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The� following� discussion� and� analysis� should� be� read� in� conjunction�with� the� audited� consolidated�
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Year�ended� Year�ended� Year�ended�
December�31�2012 December�31�2011 December�31�2010

$ $ $

Revenue�and�other�income 2,237,694 589,311 1,385

Income���
Income�(loss)�from�continuing�operations�attributable�to�
equity�holders�of�the�Company� (6,073,750) 1,349,153 (247,846)
Net�Income�(loss)�attributable�to�equity�holders�of�the�
Company (6,073,750) 1,349,153 (247,846)
Comprehensive�income�(loss)�attributable�to�equity�holders�
of�the�Company (7,360,920) 107,716 (247,846)

Basic�earnings�per�share�("EPS")�
Earnings�(loss)�from�continuing�operations (0.18) 0.06 (0.10)
Net�income�(loss)��� (0.18) 0.06 (0.10)

Diluted�EPS
Earnings�(loss)�from�continuing�operations (0.18) 0.05 (0.10)
Net�Income�(loss) (0.18) 0.05 (0.10)

Balance�Sheet
Total�Assets 51,306,531 55,336,889 156,847
Financial�liabilities 4,002,971 2,040,129 9,677
Total�Equity 47,303,560 53,296,760 147,170
Shares�Outstanding�at�year�end 34,143,352 34,143,352 2,964,300
Book�Value�per�share 1.39 1.56 0.05
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+�!���� %&#%� ,%&##� J� ����� �(� I#$&B#$#GD0�� �����+�+� ��� �'���� ����� ������������� �!�� �'�!��  ���+�

*������� �8*������ �(� IDB&$FHE� ��� %&#%� ��+� ID%&$"#&� ��� %&##� )'��'� �����(�������� ��*���� �'��

:;���	� ��� �!�� ����'���� �'���� �'�!��  ���+� *������� �8*������ �'�� ����� ��� ��!*�!����)���+�  ��

I#$F#&$%%D� ��� %&#%� ��+� IFE&$GBD� ��� %&##�� �'�� ��6�!���� �(� �'��� ����� )��� ����!!�+� (�!� ������ ��+�

��+����8*��������+���'�!���!*�!�����8*���������������+�)��'��'������!�����!*�!��������5�����(��'��

/��*����� ��� �++�����$� �'�� /��*���� '�+� 5�!�� �� ��������� �8*������ !�����+� ��� �'������� �'��

/��*���1����������(!����'��/���+�������������4���7�:8�'���������'���4K�L����!��:8�'��������������

�'�������������8*�������!�������8*����+����!�����!���
�

��� �����$� �'�� /��*���1�� +�5������� !�*�!��+� ��� �*�!������ �!� :;���	� ����$�  �(�!�� �'�� (��!� 5�����

�+6����������� ��5��������*!�*�!����$��(�ID$&DB$%G#�+�!���� �'��%&#%�,�%&##�J� ������(�I"$#B"$B%F0��

�����+�+� ��� �'���� �������������������!���'�!�� ���+�*��������8*�������(�I#$"FB$B%&� ���%&#%���+�

I#$BHG$F&"� ��� %&##�)'��'� �����(�������� ��*���� �'�� :;���	� ��� �!�� ����'���� �'���� �'�!��  ���+�

*������� �8*������ �'�� ����� ��� �'�� �������+���+� /��*���� )���+�  �� I%$FBH$EF#� ��� %&#%� ��+�

I#$"BE$#%"����%&##�������++�������'��/��*����!�*�!��+�������5����������������(�IGF"$"#"�,%&##�

J�������(�I"DD$%DF0�+�!�����'�����!���
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�
Fair�Value�Changes�in�Investment�Property�and�Financial�Assets��
�

	�� �'�� /��*���� ����!!�+� ��� ��*��!������ ��� ��������� �!� "#$� %&#%� ��5�������� ��+���!7��� ���

����!������ *�!�(����� (��!� 5����� �'������ )�!�� ����� !������9�+� )��'� !��*���� ��� ���1�� ��5��������

