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Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje
skonsolidowanej informacji finansowej

Przychody

Zysk brutto ze sprzedazy

Zmniejszenie wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk /(strata) z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk /(strata) brutto

Zysk /(strata) za okres

Zysk /(strata) przypisana akcjonariuszom

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych
netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa ogoétem

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania ogétem

Aktywa netto

Kapitat wtasny akcjonariuszy Spotki

Liczba akcji wyemitowanych

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

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca 2010

w tys. EUR

38 062
5 381

2295
8 891
7112
7134

(852)
(243)
(3777)
1700

293 011
167 282
460 293

(128 465)

(202 727)

(331 192)
129 101
128 633

46 852 014

15,23
2,75

Rok zakonczony
31 grudnia 2009

w tys. EUR

47 279

15 549
(35 558)
(47 132)
(57 023)
(49 218)
(48 677)

(10 424)
339

12 212
(2 237)

280 558
182 742
463 300

(231 386)

(118 016)

(349 402)
113 898
113 166

46 852 014

(103,9)
2,42

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca 2009

w tys. EUR

14 288
4 300

1608
(20 342)
(17 434)
(16 893)

2396
(152)
5164
(2 619)

305 183
164 265
469 448
(140 177)
(190 636)
(330 813)
138 635
137 903

46 852 014

(36,06)
2,94



List Przewodniczacego Rady Dyrektorow

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu niebadany skrocony skonsolidowany raport kwartalny spotki Atlas Estates
Limited (,Atlas” lub ,Spdtka”) i jej jednostek zaleznych (tacznie ,,Grupa”) za kwartat zakorhczony 31 marca 2010 r.

Wyniki za pierwszy kwartat sg bardzo zachecajgce. Grupa odnotowata zysk przed opodatkowaniem w wysokosci
8,9 min EUR oraz wzrost wartosci aktywow netto do 129,1 min EUR, czyli 2,75 EUR na akcje. W kwietniu Rada
Dyrektoréw otrzymata dla Spétki oferte, ktorej szczegoty przedstawiono ponize;j.

Oferta zlozona Spoéitce przez Fragiolig Holdings Limited

14 kwietnia 2010 r. Rada Dyrektoréw Atlas ogtosita, ze zwrécono sie do niej z propozycja, ktéra moze prowadzi¢ do
przedstawienia Spoétce oferty nabycia za gotéwke, po cenie 90 penséw za jedng akcje, catosci wyemitowanego
kapitatu Atlas Estates Limited poza akcjami juz bedacymi w posiadaniu oferujgcego. Taka oferowanag cene
zamieszczono w ogtoszeniu za zgodg oferujacego.

20 kwietnia 2010 r. Rada Dyrektoréw Atlas powzieta wiadomos¢ o ogtoszeniu w dniu 16 kwietnia 2010 r. wezwania
na akcje Spétki przez Fragiolig Holdings Limited.

6 maja 2010 r. Rada Dyrektoréw wydata opinie w sprawie oferty Fragiolig dotyczacej wszystkich istniejgcych oraz
przysztych akcji zwyklych Atlas zgodnie z ogtoszeniem z dnia 16 kwietnia 2010 r. Oferta wycenia catos¢
wyemitowanego kapitatu Atlas w formie akcji zwyktych na 42,17 min GBP, co oznacza znaczne dyskonto w stosunku
do ostatniej opublikowanej na 31 grudnia 2009 r. wartosci aktywow netto na akcje Atlas (2,42 EUR) oraz
skorygowanej wartosci aktywow netto na akcje Atlas (2,95 EUR). Wzigwszy pod uwage wszelkie dostepne
informacje, w szczegodlnosci ostatnig opublikowang warto$¢ aktywdw netto Atlas, ksztattowanie sie kursu akcji Atlas
oraz majac na wzgledzie ryzyka i ograniczenia operacyjne wskazane powyzej, Rada Dyrektorow ocenia oferte jako
godziwa, zaktadajac, ze pozwoli ona akcjonariuszom na uzyskanie srodkéw pienieznych za sprzedane akcje w
terminie okreslonym w Ofercie. Petny tekst komunikatu jest dostepny na stronie internetowej Spotki
www.atlasestates.com.

Wykazane wyniki

Grupa odnotowata wzrost podstawowej wartosci aktywow netto o 14%, z poziomu 113,9 min EUR na 31 grudnia
2009 r. do 129,1 min EUR na 31 marca 2010 r. (na 31 marca 2009 r.: 138,6 min EUR).

Przychody obejmujg przychody ze sprzedazy nieruchomosci deweloperskich powstatych w ramach inwestycji
Platinum Towers i Capital Art Apartments w wysokosci 30,6 min EUR (w poréwnaniu z 6,8 min EUR za okres trzech
miesiecy zakonczony 31 marca 2009 r.). Przychody za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2010 r. wyniosty
38,1 min EUR, w poréwnaniu z 14,3 min EUR za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2009 r.

Za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2010 r. Grupa odnotowata zysk operacyjny w wysokosci 2,3 min
EUR. Za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2009 r. zysk operacyjny wyniost 1,6 min EUR.

Zysk po opodatkowaniu za okres trzech miesigecy zakoriczony 31 marca 2010 r. wyniést 7,1 min EUR, w poréwnaniu
ze stratg po opodatkowaniu na poziomie 17,4 min EUR za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2009 r. Ta zmiana
pomiedzy poréwnywanymi kwartatami uwzglednia skutki zmian kurséw wymiany walut zastosowanych do
przeliczenia wynikéw.

Finansowanie, plynnos¢ i prognozy

Grupa kontynuowata rozmowy z bankami i refinansowata kredyty bankowe lub przedituzyta okresy obowigzywania
umow kredytowych w odniesieniu do szeregu swoich nieruchomosci.

Grupa wykazata zysk przed opodatkowaniem za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r. oraz wzrost wartosci
aktywow netto na 31 marca 2010 r. Zdaniem Rady Dyrektoréw, mimo zasadniczo sprzyjajacych prognoz, rynki na
ktérych dziata Grupa beda przed nig stawia¢ liczne wyzwania zwigzane z ograniczonym dostepem do finansowania
bankowego i dalsza niepewnosciag sytuacji gospodarczej. Zakonczenie procesu sprzedazy udziatdw Grupy w
stowackich spétkach joint venture (transakcje opisano szczegdtowo w dalszej czesci dokumentu) przyczyni sie do
znacznej poprawy stanu $rodkéw pienieznych w Grupie oraz redukcji zadtuzenia i kosztow ogéinych.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaty sporzadzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére moga poméc ztagodzi¢ problemy. Sporzadzone prognozy uwzgledniajg
racjonalne zatozenia co do zmiany wynikéw handlowych, ewentualng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszie
finansowanie dziatalnosci Grupy.

Mimo ze wspomniane prognozy przeptywow finansowych sg zawsze obarczone ryzykiem btedu, cztonkowie Rady
Dyrektoréw majg podstawy sgdzi¢, ze Spotka i Grupa bedq mie¢ odpowiednie zasoby do kontynuowania dziatalnosci
operacyjnej w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym, skrécona skonsolidowana informacja



finansowa za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r. zostata ponownie sporzgdzona przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnos$ci, o czym mowa w zatgczonym opisie zasad rachunkowosci.

Polityka inwestycyjna

Spotka aktywnie lokuje aktywa w portfel nieruchomosci o zréznicowanym profilu w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej.

Gtéwnym obszarem zainteresowania Spotki sa kraje z Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére charakteryzujg sie
atrakcyjnymi wskaznikami fundamentalnymi, istotnymi z punktu widzenia dziatalnosci inwestycyjnej, w tym
stabilnoscig polityczno-gospodarcza, wysokim PKB i niska inflacja. Spétka przewiduje réwniez mozliwo$c
inwestowania w krajach nalezacych do UE lub aspirujacych do uzyskania cztonkostwa w UE, w ktérych coraz
czesciej lokowane sg bezposrednie inwestycje zagraniczne. Spotka nie jest zainteresowana realizacjg projektow
inwestycyjnych w krajach bytego ZSRR.

Inwestycje Spotki prowadzone sg samodzielnie lub, w uzasadnionych okolicznosciach, we wspotpracy z innymi
podmiotami (jako joint ventures), a ich przedmiotem sg nieruchomosci mieszkaniowe, przemystowe, handlowe,
biurowe i wypoczynkowe. Dziatalno$¢ ta ma na celu stworzenie zréwnowazonego portfela projektow deweloperskich i
aktywow generujgcych dochéd. Spétka dziata w regionie okreslonym w strategii inwestycyjnej, jednak nie jest
zwigzana ograniczeniami co do sektora rynku czy zasiegu geograficznego inwestycji.

Spotka moze korzysta¢ z finansowania diuznego w celu zwiekszenia rentownosci kapitatu wlasnego, przy czym
udziat dtugu ustalany jest indywidualnie dla kazdej inwestycji. Cztonkowie Rady Dyrektorow poszukujg zrodet
finansowania bez prawa regresu, dla kazdego sktadnika aktywoéw z osobna. Spoétka nie ma ograniczen co do
wskaznika zadtuzenia, jednak zgodnie z przewidywaniami bedzie stosowac¢ dzwignie finansowa na poziomie do 75%
tacznej wartosci udziatu aktywow generujacych dochéd w portfelu nieruchomosci.

Z mysla o akcjonariuszach, Spotka dazy do wygenerowania atrakcyjnego zwrotu z zainwestowanego kapitatu, w
postaci przychodu i zwiekszenia wartosci aktywow Spotki w diuzszej perspektywie.

Rada Dyrektoréw jest w petni $wiadoma faktu, ze obecna sytuacja na rynkach kredytowych i ogélna dekoniunktura w
regionie, w ktérym Spodtka realizuje inwestycje, ma wysoce niekorzystny wptyw na warto$¢ portfela Grupy, co z kolei
przektada sie na obnizenie wartosci aktywoéw netto na akcje. Realizujac zatozenia dtugoterminowej polityki
inwestycyjnej, w swojej strategii na lata 2009 i 2010 Rada Dyrektorow potozyta szczegdlny nacisk na stan srodkéw
pienieznych: realizacja niektérych nowych projektow dotyczacych aktywow z portfela zostata odroczona, przy czym
inwestycje w trakcie budowy, na ktére jest popyt, sa prowadzone z zachowaniem ustalonych harmonograméw i
budzetéw i finalizowane w celu osiggniecia planowanego zwrotu z inwestycji. W najblizszym czasie nie przewidujemy
wyptaty dywidendy.

Zbycie inwestycji w Stowacji oraz nowy kredyt na Wegrzech

W komunikacie z 3 listopada 2009 r. Spétka poinformowata o zawarciu umowy dotyczacej sprzedazy wszystkich
nalezgcych do niej udziatéw w projektach inwestycyjnych w Stowac;ji (,Portfel Inwestycji Stfowackich”), realizowanych
w Bratystawie (jeden projekt) i Koszycach (dwa projekty). Portfel Inwestycji Stowackich obejmowat 50% udziatoéw we
wspolnym przedsiewzieciu typu joint venture. Grupa oczekuje, ze w wyniku zawarcia transakcji zrealizuje wptywy
netto na poziomie 8 min EUR. taczny wplyw zaprzestania konsolidacji przypadajacej wczesniej na Atlas czesci
zadtuzenia spotki joint venture oraz wptywu srodkoéw pienieznych ze sprzedazy spowoduje obnizenie zadtuzenia
Grupy o ok. 20,5 min EUR (przed reinwestycjg uzyskanych $rodkéw). Rada Dyrektoréw zamierza wykorzystac
wplywy ze sprzedazy do sfinansowania inwestycji deweloperskich realizowanych na nieruchomosciach gruntowych
znajdujacych sie w portfelu Grupy. Dotyczy to zwtaszcza nieruchomosci zlokalizowanych w Warszawie, gdzie Grupa
jest szczegolnie aktywna i gdzie widzi mozliwos¢ realizacji wartosci z dziatalnosci deweloperskiej w perspektywie
nastepnych dwadch, trzech lat. Potencjat tych inwestycji kontrastuje z projektami w Stowacji, ktérych realizacja
wymagataby ogromnych naktaddéw kapitatu, przy diugim okresie oczekiwania na zwrot z inwestyc;ji.

Zbycie udziatéw Atlas w Stowacji miato nastapi¢ w dwdch etapach. Pierwszy etap zostat zakoriczony w listopadzie
2009 r. — do Spotki wptyneto 853 000 EUR z tytutu sprzedazy. Drugi etap transakcji miat zosta¢ zamkniety w ciggu 70
dni od podpisania umowy — Spotka miata wowczas otrzymac kolejne 7 147 000 EUR. W dniu 18 stycznia Spotka
oglosita, ze ze wzgledu na opdznienie w uzyskaniu przez nabywce odpowiedniej zgody od kredytodawcy joint
venture, nie doszlo do zamkniecia sprzedazy inwestycji w Stowacji we wczesniej ustalonym terminie. Strony umowy
nadal wyrazajg wole przeprowadzenia transakcji sprzedazy i kupna pozostatej czesci portfela. Prowadzone sg
negocjacje majace na celu zakonczenie tej transakcji tak szybko, jak bedzie to mozliwe.

W dniu 25 stycznia 2010 r. Spétka poinformowata, ze jej wegierska spotka zalezna Cap East Kft, wtasciciel biurowca
Metropol w Budapeszcie, zawarta umowe kredytowg z FHB Kereskedelmi Bank Zft na kwote 3,1 min EUR. Srodki
pozyskane w ramach kredytu stanowi¢ beda kapitat obrotowy wykorzystywany na finansowanie dziatalnosci
operacyjnej oraz realizacji projektéw budowlanych na nieruchomosciach znajdujacych sie w portfelu spétki. W
obecnych trudnych warunkach na rynku kredytowym, uzyskanie tego nowego kredytu nalezy uzna¢ za znaczace
osiggniecie. Kredyt poprawi ptynnosé spétki oraz umozliwi jej inwestowanie w wartosciowe przedsiewziecia.

Umowy zmieniajace z Erste Bank, dotyczace umoéw kredytowych spétek Millennium, Ligetvaros, Solaris oraz
Voluntari



W dniu 24 lutego 2010 r. cztery spodtki Grupy Atlas, tj. Atlas Estates (Millennium) Sp. z o.0., Ligetvaros Kft, Atlas
Solaris SRL i World Real Estate SRL, zawarty umowe zmieniajacg z Erste Bank, na mocy ktérej kredyty udzielone
przez Erste Bank objete zostaly zabezpieczeniem krzyzowym (cross-collateralisation) ustanowionym na aktywach
czterech wymienionych wyzej podmiotéw. W zwigzku z wprowadzeniem zabezpieczenia krzyzowego, bank odstagpit
od dochodzenia swoich praw w odniesieniu do zaistniatych przypadkéw naruszenia warunkéw kredytowania.
Ponadto umowa zawiera nowe zapisy majace na celu zapewnienie pokrycia obstugi odsetek, ktére wprowadzajg
priorytetyzacje pfatnosci, obnizajg wysoko$s¢ marzy na wszystkich kredytach i wydtuzajg termin sptaty dwéch
kredytow udzielonych na zakup nieruchomosci gruntowych w Rumunii do 31 grudnia 2012 r. Umowa zmieniajgca
daje Grupie znacznie lepsze warunki kredytowania kazdej z czterech spodtek oraz rozwigzuje problem naruszenia
warunkéw kredytowania, jakie wystgpito w wypadku trzech z nich. W zwigzku z powyzszym, w biezgcym okresie
sprawozdawczym nastgpita reklasyfikacja kredytow o wartosci 88 min EUR ze zobowigzan krétkoterminowych do
zobowigzan dtugoterminowych (przypadajacych do zaptaty w okresie dtuzszym niz jeden rok).

