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Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Przychody

Zysk brutto ze sprzedazy
Zmniejszenie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych

Utrata wartosci aktywow
przeznaczonych do sprzedazy

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

Zysk [ (strata) za okres

Zysk przypisany / (strata przypisana)
akcjonariuszom Jednostki Dominujacej

Przeplywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej
Zmniejszenie stanu $rodkdw
pienieznych netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy

Aktywa ogétem

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania ogétem

Aktywa netto

Wyemitowany kapitat zakltadowy i
kapitat rezerwowy przypisany
akcjonariuszom Jednostki Dominujacej

Liczba akcji wyemitowanych

Podstawowy zysk / (podstawowa strata)
na akcje (w eurocentach)

Podstawowa wartos$¢ aktywow netto na
akcje (EUR)

Dziewieé
miesi ecy
zakonczone
30 wrzes$nia
2010

(dane
niebadane)
w tys. EUR

74 300
14 230

(4 388)

2274
(2 870)
(3871)

(3 807)

11 590
(898)
(13 336)

(2 644)

288 905
108 084

27 105

424 094
(92 442)

(20 382)
(196 547)
(309 371)

114 723

114 331

46 852 014

(8,26)

2,45

Trzy

miesi ace
zakonczone
30 wrzes$nia
2010

(dane
niebadane)
w tys. EUR

14 865
3393

7

1572
5022
4 457

4473

7623
(527)
(7 251)

32

288 905
108 084

27 105

424 094
(92 442)

(20 382)
(196 547)
(309 371)

114 723

114 331

46 852 014

9,54

2,45

Dziewieé
miesi ecy
zakonczone
30 wrzes$nia
2009

(dane
niebadane)
w tys. EUR

33 556
11176

(16 247)

(5 831)

(23 589)
(33 558)
(33 013)

(32 472)

(20 089)
(398)
14 533

(5 384)

295 536
154 998

27 433

477 967
(194 198)

(19 433)
(136 470)
(350 101)

127 866

127 134

46 852 014

(69,31)

2,71

Trzy

miesi ace
zakonczone
30 wrzes$nia
2009

(dane
niebadane)
w tys. EUR

8 906
2528

(104)

(5 831)

(5 732)
878
(226)

(226)

(15 379)
(167)
8571

(1812)

295 536
154 998

27 433

477 967
(194 198)

(19 433)
(136 470)
(350 101)

127 866

127 134

46 852 014

(0,48)

2,71



List Przewodnicz acego Rady Dyrektorow

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu niebadane wyniki finansowe Atlas Estates Limited (,Atlas”, ,Spotka”) i jej
podmiotéw zaleznych (tacznie ,Grupa”) za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzes$nia 2010 r.
Okres ten byt bardzo wymagajacy dla inwestoréw zaangazowanych na rynku nieruchomosci w Europie Srodkowo-
Wschodniej, ze wzgledu na nadal odczuwalne niekorzystne skutki sytuacji gospodarczej na swiecie.

Do gtéwnych czynnikéw wptywajacych na dziatalnos¢ Grupy nalezg ograniczony dostepu do kapitatu, brak znaczacej
poprawy w zakresie wycen nieruchomosci oraz niestabilno$é gospodarek w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.
Dlugoterminowy rozwdj aktywow znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Spoétki uzalezniony jest od dostepu do
kapitatu. Banki, ktére wczesniej finansowaty wzrost w Europie Srodkowo-Wschodniej, staraja sie ograniczy¢ swoje
zaangazowanie w tym regionie w reakcji na spadajace wyceny nieruchomosci oraz niestabilng sytuacje gospodarcza.
Starajg sie zwlaszcza ograniczy¢ warto$¢ kredytéw na pozyskanie gruntéw pod zabudowe. Trudno jest rozwingé
nowe przedsiewziecia lub pozyskac¢ finansowanie dla nowych inwestycji budowlanych.

W takiej sytuacji rynkowej Spotka przyjeta strategie defensywna, skoncentrowang na utrzymaniu relacji z bankami,
Scistej kontroli kosztéw, wybranych inwestycjach w naklady kapitatowe oraz planowaniu i zapewnieniu realizacji
projektow zgodnie z zatozonym harmonogramem i w ramach przyjetego budzetu.

W drugim kwartale 2010 r. Atlas stat sie przedmiotem oferty przejecia ze strony Fragiolig Holdings Limited
(,Fragiolig”), spotki w 100% zaleznej od Izaki Group ("Oferta"). Izaki Group jest izraelska spotka deweloperska, ktéra
w momencie zlozenia oferty byta jednym z gtéwnych akcjonariuszy Spoétki, a ponadto wraz z RP Capital Group jest
whascicielem i zarzadza spotkg Atlas Management Company Limited (,LAMC”), ktéra pehi funkcje Zarzadzajgcego
Nieruchomosciami Spétki.

Oferta stanowita obowigzkowg oferte nabycia (obowigzkowo ogtaszane wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz)
100% kapitatu zakladowego Spotki po cenie 0,90 GBP (3,98 PLN) zgodnie z przepisami zawartymi w Regule 9
brytyjskiego Kodeksu potaczen i przeje¢ (City Code on Takeovers and Mergers). Warunki Oferty zostaly ogtoszone
16 kwietnia 2010 r. W dniu 12 maja 2010 r. oferta zostata uznana za oferte pod kazdym wzgledem bezwarunkowg i
21 czerwca 2010 r. nastgpito jej zamkniecie. W chwili zamkniecia oferty Izaki Group wraz z podmiotami, ktére
dziatajg z nig w porozumieniu, kontrolowata 93,59% wyemitowanego kapitatu zakladowego Spéiki.

Podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki, ktére odbyto sie 16 czerwca 2010 r., rada
dyrektoréw zrezygnowata z zajmowanych stanowisk i zostata zastapiona przez obecng rade dyrektoréw (,Rada
Dyrektoréw”).

Wycofanie akcji zwyktych Spotki z notowa i na rynku AIM (Alternative Investment Market)

15 pazdziernika 2010 r. Rada Dyrektorow ogtosita, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przyjeto
Uchwate Szczegdlng w sprawie wycofania z obrotu akcji zwyktych Spotki notowanych na rynku AIM Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Londynie.

Finansowanie, ptynno $¢€ i prognozy

Grupa refinansowata kredyty bankowe dotyczace kilku swoich nieruchomosci. Trwajg negocjacje w sprawie
refinansowania kilku innych kredytdéw udzielonych na konkretne inwestycje. Negocjacje przedtuzajg sie ze wzgledu
na trudnosci, z jakimi borykajg sie banki miedzynarodowe, a takze spadajgce wartosci aktywéw. Grupa réwniez
refinansowata lub przedtuzyta okres sptaty niektérych pozyczek wtasnych, o czym mowa ponizej w notach do
skonsolidowanej informacji finansowe;.

Bezposrednim efektem $cislejszej kontroli kosztéw oraz nieznacznego ozywienia na polskim rynku byto odnotowanie
przez Grupe za dziewie¢ miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. mniejszej straty brutto w poréwnaniu z
analogicznym okresem ubiegtego roku. Rada Dyrektoréw jest zdania, ze obecne perspektywy, chociaz lepsze niz
sytuacja w 2009 r., zwlaszcza w Polsce, nadal stawiajg wyzwania w zakresie operacyjnym oraz finansowania na
rynkach, na ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢.

Prognozy i przewidywania Grupy sg przygotowywane z uwzglednieniem panujgcej sytuacji gospodarczej oraz
zwigzanych z nig wyzwan i czynnikéw, ktére mogg pomdéc ztagodzié problemy. Prognozy uwzgledniaja najlepszy
szacunek kierownictwa co do przysztych wynikéw handlowych, potencjalng sprzedaz nieruchomosci oraz przyszie
wymogi w zakresie finansowania dziatalnosci Grupy.

Mimo, ze prognozy przeptywéw finansowych z natury rzeczy niosg ze sobg pewng doze niepewnosci, Rada
Dyrektoréw ma podstawy sadzi¢, ze Spéitka i Grupa dysponujg odpowiednimi zasobami aby méc kontynuowaé
dziatalno$¢ operacyjng w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W zwigzku z powyzszym, s$rédroczna skrécona
skonsolidowana informacja finansowa za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r.
zostata ponownie sporzadzona przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, o czym mowa w nocie 1.



Polityka inwestycyjna

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

Gléwnym 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 niskg inflacja. Spétka przewiduje réwniez mozliwosé
inwestowania w krajach nalezacych do UE lub aspirujacych do uzyskania czionkostwa w UE, w ktérych coraz
czesciej lokowane sa bezposrednie inwestycje zagraniczne. Spoétka nie jest zainteresowana realizacjg projektow
inwestycyjnych w krajach bylego ZSRR.

