. z 0.0.,

» Ryzyko ptynnosci
Spotka przyjeta plan zmniejszania dotychczasowych probleméw z ptynnoscig finansowga. Zapewnienie
ptynnosci w znacznym stopniu zalezy od terminowosci sptaty naleznosci przez odbiorcow ustug
Swiadczonych przez Spotke. Biorgc pod uwage znaczng liczbe kontrahentéw generujgcych przychod
Spotki, wyegzekwowanie naleznosci w terminie zapewniajgcym ptynnosc finansowg Spoétce stanowi
znaczng trudnosé.
Poréwnujac ocene ryzyka z analogicznego okresu roku 2010 nalezy stwierdzi¢, ze Spétka znacznie je
zmniejszyta, lecz bufor stworzony przez dodatnie wyniki osiggane przez Spoétke w czwartym kwartale
2010r. i kontynuowane w pierwszym potroczu 2011r. zapewniajg zmniejszenie ryzyka ptynnosci.
Niekorzystnym zjawiskiem dla Spétki jest wzrost cen paliwa, Spdtka oprdécz ustug kurierskich
rowerowych posiada wtasng flote samochodowsa.
Zarzad stawia sobie minimalizacje ryzyka ptynnosci jako jeden z najwyzszych priorytetéw.
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» Ryzyko konkurencji
Zarzad zidentyfikowat okoto 150 potencjalnych konkurentéw na rynku ustug kurierskich w
Warszawie. Spétka ma duze mozliwosci konkurencji cenowej w przypadku obstugi matych i srednich
klientow w stosunku do najwiekszych ustugodawcéw skupiajacych swa uwage na kontrahentach o
najwiekszym wolumenie zlecen.

» Ryzyko walutowe i stopy procentowej
Ryzyko walutowe dotyczy transakcji obejmujgcych najem powierzchni biurowych rozliczanych w
Euro. Ryzyko walutowe byto dotychczas dla Spoétki znaczace, odkad rozpoczeto najem placéwek X-
Store Agentom lub Franczyzobiorcom, ryzyko to ulega stopniowemu zmniejszeniu.
Ryzyko stopy procentowej dotyczy takze pozyczek, ktérych oprocentowanie oparte jest o zmienng
stope procentowg WIBOR.

Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0.,

»> Ryzyko stopy procentowej
Spétka narazona jest na wystepowanie ryzyka stopy procentowej z uwagi na zmienne
oprocentowanie zaciggnietych pozyczek.

» Ryzyko ptynnosci
Spoétka zagrozona jest ryzykiem ptynnosci, z powodu nieregularnych przychodéw (bardzo niskie
przychody w okresie zimowym). Spdtka zabezpiecza sie przed utratg ptynnosci dtugimi terminami
ptatnosci za faktury od kontrahentéw w okresie niskich przychodéw (ochrona, naprawy zimowe) a
takze odpowiednio dopasowanymi umowami (zaliczki na miejsca w porcie pobierane z géry, umowa
leasingu jachtow w ktérej raty zimowe sg maksymalnie obnizone, za to raty w sezonie wysokich
przychoddéw sg odpowiednio wyzsze).

» Ryzyko konkurencji

Ryzyko konkurencji czesciowo zagraza spdtce. W chwili obecnej nad Zalewem Zegrzyriskim nie ma
przystani z tak wyposazong infrastrukturg portowg oraz rozbudowang wypozyczalnig sprzetu
wodnego. Spdtka musi jednak czyni¢ inwestycje rozwijajace i podnoszgce poziom bazy noclegowej
oraz uzupetniajgce wypozyczalnie sprzetu wodnego (jachty kabinowe, katamarany) aby wyprzedac
konkurencje, ktdrg stanowia hotele potozone nad Zalewem Zegrzynskim. Posiadajg one duzo lepsza
baze noclegowg i sukcesywnie uzupetniajag oferte noclegowa o infrastrukture portowg i
wypozyczalnie sprzetu wodnego.