Wartos¢ aktywow netto i skorygowana wartosé¢ aktywow netto

Od czasu pierwszej oferty publicznej Spétka stosuje wartos¢ aktywow netto na akcje i skorygowang wartosé aktywow
netto na akcje jako gtéwne wskazniki osigganych wynikéw. W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca
2010 r. warto$¢ aktywow netto na akcje, wykazana w srodrocznej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej
sporzadzonej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), wzrosta o 14%
do 2,75 EUR, z poziomu 2,42 EUR na 31 grudnia 2009 r. (na 31 marca 2009 r.: 2,94 EUR).

Co pét roku przeprowadzana jest niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci. Wycena stuzy pomiarowi zmian
wartosci w ciggu okresu obrotowego; uwzgledniana jest réwniez w podstawie oceny dziatalnosci Zarzadzajacego
Nieruchomosciami i przy ustalaniu jego wynagrodzenia. Ostatnig niezalezng wycene przeprowadzono 31 grudnia
2009 r., a jej wyniki wykorzystano w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na 31 marca 2010 r. Grunty
wyceniane sg metodg pozostatosciowg lub poréwnawczg. Grupa nie wykazuje zysku na poszczegdinych etapach
realizacji inwestycji.

Podobnie jak w wypadku poprzednich raportéw kwartalnych, nie wykazano skorygowanej wartosci aktywéw netto na
akcje, ktora obejmuje zyski (pomniejszone o podatek odroczony) z tytutu wyceny nieruchomosci deweloperskich
stanowigcych zapasy oraz gruntéw w leasingu operacyjnym. Dziatajac zgodnie z zasadg ostroznosci, Rada
Dyrektoréw podjeta decyzje o odroczeniu uwzglednienia skorygowanej wartosci aktywow netto na akcje do 30
czerwca 2010 r., kiedy to sporzadzona zostanie niezalezna wycena nieruchomosci. Decyzje argumentowano tym, iz
od czasu ostatniej niezaleznej wyceny z 31 grudnia 2009 r. Spdtka poniosta znaczne naktady zwigzane z
nieruchomosciami deweloperskimi, a takze wystapity istotne zmiany na rynku deweloperskim.

Perspektywy w Europie Srodkowo-Wschodniej

W dluzszej perspektywie Spétka nadal bedzie realizowata strategie zaktadajaca inwestowanie w Europie Srodkowo-
Wschodniej, spodziewajac sie wyzszej stopy wzrostu niz w bardziej rozwinietych krajach Europy Zachodniej. W
latach poprzednich rozw6j rynkéw w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej przynidst Spétce korzysci, a w diuzszej
perspektywie Spoétka odniesie korzysci spodziewane w wyniku poprawy cyklu koniunkturalnego w gospodarce i
sektorze nieruchomosci.

Zgodnie z informacjami przekazywanymi wczes$niej, swiatowy kryzys gospodarczy wywart ogromny wplyw na
gospodarke i perspektywy krajéw z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. W ostatnich miesiacach w Warszawie
zaobserwowano zwiekszenie popytu, co potwierdza opinie, ze Polska jest najbardziej odpornym rynkiem w Europie.
Prognozy na 2010 r. i kolejne lata przewidujgq stabilizacje i odwrocenie dekoniunktury na niektoérych rynkach w
Europie Srodkowo-Wschodniej. Niemniej jednak nie ma pewnosci co do czasu wystapienia ani zakresu
spodziewanego ozywienia gospodarczego — zalezy to ustgpienia kryzysu finansowego na rynkach swiatowych. W
zwigzku z powyzszym, czionkowie Rady Dyrektoréw i kadry zarzadzajacej spotki Atlas niezmiennie kierujg sie
zasadg ostroznosci przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

Spotka zanotowata znaczny postep w realizacji prac nad swoimi projektami deweloperskimi w Warszawie i obecnie
realizuje korzyéci w postaci wptywu $rodkéw pienieznych ze sprzedazy apartamentéw. Srodki uzyskane dzieki
refinansowaniu kredytéw bankowych oraz sprzedazy aktywéw zapewnig Grupie ptynnos¢ finansowa umozliwiajacq
realizacje nowych przedsiewzie¢. Gospodarki krajéow Europy Srodkowo-Wschodniej maja potencjat by szybko
powréci¢é do wzrostu gospodarczego i notowaé tempo wzrostu przewyzszajace tempo wzrostu notowane w
wiekszos$ci gospodarek zachodnich.

Quentin Spicer

PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW

17 maja 2010 r.

Raport Zarzadzajacego Nieruchomosciami



W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki dziatalnosci finansowej i operacyjnej za okres trzech miesiecy
zakonczony 31 marca 2010 r. Funkcje Zarzadzajgcego Nieruchomosciami Spotka powierzyta firmie Atlas
Management Company Limited (,AMC”), ktorej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywéw
portfelowych Spétki, zarzadzaniu portfelem oraz doradzaniu Spoétce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych.
Weditug stanu na 31 marca 2010 r. Spétka utrzymywata w portfelu 21 nieruchomosci, w tym 10 nieruchomosci
inwestycyjnych (z czego osiem nieruchomosci generuje dochéd a dwie nieruchomosci utrzymywane sg w celu
uzyskania wzrostu wartosci), dwa hotele i dziewie¢ nieruchomosci deweloperskich.

Jak juz wspomniano w Liscie Przewodniczgacego Rady Dyrektoréow na str. 5, Spdtka zawarta umowe sprzedazy
wszystkich nalezacych do niej udziatéw w projektach inwestycyjnych w Stowacji (,Portfel Inwestycji Stowackich”),
realizowanych w jednej lokalizacji w Bratystawie i dwoch lokalizacjach w Koszycach. Transakcja zakonczy
dotychczasowe zaangazowanie Spétki w Stowacji. Spdtka sprzedata dwie nieruchomosci w Koszycach, natomiast
nadal czeka na zgode banku aby zakonczy¢ proces sprzedazy nieruchomosci w Bratystawie.

Rynki i najwazniejsze nieruchomosci
Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy — tu zlokalizowane jest 75% jej portfela. Spo$rdd wszystkich
gospodarek Europy Srodkowo-Wschodniej gospodarka polska wykazata sie najwieksza odpornoscig na kryzys — w
2009 r. kraj odnotowat dodatnig stope wzrostu na poziomie 1,7%. Prognozy dla Polski na lata 2010 i 2011 sg
stosunkowo korzystne na tle innych rynkéw. Gtéwna dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie w Warszawie i w tym miescie
Grupa posiada ponad potowe swoich aktywow.

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest najbardziej prestizowym z aktywoéw Grupy. W 2009 r.
ogélnoswiatowy kryzys gospodarczy wywart niekorzystny wptyw na region Europy Srodkowo-Wschodniej oraz rynek
hotelarski w catej Europie, jednak w pierwszym kwartale 2010 r. na rynku tym pojawity sie oznaki ozywienia. W
rezultacie poziom wykorzystania pokoi hotelowych w okresie pierwszych trzech miesiecy 2010 r. wyniost 64%, w
poréwnaniu z 52% w pierwszym kwartale 2009 r. Zjawisku temu towarzyszyta poprawa marz operacyjnych na
dziatalno$ci hotelowej, ktére wzrosty z poziomu 27% w 2009 r. do 29% w 2010 r.

Dodatkowo Spdtka wynajmuje czes¢ nieruchomosci klubowi fitness Holmes Place, operatorowi kasyna — spotce
Olympic, oraz drobnym sklepom. W zakresie tych najméw nie zaszty Zadne istotne zmiany wymagajace
raportowania.

Platinum Towers

Budowe kompleksu apartamentowego Platinum Towers zakonczono w trzecim kwartale 2009 r. W 2009 r.
rozpoznano przychody ze sprzedazy 26 apartamentéw, a przychody ze sprzedazy kolejnych 167 ujeto w pierwszym
kwartale 2010 r.

Ogotem 356 apartamentow w tej inwestycji znalazto nabywcoéw w przedsprzedazy (apartamenty sprzedane pod
warunkiem ukonczenia ich budowy).

Capital Art Apartments

Projekt Capital Art Apartments w Warszawie stanowi znaczacg inwestycje w warszawskiej dzielnicy Wola, w poblizu
centrum miasta. Ostatecznie w ramach rozplanowanej na trzy etapy inwestycji powstanie 739 apartamentéw oraz
parking i inne udogodnienia, w tym lokale handlowo-ustugowe. Pierwszy etap ukonczono w czwartym kwartale
2008 r., a drugi —w 2009 .

Dotychczas Spétka sprzedata 218 sposrdd ogdlnej liczby 219 lokali powstatych w pierwszym etapie inwestycji. Z 300
apartamentow powstatych w drugim etapie inwestycji, w przedsprzedazy nabywcéw znalazly 203 lokale. W
pierwszym kwartale 2010 r. ujeto przychody ze sprzedazy 58 mieszkan.

Millennium Plaza

Wskaznik wynajetej powierzchni zwigkszyt sie do 68% z poziomu 63% na 31 grudnia 2009 r.



Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada siedem nieruchomosci — wszystkie znajdujg sie w Budapeszcie. Pie¢ z nich — wsrdd
nich lkarus Business Park — stanowig aktywa generujagce dochdéd. Na skutek kryzysu gospodarczego pod koniec
marca 2010 r. na Wegrzech doszto do powotania nowego rzgdu. W sytuacji nieruchomosci zlokalizowanych na
Wegrzech nie odnotowano znaczacych zmian.

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. Z powodu
trudnych warunkéw prowadzenia dziatalnosci, poziom wykorzystania pokoi w hotelu Golden Tulip w pierwszym
kwartale 2010 r. spadt do 38%, w poréwnaniu z 58% w 2009 r.

Butgaria

Grupa posiada jedng nieruchomos¢ przeznaczong na wynajem w Sofii. W omawianym okresie nie nastapity zadne
istotne zmiany w zakresie najmu powierzchni tego budynku biurowego.

Ogodlne informacje finansowe

Wycena portfela i metody wyceny

Co pét roku rzeczoznawcy zewnetrzni przeprowadzajg niezalezne wyceny catego portfela inwestycyjnego Spotki.
Niezalezna wycena moze by¢ rowniez przeprowadzona po zakupie nowej nieruchomosci. Ostatnia wycena zostata
przeprowadzona na 31 grudnia 2009 r. przez King Sturge, niezalezng firme doradczg specjalizujaca sie w sektorze
nieruchomosci.

Niezalezna wycena nieruchomosci w Stowacji zostata przeprowadzona na 30 czerwca 2009 r. przez Colliers
International. Wycene te wykorzystano do ustalenia wartosci odpisu na strate ze zbycia nieruchomosci oraz aktywa
przeznaczonego do sprzedazy. Nie przeprowadzono niezaleznej wyceny nieruchomosci w Stowacji na 31 grudnia
2009 r. poniewaz cena ich zbycia byta juz uzgodniona z nabywcg zewnetrznym i to ona zostata wykorzystana jako
podstawa ujecia aktywa przeznaczonego do sprzedazy i dokonania odpisu jego wartosci do poziomu mozliwej do
uzyskania wartosci netto.

Warto$¢ rynkowa brutto nieruchomosci znajdujacych sie w portfelu Spotki, obejmujaca zyski z tytutu wyceny
nieruchomosci deweloperskich stanowigcych zapasy oraz nieruchomosci gruntowych stanowigcych przedmiot umoéw
leasingowych, ktére nie zostaly ujete w bilansie wg ich wartosci godziwej, a takze udziaty mniejszosciowe, wyniosta
473 min EUR wg stanu na 31 grudnia 2009 r.



Kredyty i wyceny

Wedtug stanu na 31 marca 2010 r., udziat Spétki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
Grupy wynosit 260 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 260 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 250 min EUR). Ponizsza
tabela zawiera zestawienie wartosci kredytéw oraz wartosci nieruchomosci dla tych okreséw, dla ktérych

przeprowadzono wycene nieruchomosci.

Wartos¢ Wartos¢ Wskaznik Wartos¢ Wartos¢ Wskaznik
kredytow nieruchomosci wartosci kredytow nieruchomosci wartosci

31 marca 2010 31 marca 2010 kredytu do 31 marca 2009 31 marca 2009 kredytu do
wartosci wartosci

zabezpieczenia
31 marca 2010

zabezpieczenia
31 marca 2009

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Nieruchomosci 117 602 159 182 73,9% 114 853 175 583 65,4%
inwestycyjne
Hotele 66 197 104 050 63,6% 68 218 104 112 65,5%
Nieruchomosci 43 004 118 140 36,4% 34 272 97 282 35,2%
deweloperskie w
trakcie budowy
Pozostate 21237 38 649 54,9% 32 163 85 820 37,5%
nieruchomosci
deweloperskie

248 040 420 021 59,1% 249 506 462 797 53,9%

Zobowigzania
wykazane jako
przeznaczone do 12 369 21 855 56,6% - -
sprzedazy
Ogoétem 260 409 441 876 58,9% 249 506 462 797 53,9%

Wyceny podane w powyzszej tabeli roznig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 31
marca 2010 r. ze wzgledu na klasyfikacje (wg MSSF) nieruchomosci gruntowych posiadanych w leasingu
operacyjnym i nieruchomosci deweloperskich.

Wedtug stanu na 31 marca 2010 r. kwota kredytéw o terminie sptaty krotszym niz jeden rok wyniosta 73 min EUR (z
wytgczeniem kredytéw zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy), w poroéwnaniu z 156 min EUR na 31
grudnia 2009 r. i 97 min EUR na 31 marca 2009 r. Na 31 marca 2010 r. w wypadku jednego kredytu wystepowato
naruszenie warunkéw kredytowania, polegajace na przekroczeniu dopuszczalnego wskaznika wartosci kredytu do
wartosci zabezpieczenia. W wypadku tego kredytu naruszenie warunkéw kredytowania wystepowato rowniez na 31
grudnia 2009 r. i 31 marca 2009 r. Inne przypadki naruszen warunkéw kredytowania wyeliminowano albo
wynegocjowano zmiane warunkow kredytowania. Warto$¢ kredytow ptatnych na zadanie na 31 marca 2010 r.
obejmuje réwniez kwote 9,6 min EUR (w 2009 r.: 9,0 min EUR), w odniesieniu do ktérej prowadzone sa z bankiem
negocjacje w sprawie warunkéw refinansowania.