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

Spétka moze korzystaé z finansowania dluznego w celu zwiekszenia rentownosci kapitatu wlasnego, przy czym
udziat dlugu ustalany jest indywidualnie dla kazdej inwestycji. Jezeli to tylko mozliwe, Rada Dyrektorow zamierza
poszukiwac¢ finansowania nieprzewidujgcego mozliwosci regresu, dla kazdego sktadnika aktywoéw z osobna. Spotka
nie ma ograniczen co do wskaznika zadtuzenia, jednak zgodnie z przewidywaniami bedzie stosowaé dzwignie
finansowa na poziomie do 75% tacznej wartosci udziatu aktywow generujacych dochdd w portfelu nieruchomosci.

Z myslg o akcjonariuszach, Spétka dazy do wygenerowania atrakcyjnego zwrotu z zainwestowanego kapitatu, w
postaci przychodu i zwiekszenia wartosci aktywow Spotki w dtuzszej perspektywie.

Rada Dyrektoréw jest w petni $wiadoma faktu, ze obecna sytuacja na rynkach kredytowych i ogélna dekoniunktura w
regionie, w ktorym Spoéika realizuje inwestycje, ma wysoce niekorzystny wptyw na wartos¢ portfela Grupy, co z kolei
przektada sie na obnizenie wartosci aktywdw netto na akcje. Aby zrealizowa¢ zatozenia diugoterminowej polityki
inwestycyjnej Spotki, w swojej krotkoterminowej strategii inwestycyjnej Rada Dyrektoréw potozyta szczegélny nacisk
na stan $rodkéw pienieznych: realizacja niektorych nowych projektow dotyczacych aktywow z portfela zostata
odroczona, przy czym inwestycje w trakcie budowy, na ktére jest popyt, sg 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 naW  egrzech

W komunikacie z 3 listopada 2009 r. Spotka poinformowata o zawarciu umowy dotyczacej sprzedazy wszystkich
nalezacych do niej udziatow w projektach inwestycyjnych w Stowac;ji (,Portfel Inwestycji Stowackich”), realizowanych
w Bratystawie (jeden projekt) i Koszycach (dwa projekty). Portfel Inwestycji Stowackich obejmowat 50% udziatow we
wspollnym przedsiewzieciu typu joint venture. Grupa oczekuje, ze w wyniku zawarcia transakcji zrealizuje wptywy
netto na poziomie 8 min EUR. Lgaczny wplyw zaprzestania konsolidacji przypadajacej wczesniej na Atlas czesci
zadtuzenia spétki joint venture oraz wptywu srodkoéw pienieznych ze sprzedazy spowoduje obnizenie zadtuzenia
Grupy o ok. 20,5 min EUR (przed reinwestycjg uzyskanych s$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 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, ktorych realizacja
wymagataby ogromnych naktadéw kapitatu, przy jednoczesnym diugim okresie oczekiwania na zwrot z inwestyc;ji.

Zbycie udziatéw Atlas w Stowacji realizowane jest w dwéch etapach. Pierwszy etap zostat zakonczony w listopadzie
2009 r. — do Spotki wptyneto w 2009 r. 0,9 min EUR z tytutu sprzedazy. Drugi etap transakcji miat zosta¢ zamkniety w
ciggu 70 dni od podpisania umowy — Sp6tka miata wowczas otrzymac kolejne 7,1 min EUR. W dniu 18 stycznia 2010
r. Spotka ogtosita, ze ze wzgledu na opdznienie w uzyskaniu przez nabywce odpowiedniej zgody od kredytodawcy
joint venture, nie doszto do zamkniecia sprzedazy inwestycji w Stowacji we wczesniej ustalonym terminie. Spotka
nadal zamierza przeprowadzi¢ proces sprzedazy i kupna pozostalej czesci portfela. Bank finansujgcy zawiadomit
Spétke o zatwierdzeniu transakcji, w zwigzku z czym podjeto szereg krokéw zmierzajacych do jej sfinalizowania
najszybciej jak bedzie to mozliwe. Bedziemy na biezgco informowac rynek o postepach w realizacji tej transakc;ji.

Rada Dyrektorow ogtosita w pazdzierniku 2010 r. zakonczenie sprzedazy dwoéch z trzech inwestycji z portfela
stowackiego, niemniej jednak do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie zostat zakonczony proces sprzedazy i
kupna Circle Slovakia s.r.o., spotki bedacej wtascicielem inwestycji Nove Vajnory w Bratystawie, stanowigcej czesc
wyzej wspomnianego portfela. Kierownictwu Atlas nic nie wiadomo o jakichkolwiek zmianach w zamiarach stron i
negocjacje sa kontynuowane, cho¢ na obecnym etapie nie mozna okresli¢ ich ostatecznego wyniku, w tym terminu
ich zakonczenia. Jednoczes$nie Rada Dyrektoréw poinformowata, Zze niezrealizowanie powyzszej transakcji
skutkowatoby naruszeniem warunkéw kredytu udzielonego Circle Slovakia s.r.o. przez Investkredit Bank AG z
siedzibg w Wiedniu. W wypadku gdyby powstaty jakiekolwiek roszczenia przeciw Spéice lub jej jednostkom
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zaleznym, lub gdyby Spoétka lub jej jednostki zalezne poniosty jakiekolwiek szkody w wyniku niesfinalizowania
transakcji, Spotka rozwazy podjecie krokow prawnych przeciw odno$nym stronom.

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 uznaé za znaczace
osiagniecie. Kredyt poprawi ptynnos$¢ spotki oraz umozliwi jej inwestowanie w warto$ciowe przedsiewziecia.

Umowy zmieniaj ace z Erste Bank, dotycz gce umow kredytowych spotek Millennium, Ligetvaros, Solaris oraz
Voluntari

W dniu 24 lutego 2010 r. cztery spotki Grupy Atlas, tj. Atlas Estates (Millennium) Sp. z o0.0., Ligetvaros Kft, Atlas
Solaris SRL i World Real Estate SRL, zawarty umowe zmieniajaca 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 odstapit
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 ptatnosci, obnizajg wysoko$¢ marzy na wszystkich kredytach i wydtuzajg termin sptaty dwoch
kredytéw udzielonych na zakup nieruchomosci gruntowych w Rumunii do 31 grudnia 2012 r. Umowa zmieniajgca
daje Grupie znacznie lepsze warunki kredytowania kazdej z czterech spotek oraz rozwigzuje problem naruszenia
warunkéw kredytowania, jakie wystgpito w wypadku trzech z nich. W zwigzku z powyzszym, w biezgcym okresie
sprawozdawczym nastagpita reklasyfikacja kredytow o wartosci 88 min EUR ze zobowigzan krétkoterminowych do
zobowigzan dtugoterminowych (przypadajacych do zaptaty w okresie diuzszym niz jeden rok).

Warto §¢ aktywow netto i skorygowana warto  §¢€ aktywéw netto

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. warto$¢ aktywoéw netto na akcje wykazana w
skréconej skonsolidowanej kwartalnej informacji finansowej sporzadzonej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) wzrosta do 2,45 EUR na akcje, czyli 0 1,2% w stosunku do poziomu
2,42 EUR na akcje wg stanu na 31 grudnia 2009 r. oraz o 8,4% w stosunku do 2,26 EUR na akcje wg stanu na 30
czerwca 2010 r.

Co pot roku niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci przeprowadzana jest przez niezaleznego
rzeczoznawce — firme King Sturge. Wycena stuzy pomiarowi wartosci dodanej w ciggu roku obrotowego;
uwzgledniana jest rowniez w podstawie oceny dziatalnosci Zarzadzajgcego Nieruchomosciami i przy ustalaniu jego
wynagrodzenia.

Zmiana wartosci posiadanych gruntéw pod zabudowe powyzej ich wartosci ksiegowej odzwierciedla wartos¢ ukrytg
inwestycji, ktéra znacznie przewyzsza warto$¢ ksiegowa. Zysk jest wykazywany po zakonczeniu inwestycji oraz po
przeniesieniu ryzyka oraz korzysci zwigzanych z wtasnoscig apartamentu lub nieruchomosci na klienta.

Raport nie uwzglednia skorygowanej wartosci aktywow netto na akcje, ktéra obejmuje zyski (pomniejszone o podatek
odroczony) z tytulu wyceny nieruchomosci deweloperskich stanowiacych zapasy oraz gruntébw w leasingu
operacyjnym, ktore nie zostaty ujete w bilansie wg wartosci godziwej. Rada Dyrektoréw uznata, ze rozsadniej i lepiej
bedzie zaczeka¢ az zostanie wykonana niezalezna wycena wg stanu na 31 grudnia 2010 r., poniewaz od czasu
ostatniej niezaleznej wyceny, dokonanej na 30 czerwca 2010 r. kontynuowano znaczne naklady kapitatowe na
nieruchomosci deweloperskie oraz obserwowano istotne zmiany na rynkach nieruchomosci deweloperskich.

tad korporacyjny

Grupa przestrzega odpowiednich zasad tadu korporacyjnego, co w obecnej sytuacji gospodarczej nabiera
szczeg6lnego znaczenia, poniewaz istnieje wyrazny zwigzek pomiedzy stosowaniem wysokiej jakosci standardow
tadu korporacyjnego i tworzeniem wartosci dla akcjonariuszy. W sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony
31 grudnia 2009 r. oméwiono, w jaki sposob Atlas stosuje wysokie standardy tadu korporacyjnego.