*!�*�!��� *�!�(������ � �'�� /��*���� '�+� F#A� �(� ���� ��5�������� *!�*�!��� *�!�(����� 5����+�  �� ���

�8��!���� ��+�*��+����5���������*!�(���������)'�� ���+����+� ��� ����<����(��+��**!����!�'��+������

!������9�+$�!���5���$�*!�(���������<����(����������+�)'��'���!�������8*�!����������'��������������+�

������!�����(��'����5��������*!�*�!�����5����+���'��!�����+�!��(��'����5��������*!�*�!���*�!�(�����

)���5����+� ��������������

�
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�������+���+� (��������� ����������?� *!�*�!��� ��+� �<��*����$� ��'�!� ������� ��+� ��5��������

*!�*�!������

�!�*�!������'����!�����+� ���'��/��*��������'�����!����(� ���������!����!!��������������+�(�!����

*!�*�!�����+��<��*��������'����*!�*�!�����+�+������8*�!��������(��!�5������+6����������+��!�������

�� 6�������+�*!����������8*�������	���'����+��(�%&#%$��'��/��*����'�+���8�*!�*�!�����������(��+����

*!�*�!��� ��+� �<��*�����)��'� �� ����  ��7� 5����� �(� ID$#"&$B#H� ,%&##� =� ID$%%"$EFG0�� 3�!�'�!��!�$�

(��!�*!�*�!�����)�!��*!������+����-��'�!��������=�*!�*��+�+�*�����������5��������*!�*�!����.�����'��

%&#%� /������+���+� 3��������� 4���������� =� ����� B�� � �!�*��+� +�*������ ��� ��5�������� *!�*�!�����

�������+� I#$F%F$%D&� ��� %&#%� ,%&##� =� ���0�� � � �'���� (��!� *!�*�!����� )�!�� (����� *��+$� '�)�5�!� �'��

/��*����'�����������!����5�+��'����)��������(�!��'����*!�*�!��������'�����'����*!�*�!�����)�!�����'�

5����+�  �� �� <����(��+� �**!����!$� �'���� *!�*�!�����)�!�� *!������+� ��� �'�� ��)�!� �(� ����� �!���!7���
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5����� �+6�������� ��� ��5�������� *!�*�!������ �'�� !�����+�!� �(� �'�� *!�*�!����� )�!�� ������(��+� ���

��5��������*!�*�!�������	���(������ �!�"#$�%&#%$���5��������*!�*�!�����'�+�������!������(��!�5�����

�(�I�"&$BGF$BD%�,%&##�=�I%F$#FF$%GF0����5�!��'�����!����(�%&#%$��'��/��*�����++�+�*!�*�!����������

�����  ���� �(� IG$#H&$H"E� ��+� +��*���+� �(� %&� *!�*�!����� (�!� �!���� *!����+�� �(� I#$FEF$BFG� �)'��'�

!������+������������(�I#%$BFG���
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����� �!���!7���� � �'��� *!�*�!��� ��������+� �(� �'�� E&� �*�!������ ������ +���!� �+� ��� �'�� -
��7�� ��+�
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'����)��!1�� �����������$� �'��/��*���� ����*!���!�� �� ������ ��� �'�� ���+� ��+�!������ �'��  ���+������

�����������  ����5��� �'��� 5������� �'���� *!�*�!����� ��� ����� ��� �'�� ����� �����!5���5�� ���'�+� �(�

5��������� ��� �� *����� �(� ���+� �(� �'��� ��9�� ��+� ��������� ��� �8�!������ !�!��  ��� ��� ��� ��� �����+�!�+� ��

!�+�5���*�����*!�*�!��$� ��� ��������!�+��������������� �'����!���!��(��'��+�����(������!��������!��'��

+�������)'��'��'��(��!�5����� �������!���� ��������!�+������� ���������!+�����)��'��3
4��

�����������  ����5��� �'��� ��!����� *!�*�!����� �'��� �!�� ��!!������ ������(��+� ��� *!�*�!��� ��+�

�<��*����� ��+� ��'�!� ������� J� *!�*��+� ��5�������� *!�*�!��� ����+�  �� ���+� (�!� �� �������������!��

�'����'��!���!!�����5������(��'���)�!�����+�������!���+���!7���5�������������������������*������'���

�'�����������������)��'��'����5��������*!�*�!���*�!�(�����)�������������������!��������5���������'��

(���!���

�'�� ��6�!���� �(� �'�� /��*���1�� ��5�������� ��+� ��!7��� ��� ����!������ *�!�(����� ��� '��+� ��� ���=

��!7��� <����+� ������� )'��'� �!�� '��+� ��� ����� ��� �'�!�=��!�� ��+� ��+=��!�� *�*�!� �(� ��5��������

�!�+�� (��������� ������������� ��� ���������� �'���� ��5��������� �!�� '��+� )��'��� �'�� /��*���1��

����!����� �� ��+��!�� ��+� �!��'��+�+��� ��� �'�� �������!�� !�<��!������� �(� �'�� �� ��+��!�1�� *!���!��

!�������!$�3
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Net�Income�
�
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���������������(�I#$"DH$#E"�(�!��'�����!���+�+������ �!�"#$�%&##���'������!1����(�5��!� ���!������

���*!���!�������!� ���+�����'����!����9�+���������(��!�5������+6�������������5��������*!�*�!������(�

I%$FHB$%#%����*�!�+������IE$BD&$H#H���!����9�+���������%&##������++�����$��'��/��*����!���!+�+���

�����(������ �8*����� (�!� �'�!��  ���+� *�������� �(� I#$"FB$B%&� ,%&##� =� I#$BHG$F&"0��� 3������$� �'��

/��*���$� ����!!�+� ������� ��+� ����!�����  ���(���� �8*������ �(� I#$&D%$"GB� ��� ���+���� � 	� ��!���

*�!������(� �'���!���!5����� �!�!������� ���������!����!�����+�����������!�+����<��������)'��'�'���

�8*�!�����+����������� �+�!�������+�!�����'��(�!�������'���(������8�����������������������'�*�(���

�'�������'���*!�+��������!��$��������)������+�!������
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���1�� *!�*�!��� +�5������ '��� ��������+� ��� *!�+���� *�����5�� �*�!������ ���'� (��)?� '�)�5�!� �'��� ���

����((������������5�!���!*�!�����8*��������+�����!������8*������������������������*������'����'���

���'�(��)�)�������������������!��������(���!��<��!��!�����5������*!�*�!����� ����������*��+$�!�����

�!��!���)�+����'��'�!�!����$���+��8*������!������(��!����������������'��*!�*�!���+�5��������

�

�������������������� ��5����!�� �'��� �'��/��*���� ���*!���!���� (�����+���� ���!��������'�!�'��+�!�

5����� ��� �� *�!� �'�!��  ������ �'��������� �'��� �*�!���������� ����������� �����!�� �����!��+�)��'�

�������**!�������������'���8*������(��'�!�=��!�����'�(��)���������������8*������'������ ���'�������

(�!��'��(�!����� ���(���!����
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Summary�of�Quarterly�Results�

�'��(����)������ ���*!�5�+����������+�(��������� ��(�!������� (�!��'�����'�������!�����������*����+�

<��!��!���
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���1�� !�5����� ��������+� ��� �!�)� +�!���� %&#%�)��'� �������+���+� !�5����� ��+� ���� ��5��������

������� ���!������� ��� IF#G$D"E�����'��(��!�'�<��!��!��(�%&#%����*�!�+� ��� � ' � � ( � � ! � ' � <�� ! � � ! �

� ( � %&##� �������+���+� !�5����� ��+� ���� ��5�������� ��������(� I"F&$H#D$� ��� ���!������(� B#A�� �'��

���!��������!�5������'��� �����((���� ��������!���������8*��������+���(��!�5�����������+6�����������

��5��������*!�*�!���������'��(��!�'�<��!��!��(�%&#%����

�

Property�

��!���� �'�� (��!�'� <��!��!��(�%&#%$����1�� *!�*�!��� �� ��+��!�� ��!��+� !������ ������� �(� I"HB$G#&�

���*�!�+� ��� !������ ������� �(� I%FF$GDE� ��� �'�� (��!�'�<��!��!� �(� %&##$� ��� ���!����� �(� DHA�� �'���

���!����� ��� �'�� !������ �(� �'�� �++������ �(� *!�*�!����� ��� �'�� ��5�������� *�!�(����� ��+� ���!������ ���

!������ *!����� �((����  �� ��� ���!����� ��� �����!����� *!�*�!�����  ����� !���5���+$� ��!����� *!�*�!���

!�5������ !�����+� ������+���  ����� ���������+� ��� �������+������ ��+� �'�� ����� �(� ��!����� !���+�������

�������
�

Quarterly�Consolidated�Financial�Information
(In�Dollars)

Q4�2012 Q3�2012 Q2�2012 Q1�2012 Q4�2011 Q3�2011 Q2�2011 Q1�2011

Revenue 618,435 577,905������� 571,472 469,882 360,914 186,134 42,263 0
Net�income�(loss) (4,488,408) (446,069) (494,782) (644,491) 2,794,533 (820,149) (485,585) (139,646)
Income�(loss)�per�common�share (0.13) (0.01) (0.02) (0.02) 0.11 (0.03) (0.02) 0.00

Total�Assets 51,306,531 52,048,976� 56,058,108 55,783,296 55,336,889 36,439,544 36,250,423 10,353,848
Weighted�Average�Shares 34,143,352 34,143,352 34,143,352 34,143,352 23,902,851 21,814,422 16,617,951 10,184,185
Ending�Shares 34,143,352 34,143,352 34,143,352 34,143,352 34,143,352 30,297,168 30,297,198 14,167,571
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��!���� �'�� <��!��!$� �'�� *!�*�!��� �� ��+��!�� )��� �� 6���� ��� �� I%$FHB$%#%� ��!����9�+� ����� ��� (��!�
5������+6����������� ��5��������*!�*�!��������*�!�+� �����IE$BD&$H#H���!����9�+������+�!���� �'��
CD�%&##���

�

	�<���������/�����)�!�� �!�������+� (!��������������M�!M�� �����/���+����+����!����� �'������� �!�"#$�%&#%�

!�����(�#"G"�EB�

Insurance�

�'�� (��!�'� <��!��!� �(� %&#%� !�*!������� �'�� /��*���1�� (�(�'� ���*����� <��!��!� �(� �*�!������� ������

*�������� )�!�� �**!�5�+�  �� 3
/�� ��!���� �'�� (��!�'� <��!��!$� ���1�� ����!����� �� ��+��!�� ��!��+�

����*!������� �(� I""&$B"D$� ���*�!�+� ��� ���� ��!��+� *!������� �(� IBB$BGF� ��� �'�� (��!�'� <��!��!�

�(�%&##$���� ���!������(�"%EA�� ��'��� ���!����� ������!� ��� ��� ��� '�5���� �� (�������!� �(� �*�!������� ���

%&#%�5�!�������������<��!��!����%&##���
�

�'�� ����!����� �� ��+��!�� '��� �*���� ���!����5���� ��� +�5���*� �'�� ���+���  !��+� ����� �'!���'�

��!7��������+��+5�!���������'��/��*�����8*������'�����!7�������*��+����������!������������������

�'�� (���!�$�  ���+������� !�����5�� ��� *!�������)!��������'������������� ����� ������+��� ����������

����8*��!��)���������5�!������!7�������*��+��'!���'��!����5��*�!���!�'�*���
�

4�����!�����'��(���+�������(��'��/��*���1��*!�*�!��� �������$����+���'���'�!�+����((���+�����!!�+�

�8*�������'������+������'��'���5����(��*�!����������5�!����������+�5��������(��'������!������*�!������

)���+����� ��!�<��!�+�����8*��+�(�!�'�!�!����!�����5�����5������� ������������!��������*!�������

)!�������	���8*����+$��'����!������8*�����)��'����'������!����� �����������!���!5��������!����%&#%$�
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�
Liquidity��
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Approx.�
Meters��of� Development�
Land� Type�

Approx.
Finished�
Size

Approx.
Build�Cost�

Current
Monthly�
Rent

Expected� Payback
on�Development�
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The� following� section� outlines� the� significant� events� that� have� taken� place� within� the� insurance�
company�during�the�2012�year;�
�
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Financial�Instruments��
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