Na 31 grudnia 2009 r. wystepowato naruszenie warunkéw kredytowania w odniesieniu do trzech kredytéw objetych
zawartg nidawno umowg o zabezpieczeniu krzyzowym (cross collateralisation) z Erste Bank, ktéra zostata
szczegotowo opisana ponizej w czesci dotyczacej finansowania dituznego. Zgodnie z postanowieniami tej umowy,
kredytodawca odstgpit od dochodzenia swoich praw w zwigzku z wystgpieniem naruszenia warunkéw kredytowania.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyniosty na 31 marca 2010r. 14,9 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.:
13,1 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 12,7 min EUR). DZwignia finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu
wlasnego akcjonariuszy wynosita 191%, natomiast wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu ogétem (zadtuzenie
netto plus kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy) — 66%. Na 31 grudnia 2009 r. wartosci te wynosity
odpowiednio 218% i 69%, a na 31 marca 2009 r. — 172% i 63%.



Finansowanie diuzne

Grupa ma swoje gtéwne kredyty w bankach Erste Bank, Investkredit Bank oraz Raiffeisen Bank. Warunki
finansowania dotyczace zabezpieczonego finansowania dtuznego Grupy mozna podzieli¢ na dwie gtéwne kategorie:
coroczne testy wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia oraz wskazniki pokrycia obstugi odsetek (i zadtuzenia)
(ISCR i DSCR), ustalane dla kazdej spotki w oparciu o dane zawarte w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
Kierownictwo nadal prowadzi szczegétowe rozmowy z podmiotami udzielajacymi kredytéw uprzywilejowanych.

W lutym 2010 r. spotki podpisaty z Erste Bank umowe o zabezpieczeniu krzyzowym (cross-collateralisation
agreement) obejmujacya cztery kredyty zaciggniete w tym banku. W tej umowie, zmieniajacej warunki wszystkich
czterech kredytow, bank zrzekt sie dochodzenia swoich praw w zwigzku z wszystkimi wczesniej zaistniatymi
naruszeniami warunkoéw finansowania lub przypadkami naruszenia postanowien umoéw kredytowych. Uzgodniono
nowe zapisy, ktére miedzy innymi wprowadzajg priorytetyzacje ptatnosci, obnizajg wysokos$¢ marzy na wszystkich
kredytach i okreslaja nowe terminy sptaty. Zgodnie z umowag zmieniajaca, wskaznik pokrycia obstugi odsetek (ISCR)
ma by¢ mierzony dla wszystkich czterech aktywow tacznie. Nowe zasady dotyczace wymaganej wartosci kredytu do
wartosci zabezpieczenia wchodzg w zycie od 1 stycznia 2013 r. Podpisanie umowy zmieniajgcej stanowi dla Grupy
duzy krok naprzéd, poniewaz rozwigzuje ona problem naruszenia warunkéw kredytowania oraz przypadkéw
naruszenia postanowien uméw, jakie wystgpity w wypadku trzech nieruchomosci/kredytow.

W wypadku kredytu na biurowiec Atlas House w Sofii doszto do przekroczenia dopuszczalnego wskaznika warto$ci
kredytu do wartosci zabezpieczenia i kredyt jest nadal zaliczany do zobowigzan krétkoterminowych. Obstuga tego
zadluzenia jest caly czas prowadzona, a bank przekazat Spéice podpisang specyfikacje istotnych warunkow
odstgpienia od dochodzenia swoich praw w zwigzku z zaistnialym naruszeniem do 31 grudnia 2010 r. Kredyt na
nieruchomos$¢ gruntowg Vajnory, ktérego termin spiaty uptynat w marcu 2009, zostat przedtuzony na kolejne 12
miesiecy — do marca 2010 r. Umowa tego kredytu przewiduje koniecznos¢ uzyskania zgody banku na ukonhczenie
procesu zbycia udziatéw Atlas w Stowacji, o czym mowa w liscie Przewodniczacego Rady Dyrektorow.

W odniesieniu do kredytu na nieruchomos¢ gruntowg Kokoszki, prowadzone sg rozmowy majace na celu uzyskanie
jego przedtuzenia. Warunki tego przedtuzenia zostaty zasadniczo ustalone — Spotka czeka na ich ostateczne
podpisanie.

Oméwienie wynikéw operacyjnych i podstawowych pozycji rachunku zyskéw i strat

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

Okres Okres
zakonczony zakonczony
Wynajem Nieruchomosci Dzialalnos¢ 31 marca 31 marca
nieruchomosci deweloperskie hotelarska Pozostate 2010 2009
min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody 3,2 30,6 4.3 - 38,1 14,3
Koszty
operacyjne (1,5) (28,1) (3,1) - (32,7) (10,0)
Zysk brutto ze
sprzedazy 1,7 2,5 1,2 - 5,4 4,3
Koszty
administracyjne (0,2) (0,3) (0,8) (1,2) (2,5) (2,9)
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o 1,5 2,2 0,4 (1,2) 2,9 1,4
koszty
administracyjne
Zysk brutto ze 53% 8% 28% n.d. 14% 30%
sprzedazy (%)
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o 47% 7% 9% n.d. 8% 10%
koszty
administracyjne
(%)

Przychody



Z uwagi na fakt, ze Spdtka utrzymuje zdywersyfikowany portfel inwestycji w nieruchomosci, sezonowo$¢ lub
cykliczno$¢ osigganego dochodu lub wynikéw jest rowniez wysoce zdywersyfikowana. Dostepny portfel aktywow
przeznaczonych pod wynajem, systematyczna realizacja inwestycji mieszkaniowych i sprzedaz lokali mieszkalnych, a
takze zasieg geograficzny portfela Spétki przyczyniajg sie w znacznym stopniu do generowania stabilnego poziomu
przychoddw.

Nieruchomosci deweloperskie

31 marca 31 marca Zmiana | Zmiana stanu z Zmiana

2010 2009 kwartat do tytutu réznic operacyjna

min EUR min EUR kwartatu kursowych 2010/2009

2010/2009 min EUR min EUR

min EUR

Przychody 30,6 6,8 23,8 0,8 23,0

Koszty operacyjne (28,0) (5,7) (22,3) (0,7) (21,6)

Zysk brutto na sprzedazy 2,6 1,1 1,5 0,1 1,4

Koszty administracyjne (0,3) (0,6) 0,3 - 0,3
Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty 2,3 0,5 1,8 0,1 1,7

administracyjne

Rozpoznanie przychodu nastepuje dopiero z chwilg przekazania apartamentu nowemu wiascicielowi, co wigze sie z
otrzymaniem przez Grupe jego petnej ceny. Przekazanie apartamentu oznacza przeniesienie na nowego wasciciela
ryzyka gospodarczego i korzysci ekonomicznych, i zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe
nastepuje woéwczas rozpoznanie przychoddéw oraz dotyczacych ich kosztéw zwigzanych ze sprzedazg okreslonych
apartamentéw w rachunku zyskow i strat.

Sprzedaz apartamentoéw w inwestycjach deweloperskich w Warszawie

Capital Art Apartments Capital Art Apartments Platinum Towers
etap 1 etap 2

taczna liczba apartamentow 219 300 396
przeznaczonych na sprzedaz
Liczba apartamentow, ktére
znalazty nabywcéw w 218 203 356
przedsprzedazy
Sprzedaz zakonczona w 99 - -
2008 .
Sprzedaz zakorczona w 107 - 26
2009 r.
Sprzedaz zakorczona w 7 58 167
2010r.
Sprzedaz zakonczona 213 58 193
tacznie
Przedsprzedaz 2009 r. 21 95 31
Przedsprzedaz 2010 r. - 10 -

W zwigzku z drugim etapem inwestycji Capital Art Apartments, w okresie trzech miesigecy zakonczonych 31 marca
2010 r. rozpoznano przychody ze sprzedazy 58 apartamentow w wysokosci 6,7 min EUR oraz wykazano zysk brutto
na sprzedazy w wysokosci 1,3 min EUR (w 2009 r.: 0 EUR).

W ramach inwestycji Platinum Towers, w okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r. z ogdlnej liczby
396 dostepnych apartamentéw proces sprzedazy zakonczono w odniesieniu do 167 apartamentéw. Skutkowato to
rozpoznaniem w rachunku zyskow i strat przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 23,2 min EUR oraz wykazaniem
zysku brutto na sprzedazy w kwocie 1,2 min EUR.




Nieruchomosci wynajmowane

31 marca 2010 | 31 marca 2009 Zmiana | Zmiana stanu z Zmiana
min EUR min EUR kwartat do tytutu réznic operacyjna
kwartatu kursowych 2010/2009
2010/2009 min EUR min EUR
min EUR
Przychody 3,2 3,5 (0,3) 0,3 (0,6)
Koszty operacyjne (1,5) (1,4) (0,1) (0,1) -
Zysk brutto na sprzedazy 1,7 2.1 (0,4) 0,2 (0,6)
Koszty administracyjne (0,2) (0,1) (0,1) - (0,1)
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 1,5 2,0 (0,5) 0,2 (0,7)
administracyjne

Na wysokos$¢ przychodéw realizowanych przez Grupe wplyneta przede wszystkim utrata najemcoéw oraz spadajace
stawki czynszéw najmu w dwdch najwiekszych nieruchomosciach — Millennium Plaza i lkarus Industrial Park.

Dziatalnos¢ hotelowa

31 marca 2010 | 31 marca 2009 Zmiana | Zmiana stanu z Zmiana
min EUR min EUR kwartat do tytutu réznic operacyjna
kwartatu kursowych 2010/2009
2010/2009 min EUR min EUR
min EUR
Przychody 4,3 4,0 0,3 0,5 (0,2)
Koszty operacyjne (3,1) (2,9 (0,2) (0,3) 0,1
Zysk brutto na sprzedazy 1,2 1,1 0,1 0,2 (0,1)
Koszty administracyjne (0,8) (0,7) (0,1) (0,1) -
Zysk brutto ze sprzedazy
pomniejszony o koszty 0,4 0,4 - 0,1 (0,1)
administracyjne

Poziom wykorzystania pokoi hotelu Hilton w Warszawie w pierwszym kwartale 2010 r. wynidst 64%, w poréwnaniu z
64% w okresie dwunastu miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2009 r. i 52% w okresie trzech miesiecy zakonczonych
31 marca 2009 r.

Poziom wykorzystania pokoi w hotelu Golden Tulip Hotel w Bukareszcie wynidést w okresie trzech miesiecy

zakonczonych 31 marca 2009 r. 38%, w poréwnaniu z 57% w okresie dwunastu miesiecy zakonnczonych 31 grudnia
2009 r. i 58% w okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2009 r.

Koszty operacyjne

W kwartale zakonczonym 31 marca 2010 r. koszty operacyjne ksztattowaty sie na poziomie 32,7 min EUR, z czego
28,0 min EUR stanowity koszty zwigzane z budowg apartamentéw, ktére sprzedano w trakcie kwartatu. Dla
poréwnania, koszty operacyjne w kwartale zakoriczonym 31 marca 2009 r. wyniosty 10,0 min EUR, z czego koszty
zwigzane ze sprzedaza lokali ksztatowaty sie na poziomie 5,6 min EUR. Wieksze w stosunku do kwartatu
zakonczonego 31 marca 2009 r. koszty niezwigzane ze sprzedazg apartamentéw (wzrost o 0,3 min EUR) byty
miedzy innymi efektem aprecjacji walut w regionie (wynik wyzszy o 0,4 min EUR). Koszty operacyjne po wylaczeniu
efektu aprecjacji walut zmniejszyly sie o 0,1 min EUR, dzieki polityce oszczednosciowej wdrazanej przez
kierownictwo Spétki.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne wyniosty 2,5 min EUR (2,9 min EUR w pierwszym kwartale 2009 r.). Spadek kosztéow o 0,4
min EUR obejmuje efekt aprecjacji walut w regionie w wysokosci 0,1 min EUR. Koszty administracyjne po wytgczeniu
efektu aprecjacji walut bylty nizsze o 0,5 min EUR, dzieki realizowanej przez kierownictwo Spotki polityce
oszczednosciowej oraz redukcji wynagrodzen oséb zarzgdzajgcych.

Kursy walut obcych

Wartosci walut bazowych stosowanych w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ i posiada aktywa, ulegaty
znacznym wahaniom. Ponizsza tabela przedstawia zestawienie kurséw (Srednich i zamkniecia) walut
poszczegodlnych krajéw wobec waluty sprawozdawczej zastosowanej w sprawozdaniu finansowym.




Polski ztoty | Wegierski forint Rumunski lej Stowacka | Bulgarska lewa
korona

Kurs zamkniecia
31 marca 2010 3,8622 266,39 4,0958 nie dotyczy 1,95583
31 grudnia 2009 4,1082 270,84 4,2282 nie dotyczy 1,95583
Zmiana w % (6,0%) (1,6%) (3,1%) nie dotyczy 0%
31 marca 2009 47013 309,22 4,2348 nie dotyczy 1,95583
Kurs sredni
1. kwartat 2010 3,9924 268,57 4,1160 nie dotyczy 1,95583
Rok 2009 4,3273 280,58 4,2373 nie dotyczy 1,95583
Zmiana w % (7,7%) (4,3%) (2,9%) nie dotyczy 0%
1. kwartat 2009 4,4903 294,57 4,2662 nie dotyczy 1,95583

Wartos¢ aktywoéw netto

Nieruchomosci bedace aktywami Grupy podzielone sg na trzy kategorie ujmowane zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Zmiany wartosci w kazdej z tych kategorii sg ujmowane odmiennie,
zgodnie z ponizszymi zasadami:

e Aktywa generujgce dochdéd — odpfatnie wynajete najemcom - sklasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat;

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

e Nieruchomosci deweloperskie, w tym grunty na ktérych powstajg — ujmowane jako zapasy, bez ujmowania
wzrostu wartosci w sprawozdaniu finansowym.

Wysoko$¢ wynagrodzenia podstawowego oraz wynagrodzenia za wyniki dla Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami
ustalana jest na podstawie skorygowanej wartosci aktywow netto. Wynagrodzenie ptatne na rzecz AMC za okres
trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r. wyniosto 0,8 min EUR (za analogiczny okres zakonczony 31 marca
2009 r.: 1,0 min EUR).