Europa Srodkowo-Wschodnia

Od 2009 r. w gospodarce $wiatowej widoczne sg oznaki stabilizacji. Mozna je réwniez dostrzec na niektérych
rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej, a gtéwnie w Polsce, ktdra osigga lepsze wyniki niz jakikolwiek inny kraj UE.
Niemniej jednak, kraje takie jak Wegry, Rumunia czy Butgaria nadal walczg o to, by wydoby¢ sie z kryzysu i jest zbyt
wczesnie by ocenia¢, czy ich powrdt do koniunktury gospodarczej rzeczywiscie przyspieszy w najblizszej przysztosci.
W kontekscie tego, co powiedziano powyzej, Spotka stosunkowo skorzystata na swojej ekspozycji na rynek polski,
gdzie zlokalizowana jest wiekszo$¢ jej aktywow i gdzie koncentruje sie wiekszos$¢ jej aktywnosci.

W diuzszej perspektywie Spotka nadal bedzie realizowata strategie zaktadajaca inwestowanie w Europie Srodkowo-
Wschodniej, spodziewajac sie wyzszej stopy wzrostu niz w bardziej rozwinietych krajach Europy Zachodniej. W
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latach 2006—2007 rozwéj rynkéw w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej przyniést Spéice korzysci. Ostatnie dwa
lata byty na tych rynkach okresem pewnej dekoniunktury, ale podobnie jak w kazdej dziatalnosci podlegajacej
cyklicznosci, bardzo wazne jest aby inwestorzy i kadra kierownicza potrafili dokonywaé diugoterminowej oceny
przedsiewzie¢. To pozwoli Spoétce odnies¢ korzysci dzieki spodziewanej poprawie cyklu koniunkturalnego w
gospodarce i sektorze nieruchomosci.

Czynniki ryzyka i niepewno  $ci

Rada Dyrektoréw oraz Zarzadzajacy Nieruchomosciami stale monitorujg i dokonujg oceny najwazniejszych
czynnikdw ryzyka dla dziatalnosci Spotki. Podstawowe ryzyka i elementy niepewnosci, ktére moga mie¢ znaczacy
wplyw na wyniki Grupy w pozostatym okresie roku obrotowego 2010, przedstawiono ponizej w Raporcie
Zarzgdzajgcego Nieruchomosciami na str. 15i 16 ponize;j.

Perspektywy

Zamiarem Spoiki jest dalsze inwestowanie zasobdw w aktywa generujace dochdd oraz koncentrowanie uwagi
kierownictwa na tych aktywach, celem podniesienia stopnia ich wykorzystania przez najemcéw oraz uzyskania
lepszych przeptywow pienieznych.

W zwigzku z ozywieniem na rynku polskim, Spétka réwniez koncentruje sie na intensyfikacji dziatan sprzedazowych
dotyczacych lokali w inwestycjach Platinum Towers oraz Capital Art Apartments. W okresie ostatnich dziewieciu
miesiecy, sprzedaz lokali w tych inwestycjach nieznacznie wzrosta.

W miedzyczasie, aby zajg¢ optymalng pozycje na rynku w chwili powrotu koniunktury, Spotka podejmuje dziatania
zmierzajgce do ukonczenia szczegdélowego planowania trzech inwestycji mieszkaniowych w Warszawie. Ich
realizacja bedzie uzalezniona od warunkoéw rynkowych oraz dostepnosci finansowania.

Andrew Fox ]
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
15 listopada 2010 r.



Raport Zarz gdzajacego Nieruchomo $ciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki operacyjne za okres dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30
wrzesnia 2010 r. Funkcje Zarzadzajacego Nieruchomosciami Spétka powierzyta firmie Atlas Management Company
Limited (,AMC"), ktérej rola polega na nadzorowaniu sposobu funkcjonowania aktywow portfelowych Spétki i rozwoju
portfela, a takze doradzaniu Spotce w zakresie nowych mozliwosci inwestycyjnych.

Region Europy Srodkowo-Wschodniej wcigz cierpi na skutek globalnego zatamania rynku kredytowego. PKB spada
w wiekszosci krajow regionu. Wegry i Rumunia zwrdcity sie z prosbg o pomoc finansowg do MFW. Perspektywy
krétkoterminowe wydajg sie niekorzystne i trudno stwierdzi¢, kiedy gospodarki te sie ustabilizujg i ponownie wkrocza
na sciezke wzrostu. Biorgc pod uwage te czynniki niepewnosci oraz niekorzystne warunki dziatalnosci, kierownictwo
podjeto dziatania zmierzajace do ograniczenia ryzyka w catym portfelu. Dziatania te objety redukcje kosztow i
pozioméw zatrudnienia oraz wstrzymanie dziatalnosci inwestycyjnej obciazonej wysokim ryzykiem. Scisle
wspOtpracujemy z naszymi bankami, aby zapewni¢ im pelny dostep do informacji o zmianach struktury portfela.
Wsparcie ze strony bankéw ma krytyczne znaczenie dla przysziosci Grupy.

Kryzys na rynkach kredytéw i nieruchomosci rozpoczat sie w 2007 r., a w dwéch kolejnych latach przybrat rozmiary
globalne. Doprowadzito to do znacznych spadkéw cen aktywéw oraz dziatan zmierzajacych do redukcji zadtuzenia.
Bezprecedensowe interwencje ze strony rzadéw przyniosty dorazng poprawe sytuacji, lecz niepewna sytuacja
gospodarcza bedzie trwata do czasu zahamowania spadkéw cen aktywéw oraz ponownej stabilizacji na rynkach
finansowych i powrotu zaufania. Kierownictwo z sukcesem kontrolowato dziatalno$¢ operacyjng Spoétki w tych
burzliwych czasach. Najwazniejsze projekty deweloperskie byly konczone terminowo i zgodnie z planem.

Wycena portfela i metody wyceny

Co pot roku rzeczoznawcy zewnetrzni przeprowadzajg niezalezne wyceny catego portfela inwestycyjnego Spoiki.
Niezalezna wycena moze by¢ rowniez przeprowadzona po zakupie nowej nieruchomosci. Ostatnia wycena zostata
przeprowadzona na 30 czerwca 2010 r. przez King Sturge, niezalezng firme doradczg specjalizujacy sie w sektorze
nieruchomosci. Wyceny dokonane na 30 czerwca 2010 r. zostaty wykorzystane przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego na 30 wrzesnia 2010 r. Wyceny sg wykorzystywane przy wyznaczaniu wartosci rzeczowych aktywow
trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych.

Rynki i najwa zniejsze nieruchomo $ci
Polska

Polska jest podstawowym rynkiem dziatalnosci Grupy — tu zlokalizowane jest okoto trzy czwarte jej portfela. Polska
gospodarka nalezy do najbardziej odpornych na kryzys gospodarek europejskich. PKB wzrost w 2009 r. 0 1,8% i
prognozuje sie jego dalszy wzrost o0 ok. 3% w 2010 r. Stanowi to istotng zmiane w poréwnaniu z poprzednimi latami,
gdy stopa wzrostu PKB przekraczata 5%. W minionych latach notowano znaczne wzrosty cen nieruchomosci. Trend
ten ulegt odwréceniu w 2009 r., kiedy to odnotowano znaczacy spadek wartosci aktywow. Jak na razie w 2010 roku
obserwowalismy stabilizacje cen w okolicach dolnego putapu wyceny. Przy wcigz ograniczonym dostepie do kredytu,
ceny nieruchomosci nie wykazujg jeszcze tendencji wzrostowych.

Hotel Hilton w Warszawie

Hotel Hilton, wzniesiony w warszawskiej dzielnicy Wola, jest prestizowym aktywem Grupy. W ciggu ostatnich
dziewieciu miesiecy odnotowano wzrost poziomu wykorzystania pokoi hotelowych, przy jednoczesnej stabilizacji
stawek hotelowych. W wypadku Hotelu Hilton znalazto to odzwierciedlenie we wzroscie poziomu wykorzystania pokoi
hotelowych w ciagu pierwszych dziewieciu miesiecy 2010 r. do 69% w poréwnaniu z 62% w 2009 r. W omawianym
okresie hotel zanotowat réwniez wzrost aktywnosci klientéw w zakresie organizacji bankietow i konferencji.

Platinum Towers

Zakonczono budowe kompleksu Platinum Towers. W przedsprzedazy znaleziono nabywcow dla 359 z ogolnej liczby
396 apartamentéw, a do 30 wrzesnia 2010 r. 253 apartamenty juz przekazano do uzytkowania. Inwestycja ta,
sasiadujgca z Hotelem Hilton, jest unikatowym przedsiewzieciem w miescie. W przysztosci planowana jest budowa
wiezy mieszczacej powierzchnie biurowa, co zwiekszy atrakcyjnos¢ kompleksu. W okresie pierwszych dziewieciu
miesiecy 2010 r. z tytutu oddania do uzytkowania 227 apartamentéw rozpoznano zysk w wysokosci 3,0 min EUR.

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.