» Ryzyka srodowiskowe i pogodowe
Przychody portu uzaleznione sg w duzym stopniu od pogody. Niekorzystne warunki pogodowe w
sezonie 2011 mogg wptynac na obnizenie planowanych przychodow.
Zanieczyszczenie Zalewu stanowi potencjalne zagrozenie dla petnego funkcjonowania portu oraz
uzyskania przychoddéw na oczekiwanym poziomie w sezonie letnim. Dziatania zapobiegawcze ze
strony wtadz lokalnych niwelujg jednak wystgpienie takiego ryzyka.

» Ryzyko makroekonomiczne
Sytuacja gospodarcza przektada sie na sktonnos$¢ firm do organizacji imprez a takze do inwestowania
w rekreacje przez osoby prywatne.
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Chmielowskie Sp. z 0.0.

» Ryzyko wyceny
Wycena posiadanej nieruchomosci wykonana przez rzeczoznawce bazuje na obecnych wskaznikach
dotyczacych cen ziemi i nieruchomosci na rynku $lgskim, cen materiatéw budowlanych oraz
zatozeniach strategicznych projektu. Ryzyko wyceny dotyczy zaréwno zmian na rynku nieruchomosci,
wahan cen materiatéw budowlanych oraz harmonogramu i zasad realizacji projektu.

» Ryzyko konkurencji
Rozwdj wysokiej jakosci produktdw obecnie niedostepnych na rynku $lgskim mdgtby ograniczy¢ rynek
dla produktéw proponowanych w projekcie.

» Ryzyko ptynnosci

Spotka jest narazona na wystgpienie trudnosci z ptynnoscig w sytuacji, w ktorej podmiot dominujacy
odmoéwi dofinansowania realizowanego przez Spoétke projektu w obliczu trudnosci finansowych w
Grupie Kapitatowej. Ryzyko to moze takze wystgpi¢ w sytuacji, gdy Spdtka realizujgc projekt nie
otrzyma finansowania zewnetrznego na prowadzenie poszczegdlnych etapdw inwestycji a takze
woweczas, gdy pomimo uruchomienia sprzedazy projektu i otrzymaniu finansowania zewnetrznego
nie bedzie mogta realizowac¢ zobowigzan wobec instytucji finansujacej (z powodu mniejszego niz
zaktadano zainteresowania ofertg).

Celem ograniczenia ryzyka, Zarzad Spoétki sporzadza szczegétowe plany finansowe i wyceny
obejmujace poszczegdlne etapy inwestycji. Na podstawie zleconych analiz Zarzad posiada takze
wiedze na temat chtonnosci i mozliwosci finansowych rynku, na ktérym realizowany jest projekt.
Obecnie Spodtka narazona jest na to ryzyko w pewnym stopniu, gdyz nie posiada zewnetrznych zréodet
finansowania projektu. Ryzyko to dotyczy mozliwosci dofinansowania projektu ze Zrédet
wewnetrznych Grupy Kapitatowej, co moze wystgpié przy realizacji ryzyka ptynnosci w spétkach TUP
Property i TUP S.A., ktdre opisano powyzej.

3. Sezonowos¢ i cyklicznos$¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Emitenta oraz wielko$¢ przychoddéw generowanych przez Emitenta nie podlegata
wahaniom sezonowym.

Wyniki przychoddw ze sprzedazy i zysku netto niektérych podmiotéw z portfela inwestycyjnego
wykazujg cykliczng zmiennosé w ciggu roku. Obecnie sezonowos$¢ dziatalnosci najbardziej odczuwa
Spoétka Port Jachtowy Nieporet. W okresie zimy i pdznej jesieni Spotka ogranicza dziatalnos$é, notuje
przychody ze sprzedazy na niskim poziomie. Podejmuje natomiast dziatania przygotowawcze do
nowego sezonu.