Biezaca dziatalnos¢

Portfel nieruchomosci podlega systematycznemu przegladowi tak, aby zapewni¢ jego zgodnos¢ ze strategia Spoiki,
zaktadajaca stworzenie zréwnowazonego portfela stuzacego nastepujacym celom: wzrost kapitatu w perspektywie
dtugoterminowej, budowanie potencjatu umozliwiajagcego dodawanie wartosci poprzez aktywne i innowacyjne
programy zarzadzania aktywami, oraz realizacja atrakcyjnych marz deweloperskich.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Zespot kierowniczy stale monitoruje obszary, na ktérych Spétka prowadzi inwestycje, analizujgc dane dotyczace
gospodarki regionu oraz kluczowe wskazniki sektorow, w ktérych prowadzi dziatalno$é, majac na wzgledzie
zapewnienie zgodnosci z zatozong strategig oraz zapobiezenie ewentualnej nadmiernej ekspozycji na okreslony
obszar lub uzaleznieniu od takiego obszaru. Jednoczesnie dokonuje oceny ryzyka i korzysci zwigzanych z danym
krajem lub sektorem w celu maksymalizacji zwrotu z inwestycji, a przez to zysku jaki jest w stanie wypracowac¢ dla
akcjonariuszy.

Spotka od czterech lat posiada status spotki publicznej, ktérej akcje notowane sg réwnolegle na gietdzie w
Warszawie i Londynie. Wywigzujac sie ze swoich zobowigzan wobec akcjonariuszy oraz wobec rynkéw oraz
pozostajgc wierna polityce maksymalnej jawnosci i terminowosci raportowania, Spétka jednoczesnie prowadzi state
dziatania majgce na celu optymalizacje i rozwdj jej systemu zarzgadzania finansowego i operacyjnego. W kazdym
kraju, gdzie Spdtka obecna ma znaczacg obecnosé, funkcjonujg doswiadczone zespoty operacyjne; w pozostatym
zakresie projekty inwestycyjne oraz inne istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sg monitorowane i
kontrolowane przez centralny zespot operacyjny i komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury
operacyjne Spotki majac na wzgledzie optymalizacje ich skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegdlnie istotne w
obecnych warunkach.

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




Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektorow i AMC uwaznie monitorujg wptyw obecnej globalnej sytuacji gospodarczej na dziatalno$é¢ Grupy.
Podobnie jak w przesztosci, tak i w przysziosci bedg podejmowaé kroki w celu maksymalnego ograniczenia
negatywnego wptywu tej sytuacji na dziatalnos¢ Atlas.

Jednym z przejawdw niepewnej sytuacji gospodarczej byly wahania kurséw walut krajéw regionu. Rada Dyrektorow
regularnie otrzymuje informacje od AMC dotyczace wynikéw finansowych i wptywu czynnikéw zewnetrznych na
dziatalnosc.

Finansowanie i ptynnos¢

Kierownictwo zaobserwowalo zmiane w podejsciu kredytodawcow do finansowania w krajach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Zmiana ta uwidacznia sie w ostrzejszych wymogach dotyczacych zobowigzan umownych (na
przyktad obnizenie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia), dgazeniu 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 biezacej dziatalnosci Spotki, w zwigzku
z czym zespot kierowniczy poswieca znaczne $rodki na zarzadzanie relacjami z przedstawicielami sektora
bankowego i monitorowanie ryzyka w tym obszarze.

Zarzagdzanie $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, zespo6t wykonawczy, centralne zespoty finansowe i operacyjne, Komitet Inwestycyjny AMC i ostatecznie
przez Rade Dyrektoréow Atlas. Takie podejscie jest ze strony Spotki wyrazem ogromnej dbatosci o zapewnienie
wlasciwej strategii zarzadzania ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projekidw Spoétka bedzie
wykorzystywac instrumenty dtuzne, ktére bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i wéwczas gdy bedg
takie mozliwosci, w zaleznosci od charakteru aktywdw — generujacych dochéd lub deweloperskich.

Wedtug stanu na 31 marca 2010 r., udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
wynosit 260 min EUR, natomiast wartos¢ srodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentéow — 14,9 min EUR. Dzwignia
finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu wtasnego akcjonariuszy wynosita 191%, natomiast wyrazona
jako zadtuzenie netto do kapitatu ogdétem (zadtuzenie netto plus kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy) —
66%. Na 31 grudnia 2009 r. wartosci te wynosity odpowiednio 218% i 69%, a na 31 marca 2009 r. — 172% i 63%.
Jezeli jest taka mozliwos¢, Spotka dokonuje refinansowania nieruchomosci, ktérych wycena wzrosta, w ten sposob
uwalniajac kapitat do finansowania dalszych inwestyciji.

Waluty i kursy wymiany

Ekspozycja na ryzyko kursowe i ryzyko stép procentowych jest na biezgco monitorowana. Zarzgdzanie ryzykiem
kursowym odbywa sie gtéwnie na szczeblu lokalnym poprzez dopasowanie waluty, w ktdrej uzyskiwane sa przychody
oraz ponoszone koszty, a takze poprzez dopasowanie walut aktywdw i odpowiadajgcych im pasywow.

Nieruchomosci inwestycyjne Spotki generujg przychody gtéwnie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade
organizowania ich finansowania réwniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spétka stara sie dopasowac
walute, w ktérej uzyskiwane sg wptywy i realizowane wyptywy gotowki. Niektore wydatki nadal ponoszone sg w
walutach lokalnych i sg one planowane z wyprzedzeniem. Inwestycje w budowe mieszkan generujg wptywy gtéwnie
w walucie lokalnej, w zwigzku z czym instrumenty ich finansowania réowniez sg pozyskiwane w danej walucie.
Identyfikowane sg ,wolne srodki” dostepne w ramach Spotki, a nastepnie stosowane sg odpowiednie mechanizmy
przeliczania walut.

Whioski

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktéry AMC stara sie nieustannie realizowa¢, jest maksymalizacja
wartosci Spétki dla akcjonariuszy. Zespoty specjalistow pracujgcych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzadzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spoétki zrédtem ogromnej i cennej wiedzy
oraz znajomosci rynkéw lokalnych. Odnotowano spore postepy w realizacji dwoch kluczowych dla Grupy projektow,
czyli Platinum Towers i Capital Art Apartments w Warszawie. Wyniki w zakresie przedsprzedazy i zamknietych
transakcji sprzedazy byly bardzo dobre, co potwierdza nasze nadzieje na poprawe warunkéw rynkowych w
perspektywie srednio- i dlugoterminowej.



W obecnej sytuacji ekonomicznej Spotka stawia sobie za cel minimalizacje ryzyka finansowego, optymalizacje
utrzymywania odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych i efektywnosci operacyjnej, a takze poprawe ptynnosci
Grupy w celu dalszej realizacji inwestycji i projektéw. Spotka posiada portfel zbudowany na mocnych aktywach
bazowych; wierzymy réwniez, ze jej plany inwestycyjne pozwolg nam nadal zaspokaja¢ popyt na wysokiej jakosci
nieruchomosci mieszkalne, biurowe i komercyjne oferowane przez Atlas. Ponadto uwazamy, ze Spétka uzyska
pozycje, dzieki ktérej bedzie mogta zachowac¢ warto$¢ dla akcjonariuszy — a w dtuzszym horyzoncie réwniez jg
budowac¢, kiedy sytuacja na rynkach ustabilizuje sie i warunki gospodarcze zaréwno w krajach gdzie prowadzimy
dziatalno$¢, jak i na catym Swiecie ulegng poprawie.

Nahman Tsabar Michael Williamson
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy
Atlas Management Company Limited Atlas Management Company Limited

17 maja 2010 r.



Opis Portfela Nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa Opis Udziat Spétki

nieruchomosci w strukturze
wlasnosciowej

Polska

Hotel Hilton Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — 314 luksusowych pokoi, obszerna 100%

infrastruktura konferencyjna. Klub fitness i spa Holmes Place, kasyno oraz sklepy
zajmujg powierzchnie 4500 m2. Obiekt potozony w biznesowym centrum
dzielnicy Wola w Warszawie.

Platinum Towers 396 apartamentow w zespole dwdch wiez mieszkalnych. Ta inwestycja 100%
mieszkaniowa zostata ukonczona w Il kwartale 2009 r. Obejmuje dwie wieze
mieszkalne oraz piazze i galerie handlowg na poziomie parteru i pierwszego
pietra. Lokalizacja: w poblizu biznesowego centrum dzielnicy Wola w Warszawie.

Platinum Towers - biura Nieruchomos$¢ gruntowa, ktérej warunki zabudowy zezwalajg na powstanie 100%
obiektu biurowego klasy A o 40 kondygnacjach.

Capital Art Apartments 739 apartamentéw, realizowane w trzech etapach. Etap 1 inwestycji ukoriczono w 100%
IV kwartale 2008 r. Sposrod ogdlnej liczby 219 apartamentéw, 218 znalazto
nabywcéw w przedsprzedazy. Etap 2 inwestycji, obejmujacy budowe 300
apartamentéw, zakonczono w 2009 r. Etap 3 bedzie realizowany. Lokalizacja: w
poblizu biznesowego centrum dzielnicy Wola w Warszawie.

Zielono Nieruchomo$¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o warunkach 76%
zabudowy oraz pozwolenie na budowe 265 mieszkan. Prace budowlane
rozpoczng sie z chwilg uzyskania odpowiedniego finansowania. Lokalizacja:
dzielnica mieszkalna Warszawy.

Millennium Tower Nowoczesny obiekt o powierzchni 32 700 m2 w biznesowym centrum Warszawy 100%
(6 100 m2 powierzchni handlowej i 26 600 m2 powierzchni biurowej).

Projekt Cybernetyki Dziatka o powierzchni 3 100 m2, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o 50%
warunkach zabudowy oraz pozwolenie na budowe nieruchomosci
mieszkaniowych o powierzchni 11 000 m2. Prace budowlane rozpoczng sie z
chwilg uzyskania odpowiedniego finansowania. Lokalizacja w dzielnicy Mokotéw,
w bliskim sgsiedztwie biznesowego centrum Warszawy.

Projekt Sadowa Budynek biurowy o powierzchni 6 550 m2, potozony w niedalekiej odlegtosci od 100%
centrum Gdanska.

Projekt Kokoszki, Dziatka o powierzchni 430 000 m2 zlokalizowana na obrzezach Gdanska, 100%
Gdansk posiadajgca decyzje o warunkach zabudowy zezwalajgcg na budowe obiektow
wielofunkcyjnych o powierzchni 130 000 m2.

Wegry

Ikarus Business Park  Dziatka o powierzchni 283 000 m2, z wybudowanymi obiektami przeznaczonymi 100%
do celéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej o powierzchni
110 000 m2. 70 000 m2 powierzchni jest aktualnie dostepne pod wynajem.
Nieruchomos¢ zlokalizowana w podmiejskiej dzielnicy XVI Budapesztu.

Metropol Office Centre Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m2, potozony w jednej z centralnych 100%
dzielnic Budapesztu (dzielnica XIII).

Atrium Homes Inwestycja w ramach ktorej powstanie 456 apartamentéw o powierzchni 22 000 100%
m2. Bedzie realizowana w dwéch etapach. Uzyskano pozwolenie na budowe w
odniesieniu do pierwszego etapu, ktéry przewiduje powstanie 235 apartamentéw
Inwestycja zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica
X11).

Ligetvaros Centre 6 300 m2 powierzchni biurowo-handlowej. Uzyskano pozwolenie na budowe 100%
dodatkowych 6 400 m2 powierzchni. Obiekt zlokalizowany w jednej z centralnych
dzielnic Budapesztu (dzielnica VII).



Varosliget Centre

Moszkva Square

Volan Project

Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Butgaria

The Atlas House

Dziatka o powierzchni 12 000 m2, zlokalizowana w jednej z centralnych dzielnic
Budapesztu (dzielnica VII). Uzyskano decyzje o warunkach zabudowy,
zezwalajgcg na budowe obiektu wielofunkcyjnego o powierzchni brutto 31 000
m2.

1 000 m2 powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w Budapeszcie.

Dziatka o powierzchni 20 640 m2, dla ktérej uzyskano decyzje o warunkach
zabudowy zezwalajacg na budowe obiektéw wielofunkcyjnych o powierzchni
89 000 m2. Nieruchomos¢ potozona w jednej z centralnych dzielnic Budapesztu.

Nieruchomos$¢ gruntowa o powierzchni 99 116 m2 obejmujaca trzy przylegajace
do siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaly jeszcze okreslone. Lokalizacja:
potnocno-wschodnie obrzeze miasta, znane jako Pipera.

Dziatka o powierzchni 32 000 m2, przeksztatcana w teren przeznaczony pod
zabudowe wielofunkcyjng. Lokalizacja: jedna z centralnych dzielnic Bukaresztu.

Hotel z 83 pokojami, zlokalizowany w centrum Bukaresztu.

Budynek biurowy, zlokalizowany w centrum Sofii. 3 472 m2 powierzchni pod
wynajem, roztozone na o$miu kondygnacjach.

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%



SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
za okres trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2010 r.

Trzy miesigce

Trzy miesigce

zakonczone zakonczone Nota
31 marca 2010 31 marca 2009
(dane niebadane) (dane niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 38 062 14 288 3
Koszty operacyjne (32 681) (9 988) 4.1
Zysk brutto ze sprzedazy 5381 4 300
Wynagrodzenie zarzadzajgcego
nieruchomosciami 851 1035
Koszty administracyjne centralne 624 820
Koszty zwigzane z nieruchomosciami 1048 1032
Koszty administracyjne (2 523) (2 887) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 127 374
Pozostate koszty operacyjne (690) (179)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 2295 1608
Przychody finansowe 302 115
Koszty finansowe (2 851) (3410)
Pozostate zyski i (straty) — réznice kursowe 9 145 (18 655)
Zyskl(strata) brutto 8 891 (20 342)
Podatek dochodowy (1779) 2908 5
Zyskl/(strata) za okres 7112 (17 434)
Przypisany (przypisana):
Akcjonariuszom Spo&tki 7134 (16 893)
Akcjonariuszom mniejszosciowym (22) (541)
7112 (17 434)
Podstawowy zysk/(strata) na akcje zwyktg
o warto$ci nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach) 15,23 (36,06) 7
Rozwodniony zysk/(strata) na akcje zwykta
o wartosci nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach) 15,23 (36,06) 7

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2010 r.

31 marca 2010

31 marca 2009

w tys. EUR w tys. EUR
ZYSKI/(STRATA) ZA OKRES 7112 (17 434)
Inne catkowite dochody:
Korekty kursowe 8 217 (18 502)
Podatek odroczony od korekt kursowych (130) 719
Inne catkowite dochody za okres (bez podatku) 8 087 (17 783)
CALKOWITE DOCHODY OGOLEM ZA OKRES 15199 (35 217)
Catkowite dochody ogétem przypisane:
Akcjonariuszom Spotki Dominujacej 15 221 (34 676)
Udziatom niekontrolujgcym (22) (541)
15199 (35 217)
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
na dzien 31 marca 2010 r.