Po ukonczeniu pierwszego i drugiego etapu inwestycji, Spétka sprzedata do tej pory 218 sposrod ogdlnej liczby 219
lokali powstatych w pierwszym etapie, a kolejne 217 z 300 apartamentéw wybudowanych w drugim etapie znalazto
nabywcoéw w przedsprzedazy. Realizacja tego projektu zostata zaplanowana na trzy etapy. Trzeci etap jest obecnie w
zaawansowanym stadium planowania. Ogoétem, w okresie pierwszych dziewieciu miesiecy 2010 r. przekazano do
uzytkowania 142 apartamenty i rozpoznano z tego tytutu 3,4 min EUR zysku w sprawozdaniu finansowym.

Pozostate nieruchomo $ci w Polsce

Grupa posiada réwniez cenne dziatki gruntu w Warszawie, dla ktérych ztozyla wniosek o zmiane przeznaczenia
terenu i wydanie stosownych pozwolen niezbednych do realizacji inwestycji na tych gruntach. Dla dziatki potozonej w
dzielnicy Wola, obok Hotelu Hilton i planowanego budynku biurowego w kompleksie Platinum Towers, Spotka
uzyskata zezwolenie na podwyzszenie planowanego budynku biurowego do 42 pieter. Stanowi to istotny przetom w
warunkach zagospodarowania omawianej nieruchomosci.

Grupa posiada réwniez dwie nieruchomosci inwestycyjne na terenie Polski. Jezeli chodzi o warszawski kompleks
Millennium Plaza, Grupa odczuta skutki niekorzystnej sytuacji na rynku najmu, lecz obecnie dostrzega powolny
wzrost zainteresowania powierzchniami biurowymi i lokalami handlowo-ustugowymi ze strony potencjalnych
najemcow. W wypadku potozonego w Gdansku budynku biurowego Sadowa nie odnotowano istotnych zmian w
poziomie wykorzystania lokali (91% na 30 wrzes$nia 2010 r. w poréwnaniu z 96% na 30 wrzesnia 2009 r.).

Wegry

Na Wegrzech Grupa posiada siedem nieruchomosci — wszystkie znajdujg sie w Budapeszcie. Pie¢ z nich stanowig
aktywa generujgce dochod. W przysziosci przewidywana jest przebudowa niektérych sposréd tych nieruchomosci.
Gospodarka wegierska silnie odczuwa skutki globalnego kryzysu na rynku kredytowym i braku ptynnosci dostepnej
na potrzeby przedsiewzie¢ deweloperskich. W zwigzku z tym Atlas wstrzymat dziatalnosé deweloperska, a w
wypadku aktywdw generujacych dochdd odnotowat utrate klientdw i presje na ceny.

Na skutek silnej presji ekonomicznej obiekt lkarus Business Park stracit najwazniejszych klientow. W trudnych
warunkach rynkowych Grupa nie zaprzestaje aktywnego marketingu wolnych powierzchni w swoich
nieruchomosciach. Realizacje inwestycji Atrium Homes zaplanowano na dwa etapy. Rozpoczecie budowy
pierwszego etapu wstrzymano ze wzgledu na panujgcg sytuacje gospodarcza.

Rumunia

Grupa posiada trzy nieruchomosci w Rumunii, w tym hotel Golden Tulip i dwa znaczne banki gruntéw. Prognozy na
2010 r. przewidujg pogtebienie sie recesji gospodarczej w Rumunii; w ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2010 r.
gospodarka rumunska juz zmniejszyta sie 0 1,5%. Oznacza to dramatyczng zmiane w stosunku do minionych lat, gdy
notowano wysokie stopy wzrostu PKB. MFW udzielit pomocy finansowej celem wsparcia gospodarki rumunskiej.
Skutkiem niekorzystnych zmian byt dalszy spadek wartosci nieruchomosci w pierwszej potowie roku, spowodowany
brakiem ptynnosci wynikajacym z catkowitego zaniku aktywnosci (brak transakcji) na rynku. W trudnych warunkach
prowadzenia dziatalnosci, poziom wykorzystania pokoi w Hotelu Golden Tulip w okresie pierwszych dziewieciu
miesiecy 2010 r. ksztatltowat sie na takim samym poziomie (57%) co w analogicznym okresie 2009 r. Grupa podjeta
dziatania zmierzajgce do kontroli kosztow, aby ograniczy¢ skutki obecnego spadku obrotéw w dziatalnosci hotelowe;j.

Butgaria
Grupa posiada jedng nieruchomosé przeznaczong na wynajem w Sofii. W omawianym okresie nie nastgpity zadne

istotne zmiany w zakresie najmu powierzchni tego budynku biurowego (ok. 85% powierzchni wynajetej zaréwno w
2010, jak i w 2009 r.).

Ogolne informacie finansowe

W obliczu kryzysu na rynku kredytowym oraz pogorszenia sytuacji gospodarczej, kontrola finansowa oraz scista
kontrola kosztéw i wydatkow staty sie szczegdlnie istotnymi elementami dziatalnosci.

Monitorowanie na hiezaco obszaréw geograficznych, w ktérych Atlas prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng, analiza
danych ekonomicznych i kluczowych wskaznikéw sektoréw dziatalnosci Grupy majg podstawowe znaczenie dla
unikniecia zbyt duzej ekspozycji lub uzaleznienia od danego regionu. W tym celu AMC analizuje czynniki ryzyka i
potencjalne korzysci zwigzane z poszczegolnymi krajami, sektorami lub rodzajami aktywéw, w celu optymalizacji
zwrotu z inwestycji, a tym samym zwrotu z kapitatu, jaki Spétka jest w stanie wypracowa¢ dla akcjonariuszy w
diuzszej perspektywie czasowe].



Warto §¢ kredytow

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2010 r., udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
Grupy wynosit 251 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 254 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 260 min EUR, na 30
wrzesnia 2009 r.: 263 min EUR). Kredyty i wyceny za okresy, w ktérych wyceny byly przeprowadzane, mozna
przeanalizowa¢ w nastepujacy sposob (na podstawie wycen na 30 czerwca 2010 r. i 31 grudnia 2009 r. i kurséw
wymiany obowigzujacych na 30 wrzesnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r.

30 wrze $nia 2010 31 grudnia 2009
Warto $¢€ Warto §¢ Wskaznik Warto §¢ Warto §¢ Wskaznik
kredytow nierucho- warto $ci kredytow nierucho- warto $ci
mo $cCi kredytu do mo $Ci kredytu do
warto $ci warto Sci
zabezpieczenia zabezpieczenia
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Nieruchomosci
inwestycyjne 117 160 151 412 77,4% 117 234 159 182 73, 7%
Hotele 64 679 103 710 62,4% 66727 104 050 64,1%
Nieruchomosci
deweloperskie w 34823 79 700 43,7% 43015 118140 36,4%
trakcie budowy
Pozostate
nieruchomosci 21 475 52 874 40,6% 20774 38 649 53,7%
deweloperskie
238 137 387 696 61,4% 247 750 420 021 59,0%
Zobowigzania
wykazane jako 12 368 21 855 56,6% 12 240 21855 56,0 %
przeznaczone do
sprzedazy
Ogotem 250 505 409 551 61,2% 259 990 441 876 58,8 %

Wyceny podane w powyzszej tabeli r6znig sie od wartosci przedstawionych w skonsolidowanym bilansie na 30
wrzesnia 2010 r. i 31 grudnia 2009 r. ze wzgledu na klasyfikacje (wg MSSF) nieruchomosci gruntowych posiadanych
w leasingu operacyjnym i nieruchomosci deweloperskich.

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2010 r. wartos¢ kredytéw z terminem sptaty do jednego roku wzrosta do 69,5 min EUR
(wylaczajac kredyty zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy), podczas gdy na 30 czerwca 2010 r., 31
grudnia 2009 r. i 30 wrzesnia 2009 r. byla to kwota odpowiednio 62,5 min EUR, 156,0 min EUR i 146,4 min EUR.
Wzrost ten jest zwigzany ze zblizaniem sie kredytéw do terminu wymagalnosci.

Wartos¢ srodkéw pienieznych w kasie i na rachunkach bankowych wynosita na 30 wrzesnia 2010 r. 10,8 min EUR
(na 30 czerwca 2010 r.: 10,8 min EUR ; na 31 grudnia 2009 r.: 13,3 min EUR; na 30 wrze$nia 2009 r.: 9,9 min EUR).
Dzwignia finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu witasnego akcjonariuszy wynosita 209,7%, natomiast
wyrazona jako zadluzenie netto do kapitatu ogélem (zadtuzenie netto plus kapitat wtasny przypadajacy na
akcjonariuszy) wynosita 67,7%.

Finansowanie diu zne

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 zaleznej w oparciu o dane zawarte w zbadanym sprawozdaniu
finansowym. Kierownictwo nadal prowadzi szczeg6towe rozmowy z podmiotami udzielajgcymi kredytow
uprzywilejowanych.