X-press Couriers — podmiot dziatajgcy w branzy kurierskiej, obserwuje wzrost zlecen w okresie IV
kwartatu. Spadek przychoddéw i zlecen dotychczas nastepowat w okresie letnim, w zwigzku z okresem
urlopowym, w ktérym spadata intensywnos$¢ dziatalnosci klientéw biznesowych. W pozostatych
okresach czynniki sezonowy nie wystepuje.
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111 POZOSTALE INFORMACIE

1. Prognozy wyniku finansowego

Stanowisko Zarzgdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw finansowych na dany rok, sSwietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Spétka nie publikowata prognozy wyniku finansowego.

2. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych

W okresie | podtrocza 2011r. jak i poprzednich okresach TUP S.A. nie emitowata dtuinych i
kapitatowych papieréw wartosciowych, nie miata tez miejsca sptata lub ich wykup.

TUP S.A. realizuje Program Motywacyjny Il skierowany do Zarzadu oraz kadry kierowniczej Spotki TUP
S.A. oraz spodtek z Grupy Kapitatowej TUP S.A.

W zwigzku z realizacjg programu emisjg zostang objete warranty subskrypcyjne wynikajace z
poszczegdlnych transz Programu Motywacyjnego Il. Cena emisyjna warrantu wynosi 0,00 zt. Kazdy
warrant bedzie dawat osobie uprawnionej prawo do nabycia jednej akcji na okaziciela serii G Spétki o
wartosci nominalnej 1,00 zt, wyemitowanej w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego. Program Motywacyjny Il opisano szczegdétowo w czeSci finansowej raportu za |
potrocze 2011r.

3. Informacje o dywidendzie
Wyptacone dywidendy fqcznie lub w przeliczeniu na jedng akcje w podziale na akcje zwykfe i
pozostate akcje

W okresie | pétrocza 2011r. nie miata miejsca wyptata dywidendy.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 15 czerwca 2011 r. podjeto uchwate nr 16 w sprawie
podziatu zysku za 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki postanowito o wyptacie dywidendy
za rok 2010 w wysokosci 760 617,25 zt (siedemset szescdziesigt tysiecy szeséset siedemnascie
ztotych, dwadziescia piec groszy), co oznacza, ze na jedng akcje przypada kwota 0,05 zt (stownie: piec
groszy). Dywidendg objete sg wszystkie akcje spotki tj. 15 212 345 akcji. Dniem dywidendy jest 17
sierpnia 2011 r. Dywidenda zostanie wyptacona w dniu 6 wrze$nia 2011r.

4, Transakcje z podmiotami powigzanymi
Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tqcznie sq one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe, z wyjgtkiem transakcji zawieranych przez
Emitenta bedgcego funduszem z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartosci,
przy czym informacje dotyczqgce poszczegdlnych transakcji mogq byc¢ zgrupowane wedtug
rodzaju, z wyjgtkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdlnych transakcji sq
niezbedne do zrozumienia ich wptywu na sytuacje majgtkowgq, finansowq i wynik finansowy
Emitenta, wraz z przedstawieniem:
a) Informacji o podmiocie, z ktorym zostata zawarta transakcja;
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b) Informacji o powigzaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej z podmiotem bedgcym
strongq transakcji

¢) Informacji o przedmiocie transakcji

d) Istotnych warunkow transakcji, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkdw finansowych
oraz wskazaniem okreslonych przez strony specyficznych warunkdw, charakterystycznych dla
tej umowy, w szczegdlnosci odbiegajgcych od warunkéw powszechnie stosowanych dla
danego typu umowy;

e) Innych informacji dotyczgcych tych transakcji, jezeli sq niezbedne do zrozumienia sytuacji
majgtkowej, finansowej wyniku finansowego Emitenta

f) Wszelkich zmian transakcji z podmiotami powigzanymi, opisanych w ostatnim
sprawozdaniu rocznym, ktore mogfy miec¢ istotny wptyw na sytuacje majgtkowq i wynik
finansowy Emitenta

Wszystkie transakcje emitenta lub podmiotéw powigzanych zawierane sg na warunkach rynkowych i
wynikajg z charakteru prowadzonej dziatalnosci.