31 marca 2010 31 grudnia 31 marca 2009
(dane 2009 (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwale
Wartosci niematerialne i prawne 228 227 520
Grunty uzytkowane na podstawie
umoéw leasingu operacyjnego —
rozliczenia miedzyokresowe czynne 13 960 13 166 14 554
Rzeczowe aktywa trwate 100 456 95 525 95 983 8
Nieruchomosci inwestycyjne 168 519 161 027 177 284 9
Pozostate naleznosci z tytutu
pozyczek 2420 2 380 8 055
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 7428 8 233 8 787
293 011 280 558 305 183
Aktywa obrotowe
Zapasy 120 334 138 720 144 667 10
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
i pozostate naleznosci 5 364 4 380 6 929
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14 751 13 051 12 669 11
140 449 156 151 164 265
Aktywa zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy 26 833 26 591 - 14
AKTYWA OGOLEM 460,293 463 300 469 448
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i
pozostate zobowigzania (35 383) (55 543) (42 699)
Kredyty bankowe (72 974) (156 031) (96 956) 13
Pochodne instrumenty finansowe (335) (368) (522)
(108 692) (211 942) (140 177)
Zobowigzania bezposrednio zwigzane
z aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy (19 773) (19 444) - 14
Zobowigzania diugoterminowe
Inne zobowigzania (5708) (5 308) (10 057)
Kredyty bankowe (175 067) (91 719) (152 550) 13
Pochodne instrumenty finansowe (1 444) (1 257) (1531)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego (20 508) (19732 (26 498)
(202 727) (118 016) (190 636)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (331 192) (349 402) (330 813)
AKTYWA NETTO 129 101 113 898 138 635
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
na dzien 31 marca 2010 r.

31 marca 2010 31 grudnia 31 marca 2009
(dane 2009 (dane
niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 7 487 6 936 15 575
Inny kapitat rezerwowy — podlegajacy
dystrybuciji 194 817 194 817 194 817
Kapitat z przeliczenia jednostek
zagranicznych 983 (6 795) (22 465)
Niepokryta strata (80 922) (88 060) (56 292)
Kapitat wtasny przypisany
akcjonariuszom Spotki 128 633 113 166 137 903
Udziaty mniejszosciowe 468 732 732
KAPITAL. WEASNY OGOLEM 129 101 113 898 138 635
Podstawowa wartos¢ aktywéw netto na
akcje 2,75 EUR 2,42 EUR 2,94 EUR




ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2010 r.

Trzy miesiace zakonczone Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem Udziaty Kapitat
31 marca 2010 (dane niebadane) zakladowy kapitaty strata mniejszo- wiasny
rezerwowe sciowe ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 stycznia 2010 6 268 194 958 (88 060) | 113 166 732 113 898
Catkowite dochody ogdtem za okres - 8 087 7134 15 221 (22) 15199
Przeniesienie udziatow
mniejszosciowych - 242 - 242 (242) -
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 4 4 - 4
Na 31 marca 2010 6 268 203 287 (80 922) | 128 633 468 129 101
Rok zakonczony 31 grudnia 2009  Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem Udziaty Kapitat
zaktadowy kapitaty strata mniejszo- wiasny
rezerwowe sciowe ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 205710 (39412) | 172 566 1273 173 839
Catkowite dochody ogdtem za rok - (10 752) (48 677) | (59 429) (541) (59 970)
Platnosci w formie akcji wkasnych - - 29 29 - 29
Na 31 grudnia 2009 6 268 194 958 (88 060) | 113 166 732 113 898
Trzy miesiagce zakonczone 31 Kapitat Pozostale Niepokryta Ogotem Udziaty Kapitat
marca 2009 (dane niebadane) zaktadowy kapitaty strata mniejszo- wilasny
rezerwowe $ciowe ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 205710 (39412) | 172 566 1273 173 839
Catkowite dochody ogdtem za okres - (17 783) (16 893) | (34 676) (541) (35 217)
Platnosci w formie akcji wiasnych - - 13 13 - 13
Na 31 marca 2009 6 268 187 927 (56 292) | 137 903 732 138 635
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za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2010 r.

Trzy miesigce

Trzy miesigce

zakonczone zakonczone
31 marca 2010 31 marca 2009
(dane (dane
niebadane) niebadane)
Nota w tys. EUR w tys. EUR
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej 12 402 4 592
Odsetki otrzymane 35 39
Odsetki zaptacone (1104) (2072)
Podatek zaptacony 185 (163)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (852) 2 396
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (62) (84)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (122) (84)
Whplywy ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych (59) 17
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych —
oprogramowanie - (1)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (243) (152)
Dziatalnos¢ finansowa
Zaciagniecie nowych kredytow bankowych 1380 6 245
Sptata kredytéw bankowych (5 290) (1 056)
Nowe pozyczki udzielone partnerom w spétkach JV (33) (355)
Nowe pozyczki uzyskane od inwestorow mniejszosciowych 85 330
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (3777) 5164
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentéw w okresie 4 362 7 408
Wptyw réznic kursowych 6 572 (10 027)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie 1700 (2 619)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 13 051 15 288
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 14 751 12 669
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 1 14 930 12 669
Aktywa pieniezne zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy (179) -
Kredyty w rachunku biezgcym - -
14 751 12 669
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1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsza $rddroczna skrocona informacja finansowa za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r.
zostata sporzadzona zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa” (,MSR 34”). Informacja zostata sporzgdzona przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci oraz zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntow,
budynkéw i nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywéw i zobowigzah finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu. Skonsolidowany bilans, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wkasnym,
nie byly przedmiotem badania przez biegtego rewidenta. Niniejsza niebadang $rédroczng skrécong
skonsolidowang informacje finansowg nalezy analizowa¢ wraz ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2009 r., w tym réwniez notami objasniajagcymi do tego sprawozdania.
Wyniki kwartalne moga nie by¢ reprezentatywne dla wynikdw za petny rok obrotowy.

Wedtug stanu na 31 marca 2010 r. warto$¢ rynkowa aktywow gruntowych i budowlanych znajdujgcych sie w
posiadaniu Grupy wynosita 473 min EUR, wobec zadtuzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 260 min EUR.
Biorgc pod uwage opdznienie, z jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywéw w celu ich wymiany na
gotowke, taka wysoko$¢ wskaznika zadluzenia do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie
potwierdza wysokg zdolno$¢ Grupy do generowania wystarczajacych srodkéw pienieznych niezbednych do
sptaty zobowigzan finansowych w terminach ich wymagalnosci. Wszystkie aktywa gruntowe i budowlane, ktére
wraz ze zwigzanym z nimi zadluzeniem stanowig oddzielne aktywa i zobowigzania utrzymywane za
posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu spdtek, w wypadku ich przejecia przez bank w wyniku
naruszenia warunkéw umowy kredytowej pozwolg na uregulowanie istniejgcego zadtuzenia i nie beda
powodowaly powstania dodatkowych zobowigzan finansowych obcigzajgcych Spotke lub Grupe. Istniejg takze
aktywa wolne od obcigzen, kiére moga ewentualnie postuzy¢ do pozyskania dodatkowego finansowania.

Grupa po raz pierwszy zawarta umowe o zabezpieczeniu krzyzowym (cross collateralisation) w odniesieniu do
czterech sposréd kredytdow zaciggnietych przez jej jednostki w jednym banku. Byto to konieczne ze wzgledu na
wystagpienie formalnego naruszenia warunkéw umownych. W zwigzku z zawarciem umowy zmieniajacej bank
odstgpit od dochodzenia swoich praw w odniesieniu do wszystkich zaistniatych przypadkéw naruszenia
warunkéw kredytowania i zaoferowat Grupie lepsze warunki.

W skroconej srédrocznej informacji finansowej za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r. kredyt na faczng
kwote 5,6 min EUR jest nadal wykazywany w zobowigzaniach krétkoterminowych (w pozycji kredyty bankowe i
kredyty w rachunku biezacym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zadanie) po reklasyfikacji z
zobowigzan diugoterminowych w zwigzku z faktem naruszenia zobowigzan umownych wynikajacych z umowy
tego kredytu. Bank jest Swiadomy faktu formalnego naruszenia warunkéw udzielenia kredytu lecz nie zazgdat
jego spfaty. Ponadto, istnieje jeden kredyt ptatny na zadanie w kwocie 9,6 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.:
9,0 min EUR ptatne w okresie do jednego roku), w odniesieniu do ktérego prowadzone sg z bankiem negocjacje
w sprawie warunkéw refinansowania). Wedtug stanu na 31 marca 2010 r. tgczna warto$¢ kredytow z terminem
sptaty do jednego roku wynosita 73 min EUR (z wylaczeniem kredytow zwigzanych z aktywami przeznaczonymi
do sprzedazy), podczas gdy na 31 grudnia 2009 r. byta to kwota 156,0 min EUR.

Dokonujgc oceny podstaw do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu s$rédrocznej
skroconej informaciji finansowej za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r., cztonkowie Rady Dyrektorow
uwzglednili stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczacych uméw kredytowych. Wiecej informacji na ten
temat przedstawia Nota 13 zawierajgca omdwienie kredytéw bankowych. Spoétka nadal dostarczata $rodki na
sptate odsetek i kwot gtéwnych z tytutu tych kredytéw w imieniu jednostek zaleznych.

Cztonkowie Rady Dyrektorow wzieli takze pod uwage zbycie udziatdw Grupy w przedsiewzieciach w Stowac;ji,
ogfoszone 3 listopada 2009 r. Zaprzestanie konsolidacji udziatu Grupy w zadtuzeniu spoftki joint venture oraz
otrzymanie ptatnosci gotéwkowej po finalizacji transakcji zbycia obnizy w sumie ogélne zadtuzenie Spétki o kwote
ok. 20,5 min EUR do czasu ponownego zainwestowania otrzymanych $rodkéw pienieznych.

Prognozy i przewidywania Grupy zostaty sporzadzone z uwzglednieniem obecnej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan, a takze okre$lonych powyzej czynnikéw tagodzacych. Sporzadzone prognozy
uwzgledniajg zasadnie oczekiwane zmiany wynikéw handlowych, ewentualng sprzedaz nieruchomosci oraz

23



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ
INFORMACJI FINANSOWEJ

Trzy miesiace zakonczone 31 marca 2010 r.
1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego (ciag dalszy)

przyszie finansowanie dziatalnosci Grupy. Wskazujg one, ze Grupa bedzie dysponowaé odpowiednim
finansowaniem niezbednym do prowadzenia biezacej dziatalnosci.

Mimo Zze wspomniane prognozy przeptywéw finansowych sg zawsze obarczone ryzykiem btedu, cztonkowie
Rady Dyrektoréw majg podstawy sgdzi¢, ze Spoétka i Grupa posiadajg odpowiednie zasoby do kontynuowania
dziatalno$ci operacyjnej w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym, srédroczna skrécona
skonsolidowana informacja finansowa za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r. zostata ponownie
sporzadzona zgodnie z zasadg kontynuacji dziatalnosci.

Skrocona skonsolidowana informacja finansowa nie uwzglednia korekt, ktére nalezatoby wprowadzi¢, gdyby
przyjete zatozenie kontynuowania dziatalnosci przestato mie¢ zastosowanie.

2. Zasady rachunkowosci

Zastosowane zasady rachunkowosci i metody wyceny sg zgodne z zasadami i metodami przyjetymi do
sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2009, opisanymi w tym
sprawozdaniu.

Zostaty opublikowane pewne nowe standardy i interpretacje, ktdre obowigzujag w odniesieniu do okresow
obrachunkowych Grupy rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r. lub po tej dacie, a w odniesieniu do ktérych
Grupa nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego ich zastosowania. Grupa ocenia, ze Zzaden z tych
standarddw i interpretacji nie bedzie miec¢ istotnego wptywu na rozpoznanie lub wycene aktywow lub zobowigzan
Grupy.

Ponizsze standardy i interpretacje wydane przez Rade ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub
Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF) majg zastosowanie po raz
pierwszy w biezacym roku obrotowym, a ich przyjecie przez Grupe nie miato znaczacego wptywu na jej
skonsolidowany wynik finansowy w biezgcym okresie sprawozdawczym.

MSSF 3 (zaktualizowany) — Pofgczenie jednostek gospodarczych (ma zastosowanie do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmieniony standard MSSF 3 zostat
przyjety do stosowania w UE.

KIMSF 17 — Podziat aktywdéw niepienieznych pomiedzy udziatowcéw/akcjonariuszy (ma zastosowanie do
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Interpretacja zostata przyjeta
do stosowania w UE.

Zmiany do MSR 39 — Reklasyfikacja aktywow finansowych: data wejscia w Zycie i przepisy przej$ciowe (ma
zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmiany
zostaty przyjete do stosowania w UE.

Zmiany do MSR 39 — Instrumenty finansowe: ujimowanie i wycena: Kryteria uznania za pozycje zabezpieczang
(ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmiany
zostaly przyjete do stosowania w UE.

Zmiany do KIMSF 9 oraz MSR 39 — Whbudowane instrumenty pochodne (ma zastosowanie do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmiany zostaty przyjete do stosowania
w UE.

KIMSF 18 — Przeniesienie aktywéw od klientbw (ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Interpretacja zostata przyjeta do stosowania w UE.

Coroczny przeglad standardéw przez KIMSF w 2009 r. obejmuje dalsze niewielkie zmiany niektérych standardéw
rachunkowosci, ktére beda obowigzywaé od réznych termindéw, poczynajgc od 1 stycznia 2010 r., i zostaty
przyjete do stosowania w UE.

2. Zasady rachunkowosci (ciag dalszy)
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Ponizsze standardy i interpretacje wydane przez Rade ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub
KIMSF nie zostaly przyjete przez Grupe, poniewaz nie majg zastosowania w biezacym roku obrotowym. Obecnie
Grupa ocenia ich wptyw na prezentacje skonsolidowanych wynikéw w przyszitych okresach.

Zaktualizowany MSR 24 — Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych (ma zastosowanie do
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 r. lub po tej dacie). Zmieniony standard nie
zostat jeszcze przyjety do stosowania w UE. Bedzie mie¢ wptyw tylko na sposéb ujawniania informacji, nie za$
na aktywa netto czy wynik Grupy.

Zmiany do MSR 32 - Klasyfikacja praw poboru (ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 r. lub po tej dacie). Zmiany zostaty przyjete do stosowania w UE.

Zmiany do MSSF 1 — Dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosujgcych MSSF po raz pierwszy (ma zastosowanie
do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznie 2010 r. lub po tej dacie). Zmiany nie zostaty
jeszcze przyjete do stosowania w UE.

KIMSF 19 — Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitalowych (ma zastosowanie
do okresoéw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 r. lub po tej dacie). Interpretacja nie zostata
jeszcze przyjeta do stosowania w UE.

Zmiany do KIMSF 14 — Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania (ma zastosowanie do
okresoéw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 r. lub po tej dacie). Zmiany nie zostaty jeszcze
przyjete do stosowania w UE.

MSSF 9 - Instrumenty finansowe (ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie). Standard nie zostat jeszcze przyjety do stosowania w UE.

MSSF 2 (zmieniony) — Grupowe transakcje ptatno$ci w formie akcji rozliczane w $rodkach pienieznych (ma
zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2010 r. lub po tej dacie). Zmiany
nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania w UE.