Jak opisano w Liscie Przewodniczacego Rady Dyrektoréw na str. 6, w lutym 2010 r. cztery spétki podpisaty z Erste
Bank umowe o zabezpieczeniu krzyzowym (cross-collateralisation agreement) obejmujaca cztery kredyty zaciggniete
w tym banku. W tej umowie, zmieniajgcej warunki wszystkich czterech kredytéw, bank zrzekt sie dochodzenia swoich
praw w zwigzku z wszystkimi wczesniej zaistniatymi naruszeniami warunkéw finansowania lub przypadkami
naruszenia postanowien umow kredytowych. Uzgodniono nowe zapisy, ktére miedzy innymi wprowadzajg
priorytetyzacje ptatnosci, obnizajg wysokos¢ marzy na wszystkich kredytach i okreslajg nowe terminy sptaty. Zgodnie
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Z umowa, zmieniajaca, wskaznik pokrycia obstugi odsetek (ISCR) bedzie mierzony dla wszystkich czterech aktywéw
tacznie. Nowe zasady dotyczace wymaganej wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia obowigzujg ze skutkiem
od 1 stycznia 2013 r. Podpisanie umowy zmieniajacej stanowi dla Grupy duzy krok naprzéd, poniewaz rozwigzuje
ona problem naruszenia warunkéw kredytowania oraz przypadkéw naruszenia postanowien umoéw, jakie wystapity w
wypadku trzech nieruchomosci/kredytow.

Ponadto, w wypadku kredytu na biurowiec Atlas House w Sofii, kredytodawca odstapit od dochodzenia swoich praw
wzgledem Spétki w zwigzku z wystapieniem naruszenia warunkdw kredytowania polegajacego na przekroczeniu
dopuszczalnego wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV). Kredyt ponownie zaklasyfikowano
wedtug jego pierwotnie obowigzujacego terminu zapadalnosci. Obecnie trwa réwniez proces przedtuzania kredytu na
nieruchomos$é gruntowg Vajnory, ktérego termin sptaty uptyngt w marcu 2010 r., o kolejne 12 miesiecy — do marca
2011 r. Umowa tego kredytu przewidywata koniecznos$¢ uzyskania zgody banku na ukonczenie procesu zbycia
udziatéw Atlas w Stowaciji, 0 czym mowa w liscie Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw.

Grupa zakonczyla sukcesem negocjacje dotyczace przedtuzenia kredytu na nieruchomos¢ gruntowag Kokoszki w
Gdansku do 29 lipca 2011 r.

Kredyty, w ktérych aktualnie sa wprowadzane zmiany przez Grupe i jej kredytodawcéow:

1. Kredyty dotyczace nieruchomosci gruntowych Cybernetyki i Zielono - Spétka zakonczyta sukcesem negocjacje,
ustalajgc warunki przedtuzenia tych kredytéw odpowiednio do konca listopada 2010 r. i do konca grudnia 2010 r.

2. Inwestycja Platinum Towers - uplyngt termin zapadalnosci kredytu na te inwestycje, jednak Spoétka otrzymata
wstepng propozycje przedtuzenia kredytu. Warunki przediuzenia okresu kredytowania sa obecnie negocjowane z
zamiarem sfinalizowania umowy w najszybszym mozliwym terminie.

3. Inwestycja Volan - uptynat termin zapadalnosci kredytu na te inwestycje, jednak Spotka otrzymata od banku
propozycje przedtuzenia kredytu, jednak umowa nie zostata jeszcze podpisana/zawarta.

4. Felikon — w wypadku tej nieruchomosci wystapito naruszenie warunkéw kredytowania w postaci niedotrzymania
umownego poziomu wskaznika pokrycia obstugi zadtuzenia (DSCR) oraz wskaznika rezerwy na obstuge diugu
(DSRA). Obecnie jednak prowadzone sg zaawansowane negocjacje dotyczace restrukturyzacji kredytu, w tym
przyznania tzw. wakacji kredytowych od sptaty kwoty gtéwnej i odsetek, w celu umozliwienia ustabilizowania
przeptywow pienieznych spotki i stopnia wykorzystania powierzchni obiektu przez najemcéw.

Przegl ad informaciji za okresy dziewi _eciu i trzech miesi _ecy zako nczonych 30 wrze $nia 2010 r. oraz wycena

aktywow

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

Przegl ad informacji za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczonych 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Dziewieé
Sprzedaz miesi ecy miesi ecy
Nieruchomo $ci  nieruchomo $ci Dziatalno $¢ zakonczone zakonczone
wynajmowane mieszkalnych hotelarska Pozostate 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2009
w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 9676 51814 12 808 2 74 300 33556
Koszty
operacyjne (3995) (46 762) (9 313) - (60 070) (22 380)
Zysk brutto ze 5 681 5052 3495 2 14 230 11176
sprzeda zy
Koszty
administracyjne (783) (12 083) (2 196) (3 390) (7 452) (8 069)
Zysk / (strata)
brutto ze
sprzeda zy 4898 3969 1299 (3 388) 6778 3107
pomniejszona o
koszty

administracyjne
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Zysk brutto ze

. 59% 10% 27% n.d. 19,2% 33,3%
sprzedazy (%)
Zysk brutto ze
sprzedazy
"k’om”'elszony ° 51% 8% 10% n.d. 9,1% 9,3%
oszty
administracyjne
(%)
Trzy Trzy
Sprzedaz miesi ace miesi ace
Nieruchomo $ci  nieruchomo $ci  Dzialalno $¢ zakonczone zakonczone
wynajmowane mieszkalnych hotelarska Pozostate 30 wrze $nia 30 wrzesnia
2010 2009
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 3317 7 426 4122 - 14 865 8 906
Koszty
operacyjne (1 2412) (7 150) (3081) - (11 472) (6 378)
Zysk brutto ze 2076 276 1041 : 3393 2528
sprzeda zy
Koszty
administracyjne (89) (512) (647) (593) (1841) (2 233)
Zysk brutto ze
sprzeda zy
pomniejszony o 1987 (236) 394 (593) 1552 295
koszty
administracyjne
Zysk brutto ze 63% 4% 25% n.d. 22,8% 28,4%
sprzedazy (%)
Zysk brutto ze
sprzedazy
"k’om”'e‘SZO”y ° 60% (3%) 10% n.d. 10,4% 3,3%
oszty

administracyjne
(%)

Przychody

taczne przychody za dziewie¢ miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. wyniosty 74,3 min EUR, w poréwnaniu z
33,6 min EUR za dziewie¢ miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2009 r. Gidwne zrédta przychodow Grupy to
przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci, przychody ze sprzedazy zwigzane z dziatalnoscig hotelarskg oraz
przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych budowanych przez Grupe. Z uwagi na fakt, ze Grupa utrzymuje
zdywersyfikowany portfel inwestycji w nieruchomosci, sezonowos$¢ lub cykliczno$é osiaganego dochodu lub wynikow
jest rowniez wysoce zdywersyfikowana. Dostepny portfel aktywéw przeznaczonych pod wynajem, systematyczna
realizacja inwestycji mieszkaniowych i sprzedaz lokali mieszkalnych, a takze zasieg geograficzny portfela Grupy
przyczyniajg sie w znacznym stopniu do generowania stabilnego poziomu przychodow.

Nieruchomosci wynajmowane

30 wrzesnia 30 wrzesnia taczna | Zmiana stanu z Zmiana

2010 2009 zZmiana tytutu réznic operacyjna

2010/2009 kursowych 2010/2009

min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody 9,7 10,0 (0,3) 0,7 (1,0

Koszty operacyjne (4,0 (3,9 0,1) (0,2) 0,1

Zysk brutto ze sprzedazy 5,7 6,1 (0,4) 0,5 (0,9

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

pomniejszony o koszty 49 53 (0,4) 0,5 (0,9)

administracyjne
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Na wysokos$¢ przychoddw realizowanych przez Grupe wptyneta przede wszystkim utrata najemcéw oraz spadajace
stawki czynszow najmu w dwdéch najwiekszych nieruchomosciach — Millennium Plaza i Ikarus Industrial Park.

Nieruchomosci deweloperskie — sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych

30 wrzesnia 30 wrzesnia taczna | Zmiana stanu z Zmiana

2010 2009 zZmiana tytutu réznic operacyjna

2010/2009 kursowych 2010/2009

min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody 51,8 11,6 40,2 1,1 39,1

Koszty operacyjne (46,7) (11,4) (35,3) (1,0) (34,3

Zysk brutto ze sprzedazy 51 0,2 4,9 0,1 4.8

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

pomniejszony o koszty 4,0 (0,9) 4,9 0,1 4,8

administracyjne

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

Wzrost wynikéw za dziewieé miesiecy 2010 r. jest zwigzany z rozpoznaniem przychodéw z nowo sprzedanych
apartamentow w inwestycjach Platinum Towers i Capital Art Apartments etap 2, podczas gdy dane poréwnywalne
uwzgledniaty wylacznie przychody ze sprzedazy lokali w inwestycji Capital Art Apartments etap 1 (zob. tabela
ponizej).