W okresie | potrocza 2011r. nie zawierano istotnych transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi.
Wszystkie transakcje emitenta lub podmiotéw powigzanych zawierane sg na warunkach rynkowych i
wynikajg z charakteru prowadzonej dziatalnosci.

Dotyczyty one gtéwnie pozyczek, jakich TUP S.A. udzielita podmiotom zaleznym oraz doptat do
kapitatu zapasowego w spétce Roda Sp. z o.0. w likwidacji. Transakcje z podmiotami powigzanymi
dotyczyty takze sprzedazy udziatow spdtek celowych do spotki TUP Property S.A.

Sprzedaz udziatdw spdtek celowych spdtce TUP Property opisano w dziale Il Dziatalnosé w | pétroczu
2011r. w punkcie | Informacje istotne dla oceny dziatalnosci.

Informacje na temat pozyczek zamieszczono w notach objasniajagcych do jednostkowego
sprawozdania finansowego TUP S.A. w punkcie 5.12 (Pozyczki udzielone), natomiast transakcje z
podmiotami powigzanymi w punkcie 5.12 jednostkowego i 6.14 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za | pétrocze 2011r.

5. Postepowania sgdowe

Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w
zakresie:

a) Postepowania dotyczqgcego zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostki
zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska Emitenta;

b) Dwu lub wiecej postepowan dotyczqcych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych tgczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta, z okresleniem
fgcznej wartosci postepowar odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze
stanowiskiem Emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowiqzan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania

Spétka ani podmioty zalezne nie sg strong postepowan spetniajgcych wyzej wskazane kryteria.
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6. Poreczenia i gwarancje

Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji- tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli tgczna wartosc istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi
rownowartosc¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta, z okresleniem:

a) Nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje

b) tgcznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w catosci lub w okreslonej czesci zostata
odpowiednio poreczona lub gwarantowana

c) Okresu na jaki zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje

d) Warunkdw finansowych, na jakich zostaty udzielone poreczenia Ilub gwarancje, z
okresleniem wynagrodzenia Emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielenie poreczen
lub gwarancji

e) Charakteru powigzan istniejgcych pomiedzy Emitentem a podmiotem, ktdry zaciggngt
kredyty lub poZyczki

W okresie | pdtrocza 2011r. Emitent oraz jednostki zalezne nie udzielaty poreczen kredytu lub
pozyczki a takze nie udzielaty gwarancji.
Na dzien 30 czerwca 2011r. obowigzujg nastepujgce poreczenia udzielone spdétce TUP Property S.A.:
» poreczenie nieodnawialnego dtugoterminowego kredytu udzielonego Spoétce przez DZ Bank
Polska S.A. Wysokos¢ poreczenia: do 40 600 tys. eur
0 Termin: do 24 czerwca 2023r.
» porecznie kredytu udzielonego przez BZ WBK S.A.
0 Woysokos¢ poreczenia: 17 186 tys. eur
0 Termin: do 31 grudnia 2015r.

Z uwagi na to, ze poreczenia zostaty zawarte w ramach Grupy Kapitatowej czynnik wynagrodzenia i
warunkéw finansowych poreczenia nie wystepuje.
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IV OSWIADCZENIA ZARZADU

Oswiadczenie o rzetelnosci sporzadzenia sprawozdan finansowych

Prezes Zarzadu TUP S.A. Robert Jacek Moritz o$wiadcza, ze wedle jego najlepsze wiedzy, pétroczne
skrocone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2011r. i dane
porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg TUP S.A. i jej
Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci TUP S.A. i jej Grupy
Kapitatowe]j zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec¢ oraz sytuacji TUP S.A. i Grupy Kapitatowej,
w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Oswiadczenie dotyczgce podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Prezes Zarzadu TUP S.A. Robert Jacek Moritz oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu skréconego skonsolidowanego i jednostkowego
sprawozdania finansowego za | pétrocze 2011r., zostat wybrany zgodnie przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy przeglagdu tych sprawozdan, spetniali warunki do
wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu poétrocznego skréconego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Robert Jacek Moritz

Prezes Zarzadu