MSSF 1 (zmieniony) — Ograniczone zwolnienie jednostek stosujacych MSSF po raz pierwszy z wymogu
ujawniania poréwnawczych danych wymaganych zgodnie z MSSF 7 (ma zastosowanie do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 r. lub po tej dacie). Zmiany nie zostaly jeszcze przyjete do
stosowania w UE.
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3. Segmenty dzialalnosci

Dla celéw zarzadczych, dziatalnos¢ Grupy podzielona jest obecnie na trzy segmenty: posiadanie
i zarzadzanie nieruchomosciami inwestycyjnymi, budowa i sprzedaz nieruchomos$ci mieszkaniowych
oraz posiadanie i prowadzenie obiektow hotelowych. Ten sam podziat jest stosowany przez Grupe w
sprawozdawczosci dotyczacej segmentéw dziatalnosci. Wyniki poszczegoélnych segmentéw dziatalnosci

zaprezentowano w tabeli ponize;.

Trzy miesiace

Sprzedaz

zakonhczone 31 marca . Wynajem’ . nieruchomosci Dziatainos¢ Pozostate 2010
nieruchomosci . hotelarska

2010 mieszkalnych

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 3222 30 564 4274 2 38 062
Koszty operacyjne (1527) (28 036) (3115) 3) (32 681)
Zysk brutto ze
sprzedazy 1695 2528 1159 (1) 5381
Koszty administracyjne (221) (293) (847) (1162) (2 523)
Pozostate przychody
operacyjne 48 - - 79 127
Pozostate koszty
operacyjne (56) (32) (553) (49) (690)
Zyskl(strata) / z
dziatalnosci operacyjnej 1466 2203 (241) (1133) 2295
Przychody finansowe 167 120 2 14 302
Koszty finansowe (1 364) (1037) (447) 3) (2 851)
Pozostate zyski i (straty)
— réznice kursowe 5 066 83 3899 97 9145
Wynik brutto segmentu 5335 1369 3213 (1 025) 8 891
Obciagzenie podatkowe (1779)
Zysk za okres wykazany
w rachunku zyskow i
strat 7112
Aktywa segmentu
sprawozdawczego 175 345 159 188 115106 449 639
Aktywa nieprzypisane 10 654 10 654
Aktywa ogétem 460 293
Zobowiazania segmentu
sprawozdawczego (131 560) (117 926) (78 530) (328 016)
Zobowigzania nieprzypisane (3 176) (3176)
Zobowigzania ogétem (331 192)
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3. Segmenty dziatalnosci (ciag dalszy)

Trzy miesiagce Wvnaiem Sprzedaz Dziatalnosé
zakonczone 31 marca _viynajem - nieruchomosci Pozostate 2010
nieruchomosci : hotelarska

2010 mieszkalnych

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Inne pozycje dotyczace
segmentu
Naktady inwestycyjne 66 4 114 - 184
Amortyzacja rzeczowych
aktywow trwatych 15 30 681 7 733
Amortyzacja wartosci
niematerialnych i
prawnych 1 - 9 1 11
Trzy miesigce . Sprzedaz . s
zakonczone 31 marca 'Wynajem’ . nieruchomosci Dziatalnosc Pozostate 2009

nieruchomosci . hotelarska

2009 mieszkalnych

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 3458 6 755 4 009 66 14 288
Koszty operacyjne (1386) (5720) (2 879) 3) (9 988)
Zysk brutto 2072 1035 1130 63 4300
Koszty administracyjne (98) (583) (676) (1530) (2 887)
Pozostate przychody
operacyjne 70 50 150 104 374
Pozostate koszty
operacyjne (53) (34) 9) (83) (179)
Zysk [ (strata) z
dziatalnosci operacyjnej 1991 468 595 (1 446) 1608
Przychody finansowe 18 24 5 68 115
Koszty finansowe (1801) (743) (863) 3) (3 410)
Pozostate zyski i (straty)
— réznice kursowe (10 440) (759) (7 516) 60 (18 655)
Wynik brutto segmentu (10 232) (1010) (7 779) (1321) (20 342)
Korzys¢ podatkowa 2908
Strata za okres
wykazana w rachunku
zyskow i strat (17 434)
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3. Segmenty dziatalnosci (ciag dalszy)

Trzy miesigce Wynaiem Sprzedaz Dziatalnosé
zakonczone 31 marca vynajem - nieruchomosci Pozostate 2009
nieruchomosci : hotelarska

2009 mieszkalnych

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Aktywa segmentu
sprawozdawczego 147 633 198 971 110 311 456 915
Aktywa nieprzypisane 12 533
Aktywa ogétem 469 448
Zobowigzania segmentu
sprawozdawczego (109 292) (137 163) (81 290) (327 745)
Zobowigzania
nieprzypisane (3 068)
Zobowigzania ogétem (330 813)
Inne pozycje dotyczace
segmentu
Naktady inwestycyjne 46 108 2 - 156
Amortyzaqa rzeczowych 15 47 663 ) 725
aktywow trwatych
Amortyzacja wartosci 6 ) 8 3 14

niematerialnych i prawnych

Pomiedzy segmentami miaty miejsce transakcje uznane za nieistotne. Aktywa nieprzypisane dotycza
srodkow pienieznych i innych naleznosci Spétki i wybranych spétek bedacych podmiotami dominujacymi
zaleznych grup kapitatowych (sub-holding companies), w tym zwiazanych ze wspomnianymi srodkami
pienieznymi i innymi naleznosciami rozliczen z tytulu podatku dochodowego.
nieprzypisane obejmujg bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow Spotki i wybranych spotek
bedacych podmiotami dominujacymi zaleznych grup kapitatowych (sub-holding companies), wraz z
odnos$nymi rozliczeniami z tytutu podatku dochodowego.

4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Trzy miesigce
zakonczone 31

Zobowigzania

Trzy miesigce
zakonczone 31

marca 2010 marca 2009

w tys. EUR w tys. EUR

Koszty sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych 27 405 5454
Koszty mediow, wykonanych ustug i inne 2 850 2418
Koszty obstugi prawnej i specjalistycznej 518 243
Koszty osobowe 1311 1332
Koszty sprzedazy i reklamy bezposredniej 360 306
Amortyzacja 237 235
Koszty operacyjne 32 681 9 988




ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ

INFORMACJI FINANSOWEJ
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r.

4.2 Koszty administracyjne

Trzy miesiace

Trzy miesiace

zakonczone zakonczone
31 marca 2010 31 marca 2009
w tys. EUR w tys. EUR

Koszty badania sprawozdan finansowych oraz ustug ksiegowych i
podatkowych 189 167
Koszty wynagrodzeh motywacyjnych i za zarzadzanie 851 1035
Inne koszty ustug specjalistycznych 242 395
Koszty mediow, wykonanych ustug i inne 279 295
Ptatnosci w formie akcji wlasnych 4 13
Koszty osobowe 323 339
Amortyzacja 508 607
Inne koszty administracyjne 127 36
Koszty administracyjne 2 523 2 887

5. Korzysé podatkowa / obcigzenie podatkowe

Trzy miesigce
zakonczone 31

Trzy miesigce
zakonczone 31

marca 2010 marca 2009
Dziatlalno$¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR
Podatek biezacy (47) (7)
Podatek odroczony (1732) 2915
(Obciazenie podatkowe) / korzys¢ podatkowa za okres (1779) 2908

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

nastepnie zastosowano w odniesieniu do wynikéw kwartalnych.

6. Dywidendy

W okresie trzech miesiecy zakohczonych 31 marca 2010 r. nie zostata uchwalona wyptata dywidendy,
ani tez dywidenda nie byta wyptacana (w 2009 r. nie wyptacano dywidendy).

7. Zysk / (strata) na akcje

Wysokos¢ podstawowej na akcje oblicza sie przez podzielenie straty po opodatkowaniu przypisanej
akcjonariuszom posiadajacym akcje zwykte przez Srednig wazong liczbe akcji zwyktych pozostajacych
w obrocie w danym okresie.

Na potrzeby obliczenia rozwodnionej straty na akcje, $srednia wazona liczba wyemitowanych akciji
zwyktych jest korygowana przy zatozeniu dokonania zamiany wszystkich istniejgcych instrumentow
zamiennych na akcje zwykte mogace powodowac efekt rozwodnienia. Réznica w liczbie akcji zwyktych
w ujeciu podstawowym i rozwodnionym zwigzana jest z wptywem, jaki miataby realizacja warrantow
akcyjnych pozostajacych w obrocie.

Ponizej przedstawiono uzgodnienie wysokosci strat i Sredniej wazonej liczby akcji przyjetej do obliczen:



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ

INFORMACJI FINANSOWEJ

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r.

7. Zysk / (strata) na akcje (ciag dalszy)

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 Strata Srednia wazona Kwota na
liczba akcji akcje
Dziatalno$¢ kontynuowana w tys. EUR w
eurocentach
Podstawowy zysk na akcje
Zysk przypisany akcjonariuszom Spotki 7134 46 852 014 15,23
Wptyw papieréw wartosciowych mogacych
powodowac¢ efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne - - -
Rozwodniony zysk na akcje
Skorygowany zysk 7134 46 852 014 15,23
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2009 Strata Srednia wazona Kwota na
liczba akcji akcje
Dziatalno$¢ kontynuowana w tys. EUR w
eurocentach
Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom Spétki (16 893) 46 852 014 (36,06)
Wplyw papieréw wartosciowych mogacych
powodowac efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne - - -
Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata (16 893) 46 852 014 (36,06)
Cena, po jakiej pozostajace w obrocie warranty akcyjne moga zosta¢ zrealizowane, przekracza ich
biezgcg wartos¢ rynkowa, co oznacza, ze warranty nie majg efektu rozwadniajacego. W zwigzku
z powyzszym wysokos¢ rozwodnionej i podstawowej straty na akcje jest réwna.
8. Rzeczowe aktywa trwate
Urzadzenia .
techniczne Srodki
Budynki i maszyny transportu Ogotem
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na 1 stycznia 2009 103 060 10 238 303 113 601
Przeniesienia pomiedzy kategoriami - (62) - (62)
Zwiekszenia wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia 49 160 24 233
Korekty kursowe 692 329 16 1037
Zbycie - (40) (127) (167)
Aktualizacja wyceny (10 852) - - (10 852)
Na 31 grudnia 2009 92 949 10 625 216 103 790
Zwiekszenia wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia - 122 - 122
Korekty kursowe 5503 532 9 6 044
Zbycie (54) - (54)
Na 31 marca 2010 98 398 11 279 225 109 902



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ

INFORMACJI FINANSOWEJ
Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r.

8. Rzeczowe aktywa trwale (ciag dalszy)

Urzadzenia .
techniczne Srodki
Budynki i maszyny transportu Ogoétem
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Umorzenie
Na 1 stycznia 2009 (3 949) (1517) (100) (5 566)
Odpisy amortyzacyjne za okres (1 546) (787) (68) (2 401)
Przeniesienie - 5 - 5
Korekty kursowe (116) (255) (21) (392)
Zbycie - 18 71 89
Na 31 grudnia 2009 (5611) (2 536) (118) (8 265)
Odpisy amortyzacyjne za okres (468) (210) (10) (688)
Korekty kursowe (353) (149) (5) (507)
Zbycie 14 - - 14
Na 31 marca 2010 (6 418) (2 895) (133) (9 446)
Wartos¢ ksiggowa netto na 31 marca 2010 91 980 8 384 92 100 456
Wartos¢ ksiegowa netto na 31 grudnia 2009 87 338 8 089 98 95 525
Urzadzenia .
techniczne Srodki
Budynki i maszyny transportu Ogotem
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub
wyceny
Na 1 stycznia 2009 103 060 10 238 303 113 601
Przeniesienie pomiedzy kategoriami 5 194 18 217
Zwiekszenia wg ceny nabycia/kosztu wytworzenia 2 72 10 84
Korekty kursowe (10 795) (1108) (32) (11 935)
Zbycie - (4) (45) (49)
Na 31 marca 2009 92 272 9 392 254 101 918
Skumulowane umorzenie
Na 1 stycznia 2009 (3 949) (1517) (100) (5 566)
Przeniesienie pomiedzy kategoriami 3 (203) 17) (217)
Odpisy amortyzacyjne za okres (567) (186) (21) (774)
Zbycie - 3 15 18
Korekty kursowe 404 190 10 604
Na 31 marca 2009 (4 109) (1713) (113) (5 935)
Wartos¢ ksiegowa netto na 31 marca 2009 88 163 7 679 141 95 983

Budynki zostaty wycenione wg stanu na 31 grudnia 2009 r. przez uprawnionych rzeczoznawcow
nieruchomosci pracujacych dla firmy King Sturge, Chartered Surveyors, petnigcej funkcje Zewnetrznego
Rzeczoznawcy. Wszystkie nieruchomosci zostaly wycenione wedlug wartosci rynkowej. Wycene
Wyceny Krolewskiego
Majatkowych w Wielkiej Brytanii (ang. RICS Appraisal and Valuation Standards). W odniesieniu do
wszystkich nieruchomosci podstawg wyceny byly biezace ceny na aktywnym rynku. Na 31 marca

przeprowadzono zgodnie ze Standardami

Instytutu

Rzeczoznawcow

2010 r. nie przeprowadzono wyceny, poniewaz Grupa wycenia swoje aktywa w okresach poétrocznych.
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9. Nieruchomosci inwestycyjne

31 marca 2010

31 grudnia 2009

31 marca 2009

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na poczatek okresu 161 027 198 677 198 677
Zbycie - (2 725) -
Przeniesienie z innych kategorii aktywow - 2229 -
Aktywowane naktady na istniejgce srodki 62 84
trwate 268
Réznice kursowe 7430 (1 862) (21 477)
Wartos$¢ biezaca rocznych optat z tytutu - -
uzytkowania wieczystego 2)
Zmniejszenie wartosci godziwej - (35 558)
Na koniec okresu 168 519 161 027 177 284

Wartos¢ godziwa nieruchomo$ci inwestycyjnych Grupy na 31 grudnia 2009 r. zostata okreslona na
podstawie wycen przeprowadzonych na ten dzien przez firme King Sturge. Wyceny, przeprowadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Wyceny (International Valuation Standards), zostaty
ustalone na podstawie danych rynkowych dotyczacych cen transakcyjnych uzyskanych za podobne
nieruchomosci. Na 31 marca 2010 r. nie przeprowadzono wyceny, poniewaz Grupa wycenia swoje
aktywa w okresach pétrocznych.

Grupa ustanowita zastawy na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 162,0 min EUR (na 31
grudnia 2009 r.: 152,8 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 159,8 min EUR) tytutem zabezpieczenia pewnych
kredytow udzielonych przez banki jednostkom zaleznym. Te nieruchomosci inwestycyjne stanowig
zabezpieczenie kredytdéw w wysokosci 117,6 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 117,2 min EUR; na 31
marca 2009 r.: 114,9 min EUR) (Nota 13).