Sprzedaz apartamentow 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 218 217 359
przedsprzedazy
Sprzedaz zakohnczona w 99 i i
2008 r.
Sprzedaz zakohnczona w
2009 . 107 i 26
Sprzedaz zakohczona w
2010 . 8 134 227
Sprzedaz zakonczona tgcznie 214 134 253
Przedsprzedaz 2009 r. 21 95 31
Przedsprzedaz 2010 r. - 16 -

W odniesieniu do inwestycji Capital Art Apartments, w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2010 r. rozpoznano przychody ze sprzedazy 142 apartamentéw w wysokosci 17,8 min EUR oraz wykazano zysk
brutto ze sprzedazy w wysokosci 3,4 min EUR (w 2009 r.: 0,4 min EUR).

W ramach inwestycji Platinum Towers, w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r., z ogoélnej
liczby 396 dostepnych apartamentow proces sprzedazy zakonczono w odniesieniu do 227 apartamentow.
Skutkowato to rozpoznaniem w rachunku zyskoéw i strat przychoddéw ze sprzedazy w wysokosci 33,1 min EUR oraz
wykazaniem zysku brutto ze sprzedazy w kwocie 3,0 min EUR.
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Hotele

30 wrzesnia 30 wrzesnia taczna | Zmiana stanu z Zmiana

2010 2009 Zmiana tytutu réznic operacyjna

2010/2009 kursowych 2010/2009

min EUR min EUR min EUR min EUR min EUR

Przychody 12,8 11,9 0,9 1,0 (0,2)

Koszty operacyjne (9,3) (7,1) (2,2) (0,6) (1,6)

Zysk brutto ze sprzedazy 3,5 4,8 (1,3) 0,4 1,7

Koszty administracyjne (2,2) (2,2) - (0,2) 0,2
Zysk brutto ze sprzedazy

pomniejszony o koszty 1,3 2,6 1,3) 0,2 (1,5)

administracyjne

W okresie dziewieciu miesiecy 2010 r. poziom wykorzystania pokoi w hotelu Hilton w Warszawie wyniost 69%, w
poréwnaniu z 62% za dziewie¢ miesiecy 2009 r.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzes$nia 2010 r. poziom wykorzystania pokoi w hotelu Golden Tulip
Hotel w Bukareszcie w Rumunii wyniést 57%; za dziewie¢ miesiecy 2009 r. ksztattowat sie na tym samym poziomie
57%.

Koszty operacyjne

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. koszty operacyjne ksztaltowaty sie na poziomie
60,1 min EUR, w poréwnaniu z 22,4 min EUR za dziewie¢ miesiecy 2009 r. Zaobserwowany wzrost jest zwigzany
gtéwnie z ujeciem sprzedazy apartamentow w inwestycjach Platinum Towers i Capital Art Apartments etap 2.

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 ($rednich i zamkniecia) walut
poszczegolnych krajow wobec waluty sprawozdawczej zastosowanej w sprawozdaniu finansowym.

Polski ztoty W egierski forint Rumu nski lej Stowacka Butgarska
korona lewa
wejscie do

strefy euro

Kurs zamkni ecia

30 wrzesnia 2010 3,9870 277,33 4,2674 nie dotyczy 1,95583
31 grudnia 2009 4,1082 270,84 4,2282 nie dotyczy 1,95583
Zmiana w % (3%) 2% 1% nie dotyczy 0%
30 wrzesnia 2009 4,2226 270,36 4,1981 nie dotyczy 1,95583
Kurs $redni

zDg'leo""r'QC miesiecy 4,0034 275,25 4,1837 nie dotyczy 1,95583
Rok 2009 4,3273 280,58 4,2373 nie dotyczy 1,95583
Zmiana (%) (7%) (2%) (1%) nie dotyczy 0%

Dziewie¢ miesiecy

2009 1. 4,3777 283,82 4,2278 nie dotyczy 1,95583

Warto $¢ aktywoOw netto

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

« Aktywa generujgce dochdd, odptatnie wynajmowane najemcom — sg klasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny odnoszone sg na rachunek zyskéw i strat;

¢« Rzeczowe aktywa trwale obstugiwane przez Grupe w celu generowania przychoddéw, np. Hotel Hilton lub
nieruchomosci gruntowe pod zabudowe aktywami generujgcymi dochdéd — zmiany wyceny ujmowane sg
bezposrednio w kapitale rezerwowym po odliczeniu nominalnego podatku; oraz
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¢ Nieruchomosci deweloperskie, w tym grunty na ktérych powstajg — ujmowane sg jako zapasy, a wzrost ich
wartosci nie jest rozpoznawany w sprawozdaniu finansowym.

Biezgca dzialalno §¢é

W okresie dziewieciu miesiecy 2010 r. Spotka kontynuowata dziatania zmierzajace do zidentyfikowania sposobéw,
generowania wartosci dodanej poprzez aktywne zarzadzanie portfelem aktywéw generujacych dochéd.
Kontynuowano rowniez realizacje wartosci inwestycji deweloperskich poprzez znajdywanie nabywcéw na
apartamenty bedace nadal w budowie (przedsprzedaz) oraz konczenie prac budowlanych w jeszcze nieukonczonych
inwestycjach.

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

Zespot kierowniczy stale monitoruje obszary, na ktérych Spotka prowadzi inwestycje, analizujac dane dotyczace
gospodarki regionu oraz kluczowe wskazniki sektoréw, w ktérych prowadzi dziatalno$é, majac na wzgledzie
zapobiezenie ewentualnej nadmiernej ekspozycji na okreslony obszar lub uzaleznieniu od takiego obszaru.
Jednoczesnie dokonuje sie oceny ryzyka i korzysci zwigzanych z danym krajem lub sektorem w celu maksymalizacji
zwrotu z inwestycji, a przez to zysku dla akcjonariuszy.

Do strategicznych celéw zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztéw budowy oraz czasu realizacji projektow
inwestycyjnych, zwlaszcza w kontekscie wahan cen towaréw gietldowych na rynkach miedzynarodowych oraz
wzrostu kosztéw zatrudnienia w regionie. Inne cele strategiczne to refinansowanie portfela, zabezpieczenie
finansowania prac budowlanych oraz ocena réznorodnych mozliwos$ci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz istotne czynniki ryzyka

Zespot kierowniczy stale monitoruje obszary, na ktérych Spotka prowadzi inwestycje, analizujac dane dotyczace
gospodarki regionu oraz kluczowe wskazniki sektorow, w ktérych prowadzi dziatalno$¢, majac na wzgledzie
zapewnienie zgodnosci z zatozong strategig oraz zapobiezenie ewentualnej nadmiernej ekspozycji na okreslony
obszar lub uzaleznieniu od takiego obszaru. Jednoczesnie dokonuje sie 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.

Akcje spotki sg notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a do niedawna byly réwniez notowane
na rynku AIM. Wywigzujac sie ze swoich zobowigzan wobec akcjonariuszy oraz wobec rynkéw oraz pozostajac
wierna polityce maksymalnej jawnosci i terminowosci raportowania, Spétka jednoczesnie prowadzi stale dziatania
majace na celu optymalizacje i rozwdj jej systemu zarzadzania finansowego i operacyjnego. W kazdym kraju, gdzie
Spotka ma znaczaca obecnosé, funkcjonujg doswiadczone zespoly operacyjne; w pozostatym zakresie projekty
inwestycyjne oraz inne istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig operacyjng sa monitorowane i kontrolowane przez
centralny zespot operacyjny i komitet inwestycyjny. Kierownictwo stale weryfikuje struktury operacyjne Spétki majac
na wzgledzie optymalizacje ich skutecznosci i efektywnosci, co jest szczegdlnie istotne w obecnych warunkach.

Niezmiennie dazymy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systeméw
informatycznych, co ma ulatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzadczym na
potrzeby biezacej oceny wynikéw Grupy. Grupa posiada system sprawozdawczosci finansowej, ktéry okresla
niezbedne zasady raportowania, oraz umozliwia zarzgdzanie finansowe i kontrole wewnetrzng.

Globalna sytuacja gospodarcza

Rada Dyrektorow i AMC uwaznie monitoruja wptyw obecnej globalnej sytuacji gospodarczej na dziatalno$é Grupy.
Roéwniez w przysztosci beda podejmowac kroki w celu maksymalnego ograniczenia negatywnego wptywu tej sytuaciji
na dziatalnos¢ Atlas.

Jednym z przejawdw niepewnej sytuacji gospodarczej sa wahania kurséw walut krajow regionu. Rada Dyrektoréw

regularnie otrzymuje informacje od AMC dotyczace wynikdw finansowych i wptywu czynnikébw zewnetrznych na
dziatalno$¢ Spotki.
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Finansowanie i ptynno $¢

Kierownictwo zaobserwowalo zmiane w podej$ciu kredytodawcow do finansowania w krajach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Zmiana ta uwidacznia sie w ostrzejszych wymogach dotyczacych zobowigzan umownych (na
przyktad obnizenie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia), dazeniu do uzyskania wyzszych marz
bankowych, czy zwiekszeniu poziomu wymaganej przedsprzedazy w ramach inwestycji deweloperskich. Negocjacje i
zawieranie umow finansowania trwa obecnie dtuzej niz miato to miejsce w przesztosci. Kierownictwo Spoétki 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.