10. Zapasy
31 marca 2010 31 grudnia 2009 31 marca 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 61762 63 055 75 417
Naktady budowlane 3491 30 465 64 546
Zakonczone inwestycje 77 232 67 055 4704
Nieruchomosci przeznaczone do
sprzedazy (w tym nieruchomosci, do
ktorych Grupa posiada prawo wtasnosci lub 142 485 160 575 144 667
prawo wieczystego uzytkowania)
Pomniejszenie o aktywa zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy i
wykazywane w pozycji aktywa obrotowe (22151) (21 855)
(Nota 14)
Zapasy ogétem 120 334 138 720 144 667

Do kosztow dziatalnosci operacyjnej w rachunku zyskéw i strat za okres sprawozdawczy przeniesiono z
zapasow kwote 29,9 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 15,1 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 5,5 min
EUR). W rachunku zyskoéw i strat za okres sprawozdawczy nie ujeto zadnej kwoty (na 31 grudnia 2009
r.: 9,9 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 0 EUR) tytutem odpisu warto$ci zapasow. Wszystkie zapasy sg
wykazywane wg ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, z wyjatkiem zapaséw na kwote 30,7 min EUR,
wykazywanych wg warto$ci sprzedazy netto (na 31 grudnia 2009 r.: 29,1 min EUR; na 31 marca 2009
r.. 2,6 min EUR).

Grunty stuzg jako zabezpieczenie kredytéw bankowych na kwote 76,6 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.:
76,0 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 70,1 min EUR) (Nota 13).
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11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31 marca 2010 31 grudnia 2009 31 marca 2009
. w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 13 679 11 740 11078
bankowych
Lokaty krétkoterminowe 1251 1525 1591

14 930 13 265 12 669

Pomniejszenie o aktywa zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy i (179) (214) i}
wykazywane w pozycji aktywa obrotowe
(Nota 14)
Ogotem 14 751 13 051 12 669

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $érodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania w kwocie 9,4 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 6,1 min EUR; na 31 marca 2009 r.:
2,9 min EUR), dotyczace kaucji zabezpieczajgcych oraz depozytéw klientow.

12. Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Trzy miesiace

Trzy miesiace

zakonczone zakonczone
31 marca 2010 31 marca 2009
w tys. EUR w tys. EUR
Zyskl/(strata) za okres 7112 (17 434)
Korekty:
Efekt dodatnich i ujemnych réznic kursowych (9 234) 18 769
Koszty finansowe 2 851 3410
Przychody finansowe (302) (115)
Korzy$¢ podatkowa / obcigzenie podatkowe 1779 (2 908)
Odpisy aktualizujgce na niesciggalne wierzytelno$ci 124 14
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 733 818
Odpisy amortyzacyjne — amortyzacja wartosci
niematerialnych i prawnych 11 21
Strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 43 14
Koszt ptatnosci w formie akcji wtasnych 4 13
Pozostate koszty operacyjne 582 -
3703 2602
Zmiana stanu kapitalu obrotowego
Zmniejszenie / (zwiekszenie) zapasow 18 292 11 936
Zmniejszenie / (zwiekszenie) stanu naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci (1107) 1150
(Zmniejszenie) / zwiekszenie stanu zobowigzan z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan (20 486) (11 096)
(3 301) 1990
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej 402 4 592




ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ

INFORMACJI FINANSOWEJ

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r.

13. Kredyty bankowe
31 marca 2010

31 grudnia 2009

31 marca 2009

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie sptfaty do jednego roku
lub ptatne na zgdanie
Zabezpieczone (72 973) (156 031) (96 956)
Dtugoterminowe
O terminie sptaty do 2 lat
Zabezpieczone (6 494) (5 293) (50 959)
O terminie spfaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (87 925) (12 338) (26 260)
O terminie sptaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (80 648) (74 088) (75 331)
(175 067) (91 719) (152 550)
Ogotem (248 040) (247 750) (249 506)
Kredyty bankowe bezposrednio zwigzane z
aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy (12 369) (12 240) -
Kredyty bankowe ogétem (260 409) (259 990) (249 506)

Kredyty bankowe sg zabezpieczone na réznych nieruchomosciach Grupy w postaci ustanowionych
zastawow na zbiorze rzeczy o statym skiadzie (fixed charge) lub zbiorze rzeczy o zmiennym skfadzie
(floating charge).

W dniu 24 lutego 2010 r. cztery spotki Grupy Atlas, tj. Atlas Estates (Millennium) Sp. z o.0., Ligetvaros
Kft, Atlas Solaris SRL i World Real Estate SRL, zawarty umowe zmieniajacg z Erste Bank, na mocy
ktérej kredyty udzielone przez Erste Bank objete zostaty zabezpieczeniem krzyzowym (cross-
collateralisation) ustanowionym na aktywach czterech wymienionych wyzej podmiotéw. W zwigzku z
wprowadzeniem zabezpieczenia krzyzowego, bank odstgpit od dochodzenia swoich praw w odniesieniu
do zaistniatych przypadkéw naruszenia warunkow kredytowania. Ponadto umowa zawiera nowe zapisy
majace na celu zapewnienie pokrycia obstugi odsetek, ktére wprowadzajg priorytetyzacje pfatnosci,
obnizajg wysokos¢ marzy na wszystkich kredytach i wydluzajg termin sptaty dwéch kredytow
udzielonych na zakup nieruchomosci gruntowych w Rumunii do 31 grudnia 2012 r. Umowa zmieniajaca
daje Grupie znacznie lepsze warunki kredytowania kazdej z czterech spétek oraz rozwigzuje problem
naruszenia warunkéw kredytowania, jakie wystapito w wypadku trzech z nich. W zwigzku z powyzszym,
w biezgcym okresie sprawozdawczym dokonano reklasyfikacji kredytéw o wartosci 88 min EUR ze
zobowigzan krétkoterminowych do zobowigzan dtugoterminowych (przypadajacych do zaptaty w okresie
dtuzszym niz jeden rok).

Jeden kredyt (kredyt Immobul EOOD na nieruchomos$¢ Atlas House) jest nadal wykazywany w
zobowigzaniach krotkoterminowych w zwigzku z przekroczeniem wyznaczonego wskaznika wartosci
kredytu do wartosci zabezpieczenia.

Wartos$¢ 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 przeptywéw
srodkow pienieznych zdyskontowanych wedtug stop procentowych opartych na odpowiednich statych i
zmiennych stopach procentowych na koniec okresu.

Polska spotka zalezna Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z o0.0. nadal prowadzi negocjacje z bankiem w
sprawie przediuzenia terminu splaty linii kredytowej o wartosci 9,6 min EUR. Bank zaoferowat
przedtuzenie terminu do 30 wrzesnia 2011 r.
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13. Kredyty bankowe (ciag dalszy)

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

EUR PLN Pozostate Ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezagcym — 31 marca 2010 202 621 57773 15 260 409
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezacym — 31 grudnia 2009 203 042 56 933 15 259 990
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym — 31 marca 2009 203 307 46 177 22 249 506

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

W dniu 3 listopada 2009 r. spotka Atlas poinformowata o zawarciu umowy dotyczacej sprzedazy
wszystkich nalezacych do niej udziatéw w projektach inwestycyjnych w Stowacji (,Portfel Inwestycji
Stowackich”), realizowanych w Bratystawie (jeden projekt) i Koszycach (dwa projekty). W wyniku
realizacji pierwszego etapu transakcji Grupa osiggneta przychody netto na poziomie 0,9 min EUR i
oczekuje, ze po zakonhczeniu drugiego etapu przychody te powiekszg sie o kolejne 7,1 min EUR.
Przewiduje sie wykorzystanie wptywéw ze sprzedazy do sfinansowania inwestycji deweloperskich
realizowanych na nieruchomosciach gruntowych znajdujacych sie w portfelu Grupy. Dotyczy to
zwlaszcza nieruchomosci zlokalizowanych w Warszawie, gdzie Grupa jest szczegdlnie aktywna i gdzie
widzi mozliwos¢ realizacji wartosci z dziatalnosci deweloperskiej w perspektywie nastepnych dwoch,
trzech lat. Potencjat tych inwestycji kontrastuje z projektami w Stowacji, ktérych realizacja wymagataby
ogromnych naktadéw kapitatu, przy dtugim okresie oczekiwania na zwrot z inwestycji.

Na 31 marca 2010 r. aktywa i zobowigzania bezposrednio zwigzane z transakcjg sprzedazy
klasyfikowane byly oddzielnie. Utworzono odpis w kwocie 5,9 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 5,9 min
EUR; na 31 marca 2009 r.: 0 EUR) na warto$¢ posiadanych w Stowacji gruntéw pod zabudowe. Ponizej
wymieniono gtéwne klasy aktywow i zobowigzan przeznaczonych do sprzedazy:

31 marca 2010 31 grudnia 2009

Aktywa: w tys. EUR w tys. EUR
Aktywa z tytutu odroczonego 145 142
podatku dochodowego

Zapasy 22 151 21 855
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 42 100
oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu pozyczki na 4316 4 280
rzecz akcjonariusza

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 179 214
Ogotem aktywa zaklasyfikowane 26 833 26 591

jako przeznaczone do sprzedazy

31 marca 2010

31 grudnia 2009

Zobowigzania: w tys. EUR w tys. EUR
Zobowigzania z tytutu dostaw i (6 487) (6 426)
ustug oraz pozostate

zobowigzania

Kredyty bankowe (12 369) (12 240)
Rezerwa z tytutu odroczonego (917) (778)
podatku dochodowego

Ogotem zobowiazania

bezposrednio zwigzane

z aktywami zaklasyfikowanymi (19 773) (19 444)

jako przeznaczone do
sprzedazy
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15. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(b)

(c)

(a) Fragiolig jest spotka w 100% zalezng od |zaki Group, izraelskiej spotki deweloperskiej bedacej

jednym z akcjonariuszy-zatozycieli Atlas. 1zaki Group wraz z RP Capital Group sg jednocze$nie
wiascicielami i zarzadzajg spodtka Atlas Management Company Limited (,AMC”), ktéra
Swiadczy na rzecz Atlas usltugi zarzadzania. Zgodnie z komunikatem przekazanym przez
Fragiolig, na godzine 16.30 (czasu londynskiego) w dniu 11 maja 2010 r. Fragiolig otrzymata
wazne potwierdzenia przyjecia Oferty w odniesieniu do facznej liczby 10 828 132 akcji Atlas,
stanowigcych okoto 23,1% wyemitowanego kapitatu akcyjnego Atlas, przy czym zadne z tych
potwierdzen nie pochodzito od oséb dziatajgcych w porozumieniu z Fragiolig. Na godzine
16.30 (czasu londynskiego) w dniu 11 maja 2010 r. Fragiolig, tacznie z podmiotami
dziatajgcymi w porozumieniu z nig, posiadata 15413 078 akcji Atlas, stanowigcych okoto
32,9% wyemitowanego kapitatu akcyjnego Atlas. W zwigzku z powyzszym, tacznie z akcjami
Atlas, ktore Fragiolig oraz podmioty dziatajgce w porozumieniu z nig posiadaty juz wczesniej,
obecnie Fragiolig wraz z podmiotami, ktére dziatajg z nig w porozumieniu, tacznie posiada lub
otrzymata potwierdzenia przyjecia Oferty w odniesieniu do 26 241210 akcji Atlas,
stanowigcych okoto 56,0% wyemitowanego kapitatu akcyjnego Atlas, ktére sg w catosci
uwzgledniane do spetnienia Warunku Przyjecia Oferty. Dodatkowo, jak informowano 16
kwietnia 2010 r., Fragiolig otrzymata nieodwotalne zobowigzanie przyjecia Oferty w odniesieniu
do dalszych 3100 199 akcji Atlas, stanowigcych okoto 6,6% wyemitowanego kapitatu
akcyjnego Atlas. To nieodwotalne zobowigzanie nie zostato jeszcze zrealizowane. Jak
informowano 16 kwietnia 2010, Fragiolig przyznata Capital Venture Worldwide Group Limited
opcje zakupu od Fragiolig 3 325 346 akcji Atlas po cenie 0,90 GBP za akcje Atlas w okresie 15
dni kalendarzowych rozpoczynajacym sie dwa Dni Robocze po wygasnieciu lub wycofaniu
Oferty. Poniewaz jednak Oferta stata sie catkowicie bezwarunkowa, wspomniana opcja nie
moze by¢ wykonana.

Szczegétowe informacje o akcjonariuszach dziatajgcych w porozumieniu z Fragiolig
zamieszczono w Nocie 17.

Wynagrodzenie kluczowych oséb zarzadzajacych

31 marca 2010 31 marca 2009
w tys. EUR w tys. EUR
Wynagrodzenie dyrektorow 42 53

niewykonawczych

Spotka zaangazowata AMC do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci. Na 31 marca
2010 r. AMC byta wtasnoscig Grupy RP Capital oraz spétek RI Limited i RI Holdings Limited.
Z tytutu Swiadczonych przez siebie ustug AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzadzanie w
wysokosci 0,8 min EUR (za okres trzech miesiecy zakohnczony 31 marca 2009 r.: 1,0 min EUR).
Zgodnie z umowg spotka AMC jest uprawniona do otrzymania wynagrodzenia za wyniki
uzaleznionego od wzrostu wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy zakonczonych 31
grudnia 2009 r. Za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r. wynagrodzenie za wyniki nie
zostato naliczone (za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2009 r.: 0 EUR), poniewaz nie jest
mozliwe dokonanie wiarygodnego szacunku wzrostu wartosci nieruchomosci.

Ponadto AMC otrzymata kwote 0 min EUR (na 31 marca 2009 r.: 0,04 min EUR) w odniesieniu
do umdéw najmu powierzchni biurowej w Polsce. Na 31 marca 2010 r., z ogdlnej kwoty
krétkoterminowych zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan spétce AMC
nalezne byto 2,6 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 2,2 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 1,7 min
EUR).

Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 18 maja 2007 r., spétka EdR Real Estate (Eastern Europe)
Finance S.a.rl, bedaca jednoczesnie udzialowcem Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o.o.,
udzielita pozyczki na kwote 3,9 min EUR spdice Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. na
pokrycie biezacych kosztéw inwestycyjnych i operacyjnych. Termin spfaty mija 31 grudnia
2020 r., a oprocentowanie jest zmienne i réwna sie¢ stopie EURIBOR powiekszonej o marze
pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 26 tys. EUR (za trzy
miesigce zakonczone 31 marca 2009 r.: 16 tys. EUR). Na 31 marca 2010 r. wykorzystana Atlas
przez Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 2,6 min
EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 2,5 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 2,6 min EUR).
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(d)  Zgodnie z umowag pozyczki zawartg 1 sierpnia 2005 r. i aneksem z dnia 10 sierpnia 2005 r.,
spotka Dellwood Company Limited, bedaca jednoczeénie udziatowcem Zielono Sp. z o.0.,
udzielita pozyczki na kwote 2,8 min PLN (0,6 min EUR) spoétce Zielono Sp. z o.o.
z przeznaczeniem na pokrycie biezacych kosztdéw inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty
pozyczki przypada w ciggu 60 dni od otrzymania zadania spfaty. Pozyczka jest oprocentowana
wedtug zmiennej stopy procentowej rownej sumie stopy WIBOR i marzy pozyczkodawcy. W
2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 28 tys. PLN (7 tys. EUR) (za trzy miesiace
zakonczone 31 marca 2009 r.: 23 tys. PLN (5 tys. EUR)). Na 31 marca 2010 r. wykorzystana
przez Zielono Sp. z 0.0. kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 1,7 min PLN (0,4 min
EUR) (na 31 grudnia 2009 r.: 1,4 min PLN (0,3 min EUR); na 31 marca 2009 r.: 1,7 min PLN (0,4
min EURY)).