Zarzadzanie $rodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie
wystepujg opdznienia w ptatnosci czynszow, nadwyzki pieniezne sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane
innym podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostate srodki sg utrzymywane we wtasciwej walucie.
Alokacja kapitatu i decyzje inwestycyjne sa analizowane i zatwierdzane kolejno przez lokalne kierownictwo
operacyjne, zespoét wykonawczy, centralne zespoly finansowy i operacyjny, komitet inwestycyjny AMC i ostatecznie
przez Rade Dyrektoréw Atlas. Takie podej$cie jest ze strony Spoétki wyrazem ogromnej dbatosci o zapewnienie
whasciwej strategii zarzadzania ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania projektdw Spotka bedzie
wykorzystywaé instrumenty dtuzne, ktére bedzie starata sie pozyskiwa¢ w odpowiednim czasie i wowczas gdy beda
takie mozliwosci, w zaleznosci od charakteru aktywdw — generujacych dochéd lub deweloperskich.

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2010 r., udziat Spotki w kredytach bankowych zwigzanych z portfelem nieruchomosci
wynosit 251,0 min EUR, natomiast warto$¢ srodkéw pienieznych w kasie i na rachunkach bankowych wynosita 10,8
min EUR. Dzwignia finansowa wyrazona jako zadluzenie netto do kapitatu wtasnego akcjonariuszy wynosita 209,7%,
natomiast wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatlu ogotem (zadtuzenie netto plus kapitat wiasny przypadajacy na
akcjonariuszy) wynosita 67,6%. Spotka przeprowadza refinansowanie nieruchomosci, ktérych wycena wzrosta, w ten
sposob uwalniajac kapitat do finansowania dalszych inwestyciji.

Waluty i kursy wymiany

Ekspozycja na ryzyko kursowe i ryzyko stop procentowych jest na biezaco monitorowana. Zarzadzanie ryzykiem
kursowym odbywa sie gtéwnie na szczeblu lokalnym poprzez dopasowanie waluty, w ktorej uzyskiwane sa przychody
oraz ponoszone koszty, a takze walut odnosnych aktywow i pasywow.

Nieruchomosci inwestycyjne Spéiki generujg przychody gtownie w euro, wobec czego przyjeliSmy zasade
organizowania ich finansowania réwniez w tej samej walucie. W miare mozliwosci, Spotka stara sie dopasowac
walute, w ktdrej uzyskiwane sa wplywy i realizowane wyptywy gotowki. Niektore wydatki nadal ponoszone sg jednak
w walutach lokalnych i sg one planowane z wyprzedzeniem. Inwestycje deweloperskie w budowe mieszkan generujg
wplywy gtéwnie w walucie lokalnej, w zwiazku z czym instrumenty ich finansowania réwniez sg pozyskiwane w tej
samej walucie lokalnej. Identyfikowane sg ,wolne $rodki” dostepne w ramach Spéiki, a nastepnie stosowane sg
odpowiednie mechanizmy przeliczania walut.

Whnioski

Kluczowym strategicznym celem inwestycyjnym, ktéry AMC stara sie nieustannie realizowaé, jest maksymalizacja
wartosci Spotki dla akcjonariuszy. Zespoty specjalistéw pracujacych w AMC majg duze doswiadczenie w aktywnym
zarzadzaniu nieruchomosciami inwestycyjnymi i deweloperskimi i sg dla Spotki zrédtem ogromnej i cennej wiedzy
oraz znajomosci rynkéw lokalnych. Odnotowano spore postepy w realizacji dwoch kluczowych dla Grupy inwestycji
deweloperskich, a mianowicie Platinum Towers i Capital Art Apartments w Warszawie. Wyniki w zakresie
przedsprzedazy i zamknietych transakcji sprzedazy sg bardzo dobre, co potwierdza nasze nadzieje na poprawe
warunkéw rynkowych w perspektywie srednio- i diugoterminowej.

W obecnej sytuacji ekonomicznej Spétka stawia sobie za gtowny cel minimalizacje ryzyka finansowego,
optymalizacje utrzymania odpowiedniego poziomu srodkéw pienieznych i efektywnosci operacyjnej, a takze poprawe
ptynnosci Grupy, ktéra umozliwi jej realizacje kolejnych przedsiewzie¢ deweloperskich. Spoétka posiada portfel
zbudowany na mocnych aktywach bazowych; wierzymy réwniez, ze jej plany inwestycyjne pozwolg nadal zaspokaja¢
popyt na wysokiej jakosci nieruchomosci o charakterystyce oferowanej przez Atlas. Ponadto uwazamy, ze Spoétka
uzyska pozycje, dzieki ktérej bedzie mogta zachowa¢ warto$é dla akcjonariuszy, a w dluzszym horyzoncie rowniez ja
budowa¢, kiedy sytuacja na rynkach ustabilizuje sie i warunki gospodarcze zaréwno w krajach gdzie prowadzimy
dziatalnos¢, jak i na catym swiecie ulegng poprawie.

Reuven Havar Ziv Zviel

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy
Atlas Management Company Limited

15 listopada 2010 r.
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Opis Portfela Nieruchomo

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomo $ci

Polska

Hotel Hilton

Platinum Towers

Platinum Towers - biura

Properpol

Capital Art Apartments

Zielono

Millennium Tower

Projekt Cybernetyki

Projekt Sadowa

Projekt Kokoszki, Gdansk

Wegry

lkarus Business Park

Metropol Office Centre

Opis

Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton — pieciogwiazdkowy hotel oferujacy
314 luksusowych pokoi, obszerna infrastruktura konferencyjna.

Klub fitness i spa Holmes Place, kasyno oraz sklepy zajmujg
powierzchnie 4 500 m?. Lokalizacja: w poblizu biznesowego centrum w
dzielnicy Wola w Warszawie.

396 apartamentow w zespole dwoch wiez mieszkalnych. Ta inwestycja
mieszkaniowa zostata ukoniczona w Il kwartale 2009 r. Obejmuje dwie
wieze mieszkalne oraz piazze. Lokalizacja: w poblizu centrum
biznesowego w dzielnicy Wola w Warszawie.

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

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

739 apartamentéw, realizowane w trzech etapach. Etap 1 inwestycji
ukonczono w IV kwartale 2008 r. Sposréd ogolnej liczby 219
apartamentow, 218 znalazto nabywcéw w przedsprzedazy. Realizacje
etapu 2 inwestycji, obejmujgcego budowe 300 apartamentéw, ukonczono
w 2009 r. W przedsprzedazy nabywcéw znalazio 217 apartamentéw, a
134 apartamenty juz przekazano do uzytkowania. Etap 3 bedzie
realizowany. Lokalizacja: w poblizu centrum biznesowego w dzielnicy
Wola w Warszawie.

Nieruchomos¢ gruntowa, w odniesieniu do ktérej uzyskano decyzje o
warunkach zabudowy umozliwiajacg budowe 265 mieszkan. Prace
budowlane rozpoczna sie z chwilg uzyskania odpowiedniego
finansowania. Lokalizacja: dzielnica mieszkalna Warszawy.

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

Dziatka o powierzchni 3 100 m?, w odniesieniu do ktorej uzyskano decyzje
o warunkach zabudowy umozliwiajaca realizacje nieruchomosci
mieszkaniowych o powierzchni 11 000 m?. Prace budowlane rozpoczng
sie z chwilg uzyskania odpowiedniego finansowania. Lokalizacja w
dzielnicy Mokotow, w bliskim sgsiedztwie biznesowego centrum
Warszawy.

Budynek biurowy o powierzchni 6 550 m?, potozony w niedalekiej
odlegtosci od centrum Gdanska. Wynajety w 99%.

Dziatka o powierzchni 430 000 m? zlokalizowana na obrzezach Gdanska,
posiadajaca decyzje o warunkach zabudowy zezwalajaca na realizacje
obiektéw wielofunkcyjnych o powierzchni 130 000 m°.

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

Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m*, potozony w jednej z

Udziat Spotki
w strukturze
wiasno sciowej

100%

100%

100%

76%

100%

50%

100%

100%

100%

100%
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Atrium Homes

Ligetvaros Centre

Varosliget Centre

Moszkva Square

Projekt Volan

Rumunia

Voluntari

Projekt Solaris

Hotel Golden Tulip
Butgaria

The Atlas House

centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica XIII).

Inwestycja w ramach ktérej powstanie 456 apartamentow o powierzchni
22 000 m?. Bedzie realizowana w dwoch etapach. Uzyskano pozwolenie
na budowe w odniesieniu do pierwszego etapu, ktory przewiduje
powstanie 235 apartamentéw. Inwestycja zlokalizowana w jednej z
centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica XIII).

6 300 m* powierzchni biurowo-handlowej. Uzyskano pozwolenie na
budowe dodatkowych 6 400 m? powierzchni. Obiekt zlokalizowany w
jednej z centralnych dzielnic Budapesztu (dzielnica VII).

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

1000 m? powierzchni biurowej i handlowej w dzielnicy Buda w
Budapeszcie.