(e)  Shasha Transport Ltd, bedaca jednoczes$nie udziatowcem Atlas and Shasha Zrt (dawniej: Atlas
Estates Kaduri Shasha Zrt), udzielita pozyczek spotce Atlas and Shasha Zrt z przeznaczeniem na
pokrycie biezacych kosztow inwestycyjnych i operacyjnych. Termin spiaty pozyczki nie zostat
ustalony i jest ona oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej sumie stopy
EURIBOR i marzy pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 11
tys. EUR (za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2009 r.: 20 tys. EUR). Na 31 marca
2010 r. wykorzystana przez Atlas and Shasha Zrt kwota pozyczki powiekszona o odsetki
wynosita 1,8 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 1,8 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 1,7 min EUR).

(f) Zgodnie z umowa pozyczki zawartg 29 wrzesnia 2005 r. spdtka Kendalside Limited, kidra jest
jednoczesnie udziatowcem Circle Slovakia s.r.o., udzielita pozyczki na kwote 6,0 min EUR spoéice
Circle Slovakia z przeznaczeniem na nabycie nieruchomosci. W dniu 1 grudnia 2008 r. kwota
gtdwna pozyczki zostata podwyzszona o 3,0 min EUR. Termin sptaty pozyczki mija 31 sierpnia
2013 r., a jej oprocentowanie jest zmienne i rébwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze
pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 63 tys. EUR (za okres
trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2009 r.: 80 tys. EUR). Na 31 marca 2010 r. wykorzystana
przez Circle Slovakia kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 11,6 min EUR (na 31
grudnia 2009 r.: 11,5 min EUR; na 31 marca 2009 r.: 8,4 min). Pozyczka wykazywana jest w
aktywach przeznaczonych do sprzedazy (zob. Nota 14).

16. Zdarzenia po dniu bilansowym

14 kwietnia 2010 r. Rada Dyrektoréw Atlas ogtosita, ze zwrdcono sie do niej z propozycja, ktéra moze
prowadzi¢ do przedstawienia Spotce oferty nabycia za gotéwke, po cenie 90 pensdéw za jedng akcje,
catosci wyemitowanego kapitatu Atlas Estates Limited poza akcjami juz bedacymi w posiadaniu
oferujgcego. Takg oferowang cene zamieszczono w ogltoszeniu za zgoda oferujacego.

20 kwietnia 2010 r. Rada Dyrektorow Atlas powzieta wiadomos$é o ogtoszeniu w dniu 16 kwietnia 2010 r.
wezwania na akcje Spotki przez Fragiolig Holdings Limited.

6 maja 2010 r. Rada Dyrektorow wydata opinie w sprawie oferty Fragiolig dotyczacej wszystkich
istniejacych oraz przysztych akcji zwyktych Atlas zgodnie z ogtoszeniem z dnia 16 kwietnia 2010 r.
Oferta wycenia cato$¢ wyemitowanego kapitatu Atlas w formie akcji zwyktych na 42,17 min GBP, co
oznacza znaczne dyskonto w stosunku do ostatniej opublikowanej na 31 grudnia 2009 r. wartosci
aktywow netto na akcje Atlas (2,42 EUR) oraz skorygowanej wartosci aktywow netto na akcje Atlas
(2,95 EUR). Wzigwszy pod uwage wszelkie dostepne informacje, w szczegdlnosci ostatnig
opublikowang wartos¢ aktywéw netto Atlas, ksztattowanie sie kursu akcji Atlas oraz majac na wzgledzie
ryzyka i ograniczenia operacyjne wskazane powyzej, Rada Dyrektoréw ocenia oferte jako godziwa,
zaktadajac, ze pozwoli ona akcjonariuszom na uzyskanie srodkoéw pienieznych za sprzedane akcje w
terminie okreslonym w Ofercie. Peiny tekst komunikatu jest dostepny na stronie internetowej Spotki
www.atlasestates.com.

Spotka prowadzi swojg dziatalnosc¢ i zabiega o przedtuzenie zaciggnietych w bankach linii kredytowych
w nadal niesprzyjajacym otoczeniu rynkowym, kontynuujac — w ramach swoich ograniczonych zasobéw
— polityke wspierania spotek zaleznych. Nie wystapity zadne konkretne zdarzenia, ktére wymagatyby
dokonania korekt bilansu sporzadzonego na koniec okresu sprawozdawczego.
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17. Pozostale informacje

17.1 Postepowania sadowe

Na dzien 14 maja 2010 r. Spoétka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sgdowych,
arbitrazowych lub postepowaniach przed organami administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan
lub wierzytelnosci Spdtki badZz spétek od niej zaleznych, ktérych taczna warto$¢ bytaby co najmniej
réwna 10% kapitatow wlasnych Spotki.

17.2 Udzielone poreczenia

W okresie pierwszego kwartatu 2010 r. Spoétka nie udzielita zadnych poreczen (odnosnie sptaty
pozyczek lub kredytéw) ani zadnych gwaranciji.

17.3 Prognoza finansowa

Spétka nie publikowata zadnych prognoz finansowych na rok konczacy sie 31 grudnia 2010 r.

17.4 Znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wiedzg Rady Dyrektoréw, na dzien 14 maja 2010 r. nastepujace podmioty posiadaty,

bezposrednio lub posrednio, 3% lub wiecej akcji zwyktych w kapitale zaktadowym Spétki (nie
uwzgledniajac akcji wkasnych posiadanych przez Spétke). Wszystkie akcje dajg takie same prawa gtosu.

Udziat procentowy

Liczba posiadanych .
w wyemitowanym

Tabela 1 — Znaczne pakiety akcji

akeji kapitale
Zgodnie ze stanem na godzine 16.30 z dnia 11 maja
2010 r., Fragiolig tacznie z podmiotami dziatajagcymi w
porozumieniu z nim posiadat nastepujacy udziat w
akcjach Atlas:
Fragiolig Holdings Limited 3 325 346 7,10
Atlas International Holdings Limited 6 461 425 13,79
Mishaela Shulman’ 54 660 0,12
RP Explorer Master Fund 728 559 1,56
RP Partners Fund 4 832 017 10,31
RP Capital Group employees 11071 0,02
Sggtzalznmli:erﬁﬁjc;li%iﬁf:znie z podmiotami dziatajgcymi w 15 413 078 32.9
Livermore Investments Limited 10 170 372 21,71
Lockerfield Limited 6 730 623 14,37
Finiman LImited 4 097 509 8,75
Capital Venture Worldwide Group Limited 3100 199 6,62
APB Investments 1 600 000 3,42
OGOLEM 41 111 781 87,75

' Mishaela Shulman jest cztonkiem rodziny Pana Rona l|zaki i dlatego uwaza sie, ze dziata w
porozumieniu z Grupg lzaki.
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17.5 Akcje w posiadaniu Rady Dyrektorow

W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r. nie nastapity zadne zmiany w stanie
posiadania akcji Spotki przez cztonkéw Rady Dyrektoréw. W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31
marca 2010 r. zaden z czionkéw Rady Dyrektoréw nie posiadat bezposredniego udziatu w kapitale
zaktadowym Spoétki, ani zadnej z jej jednostek zaleznych. Jeden z cztonkéw Rady Dyrektorow (pan
Spicer) stat sie ostatecznym posiadaczem 14 785 akcji Spotki w 2007 r.

17.6 Pozostate prawa do akcji

W okresie trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r. nie nastapity Zadne zmiany odnosnie liczby
warrantéw wyemitowanych z przeznaczeniem dla oséb zarzadzajacych i/lub nadzorujacych.

18. Glowne spotki zalezne oraz spéftki joint venture

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

W okresie zakorniczonym 31 marca 2010 r. Grupa nie nabyta zadnych nowych jednostek zaleznych, ani
nie dokonano inwestycji w zadnych nowych spétkach joint venture.

Udziat Spétki w

Kraj Nazwa jednostki zaleznej/spotki joint kapitale zaktadowym i
rejestracji venture Status prawach gtosu (%)

Spotka

Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. holdingowa 100%
Spotka

Holandia Atlas Estates Investment B.V. holdingowa 100%
Spotka

Holandia Trilby B.V. holdingowa 100%
Spotka

Guernsey ShelcoFive Limited holdingowa 100%
Antyle Spétka

Holenderskie Atlas Estates Antilles B.V. holdingowa 100%
Spotka

Cypr Darenisto Limited holdingowa 100%
Spotka

Cypr Kalipi Holdings Limited holdingowa 100%
Spotka

Polska Atlas Estates (Poland) Sp. z 0.0. zarzadzajgca 100%
Spotka

Polska Platinum Towers Sp. z 0.0. deweloperska 100%
Spotka

Polska Zielono Sp. z o.0. deweloperska 76%
Spotka

Polska Properpol Sp. z 0.0. inwestycyjna 100%
Spotka

Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z o.0. inwestycyjna 100%
Spotka

Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z 0.0. inwestycyjna 100%
Spotka

Polska Capital Art Apartments Sp. z o.0. deweloperska 100%
Grzybowska Centrum Atlas Re Projects Spotka

Polska BV SK holdingowa 100%

Dziatalnosé

Polska HGC S.A. hotelarska 100%
Spotka

Polska HPO Sp. z o0.0. deweloperska 100%
Spotka

Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o.0. deweloperska 50%
Spotka

Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z o0.0. inwestycyjna 100%
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18. Gtéwne spotki zalezne oraz spétki joint venture (ciag dalszy)

Spotka

Wegry CI-2005 Investment Kift. deweloperska 100%
Spotka

Wegry Cap East Kit. inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Felikon Kift. inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Ligetvaros Kift inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Varosliget Center Kft inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Atlas and Shasha Zrt deweloperska 50%
Spotka

Rumunia World Real Estate SRL inwestycyjna 100%
Spotka

Rumunia Atlas Solaris SRL deweloperska 100%

Dziatalnos¢

Rumunia DNB Victoria Towers SRL hotelarska 100%
Spotka

Butgaria Immobul EOOD inwestycyjna 100%
Spotka

Stowacja Circle Slovakia s.r.o deweloperska 50%
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r.

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca 2010
(niebadane)

Trzy miesigce
zakonczone
31 marca 2009
(niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - -
Koszty operacyjne - -
Zysk brutto ze sprzedazy - -
Koszty administracyjne (738) (999)
Pozostate przychody operacyjne 79 -
Strata z dziatalnosci operacyjnej (659) (999)
Przychody finansowe 56 1917
Koszty finansowe - (1)
Pozostate straty — réznice kursowe (5) (17)
(Strata) / zysk brutto (608) 900
Obciazenie podatkowe - -
(Strata) / zysk i catkowite dochody ogétem za okres (608) 900
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA (ciag dalszy)

JEDNOSTKOWY BILANS
wedtug stanu na 31 marca 2010 r.

31 marca 2010
(niebadane)

31 grudnia 2009

31 marca 2009
(niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwale
Inwestycje w jednostki zalezne 134 409 134 409 21 220
Naleznosci z tytutu pozyczek od
jednostek zaleznych 776 - 177 975
135185 134 409 199 195
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci 42 165 193
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2282 3788 3142
2 324 3953 3,335
AKTYWA OGOLEM 137 509 138 362 202 530
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobowigzania (2 675) (2 924) (2 240)
(2 675) (2 924) (2 240)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (2 675) (2 924) (2 240)
AKTYWA NETTO 134 834 135 438 200 290
KAPITAL WLASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268
Inny kapitat rezerwowy —
podlegajacy dystrybucji 194 817 194 817 194 817
Niepokryta strata (66 251) (65 647) (795)
KAPITAL WELASNY OGOLEM 134 834 135 438 200 290
Podstawowa wartos¢ aktywéw netto na n.d. n.d. n.d.

akcje



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKONSOLIDOWANEJ
INFORMACJI FINANSOWEJ

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2010 r.

19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA (ciag dalszy)

JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
wedtug stanu na 31 marca 2010 r.

Trzy miesiace zakonczone Kapitat Pozostate Niepokryta strata Ogotem
31 marca 2010 zakiadowy kapitaty
rezerwowe
(niebadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 stycznia 2010 6 268 194 817 (65 647) 135438
Catkowite dochody ogdétem za okres - - (608) (608)
Platnosci w formie akcji wiasnych - - 4 4
Na 31 marca 2010 6 268 194 817 (66 251) 134 834
Rok zakonczony 31 grudnia 2009 Kapitat Pozostate Niepokryta strata Ogotem
zakiadowy kapitaty
rezerwowe
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 194 817 (1708) 199 377
Catkowite dochody ogdtem za rok - - (63 968) (63 968)
Ptatno$ci w formie akcji wtasnych - - 29 29
Na 31 grudnia 2009 6 268 194 817 (65 647) 135 438
Trzy miesiace zakonczone Kapitat Pozostate Niepokryta strata Ogotem
31 marca 2009 zakltadowy kapitaty
rezerwowe
(niebadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 194 817 (1708) 199 377
Catkowite dochody ogdétem za okres - - 900 900
Platnosci w formie akcji wkasnych - - 13 13

Na 31 marca 2009 6 268 194 817 (795) 200 290
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19. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA (ciag dalszy)

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2010 r.

Trzy miesiace
zakonczone
31 marca 2010
(niebadane)

Trzy miesiace
zakonczone
31 marca 2009
(niebadane)

w tys. EUR w tys. EUR
(Strata)/zysk za okres (608) 900
Korekty o:
Réznice kursowe 5 18
Koszty finansowe - 1
Przychody finansowe (56) (1917)
Koszt ptatnosci w formie akcji wtasnych 4 13
(655) (985)
Zmiana stanu kapitalu obrotowego
Zwiekszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci 123 (17)
Zmniejszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan (249) (192)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (781) (1 194)
Dziatlalnos¢ inwestycyjna
Pozyczki udzielone spotkom zaleznym (720) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (720) -
Dziatalnos¢ finansowa
Odsetki otrzymane - 5
Odsetki zaptacone - (2)
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej - 3
Zmniejszenie netto stanu srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow w kwartale (1,501) (1191)
Efekt dodatnich i ujemnych réznic kursowych (5) (18)
Zmniejszenie netto stanu sSrodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw w kwartale (1 506) (1 209)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek kwartatu 3788 4 351
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec kwartatu 2282 3142
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 2282 3142
Kredyty w rachunku biezacym - -
2282 3142