Dziatka o powierzchni 20 640 m?, dla ktérej uzyskano decyzje o
warunkach zabudowy zezwalajgcg na budowe obiektdw wielofunkcyjnych
0 powierzchni 89 000 m?. Nieruchomosé potozona w jednej z centralnych
dzielnic Budapesztu.

Nieruchomos¢ gruntowa o powierzchni 99 116 m? obejmujaca trzy
przylegajace do siebie dziatki. Warunki zabudowy nie zostaty jeszcze
okreslone. Lokalizacja: pétnocno-wschodnie obrzeze miasta, znane jako
Pipera.

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

Czterogwiazdkowy hotel z 83 pokojami, zlokalizowany w centrum
Bukaresztu.

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

100%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi ace miesi ecy miesi ace Nota
zakonhczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 74 300 14 865 33556 8 906 3
Koszty operacyjne (60 070) (11 472) (22 380) (6 378) 4.1
Zysk brutto ze sprzeda zy 14 230 3393 11176 2528
V\_/ynagrodze’nl_e zgrzqdzajqcego (2 061) (498) (3 162) (1 094)
nieruchomosciami
Koszty administracyjne centralne (1 279) (54) (944) 348
Koszty zwigzane z nieruchomosciami (4112) (1 289) (3963) (1487)
Koszty administracyjne (7 452) (1 841) (8 069) (2 233) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 439 108 484 35
Pozostate koszty operacyjne (555) (95) (5102) (227) 5
Zmniejszenie wartosci nieruchomosci (4 388) 7 (16 247) (104) 10
inwestycyjnych
Utrata wartosci aktywow _ i i (5 831) (5 831) 15
przeznaczonych do sprzedazy
Zysk / (s.tra.ta) z dziatalno $ci 2974 1572 (23 589) (5 732)
operacyjnej
Przychody finansowe 594 66 475 154
Koszty finansowe (8 784) (2 625) (7 470) (753)
Koszty flna,n_sqwe — pozostate zyski i 3046 6 009 (2 974) 7209
(straty) — r6znice kursowe
(Strata) / zysk brutto (2 870) 5022 (33 558) 878
Podatek dochodowy (1001) (565) 545 (1104) 6
(Strata) / zysk za okres (3871) 4 457 (33 013) (226 )
Przypisana / przypisany:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujacej (3807) 4473 (32 472) (226)
Udziatom niekontrolujgcym (64) (16) (541) -
(3871) 4 457 (33 013) (226)
(Strata) / zysk na akcje zwyktg o
wartosci nominalnej 0,01 EUR — (8,26) 9,54 (69,31) (0,48) 8
podstawowa (w eurocentach)
(Strata) / zysk na akcje zwyktg o
wartosci nominalnej 0,01 EUR — (8,26) 9,54 (69,31) (0,48) 8

rozwodniona (w eurocentach)

Wszystkie kwoty dotyczg dziatalnosci kontynuowane;.
Noty zawarte na str. 26 do 55 stanowig czes$¢ niniejszej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi ace miesi ecy miesi gce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
(STRATA) / ZYSK ZA OKRES (3871) 4 457 (33 013) (226)
Inne catkowite dochody:
Aktualizacja wartosci budynkéw 2315 4104 (11 107) (554)
Podat,ek. odroczo'ny Z tytutu aktualizacji (324) (640) 2074 104
wartosci budynkéw
Korekty kursowe 2779 81 (4 103) 5705
Podatek odroczony od korekt (125) 240 151 244
kursowych
Pozostate 44 44 - -
Inne calkowite dochody za okres (bez 4689 3829 (12 985) 5 499
podatku)
SUMA CALKOWITYCH DOCHODOW
ZA OKRES 818 8 286 (45 998) 5273
Catkowite dochody ogétem
przypisane:
Akcjonariuszom Jednostki Dominujacej 882 8 302 (45 457) 5273
Udziatom niekontrolujgcym (64) (16) (541) -
818 8 286 (45 998) 5273

Noty zawarte na str. 26 do 55 stanowig czes$¢ niniejszej skréconej skonsolidowanej informacji finansowej.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
Na 30 wrze$nia 2010 .

30 wrze $nia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 204 200 227 563
Grunty uzytkowane na podstawie 12 956
umow leasingu operacyjnego 13554 13 166 16 111
Rzeczowe aktywa trwate 98 050 95018 95 525 93 484 9
Nieruchomosci inwestycyjne 166 999 160 745 161 027 175 850 10
Pozostate naleznosci z tytutu 2442 2380
pozyczek 2 488 3332
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 8 654 8 233
dochodowego 7610 6 196
288 905 280 015 280 558 295 536
Aktywa obrotowe
Zapasy 90 924 94 055 138 720 139 948 11
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 8 037
oraz pozostate naleznosci 6 753 4 380 5162
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 407 10 375 13 051 9 888 12
108 084 112 467 156 151 154 998
Aktywa trwate zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzeda zy 27 105 27 377 26 591 27 433 15
AKTYWA OGOLEM 424,094 419 859 463 300 477 967
Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (24 633)
oraz pozostate zobowigzania (22 673) (55 543) (47 366)
Kredyty bankowe (69 520) (62 539) (156 031) (146 376) 14
Pochodne instrumenty finansowe (249) (244) (368) (456)
(92 442) (87 416) (211 942) (194 198)
Zobowigzania bezposrednio
zwigzane z aktywami
zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy (20 382) (20 144) (19 444) (19 433) 15
Zobowi gzania dtugoterminowe
Pozostate zobowigzania (5 656) (5 549) (5 308) (5 605)
Kredyty bankowe (168 617) (178 516) (91 719) (104 334) 14
Pochodne instrumenty finansowe (1678) (1 647) (1 257) (1 406)
Rezerwa z tytutu odroczonego (20 150)
podatku dochodowego (20 596) (19 732) (25 125)
(196 547) (205 862) (118 016) (136 470)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (309 371) (313 422) (349 402) (350 101)
AKTYWA NETTO 114 723 106 437 113 898 127 866

Noty zawarte na str. 26 do 55 stanowig czes$¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowe;.
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
Na 30 wrze$nia 2010 .

30 wrze $nia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR Nota
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268 6 268
Kapitat z aktualizacji wyceny 8 927 8 867 6 936 6 545
Inny kapitat rezerwowy — podlegajacy 194 817 194 817 194 817 194 817
dystrybuciji
Kapltai.z przeliczenia jednostek (4 119) (7 866) (6 795) (8 637)
zagranicznych
Niepokryta strata (91 562) (96 022) (88 060) (71 859)
Wyemitowany kapitat zaktadowy i kapitat
rezerwowy przypisany akcjonariuszom 114 331 106 064 113 166 127 134
Jednostki Dominuj acej
Udziatom niekontroluj acym 392 373 732 732
KAPITAL WEASNY OGOLEM 114 723 106 437 113 898 127 866
zl(()éjjztawowa wartos¢ aktywow netto na 245 EUR 226 EUR 242 EUR 271 EUR
Noty zawarte na str. 26 do 55 stanowig cze$¢ niniejszej skonsolidowanej informacji finansowej. Skrécona

skonsolidowana informacja finansowa przedstawiona na str. 19 do 55 zostata zatwierdzona przez Rade Dyrektoréw 15

listopada 2010 r. i podpisana w jej imieniu przez:

Andrew Fox
Przewodnicz acy Rady Dyrektorow

Guy Indig
Cztonek Rady Dyrektorow
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
Na 30 wrzes$nia 2010 r.

Dziewi e¢ miesi ecy zako nczone Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem Udziaty Kapitat
30 wrze $nia 2010 zaktadowy kapitaty strata niekontro- wiasny
(dane niebadane) rezerwowe lujace| 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
Calkowite dochody ogétem za - 4 689 (3807) 882 (64) 818
okres
Przeniesienie udziatow - (22) 298 276 (276) -
niekontrolujgcych
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - 7 7 - 7
Na 30 wrze $nia 2010 6 268 199 625 (91 562) 114 331 392 114 723
Trzy miesi gce zako nczone 30 Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem Udziaty Kapitat
wrzesnia 2010 zaktadowy kapitaty strata niekontro- wiasny
(dane niebadane) rezerwowe lujace| ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 lipca 2010 6 268 195 818 (96 022) 106 064 373 106 437
Calkowite dochody ogétem za - 3829 4473 8 302 (16) 8 286
okres
Przeniesienie udziatow - (22) (13) (35) 35 -
niekontrolujgcych
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - - - - -
Na 30 wrze $nia 2010 6 268 199 625 (91 562) 114 331 392 114 723
Dziewi e¢ miesi ecy zako nczone Kapitat Pozostate Niepokryta | Ogétem Udziaty Kapitat
30 wrze $nia 2009 zaktadowy kapitaty strata niekontro- wiasny
(dane niebadane) rezerwowe lujgce| ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 205 710 (39 412) 172 566 1 273 173 839
Calkowite dochody ogétem za - (12 985) (32 472) (45 457) (541) (45 998)
okres
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - 25 25 - 25
Na 30 wrze $nia 2009 6 268 192 725 (71 859) 127 134 732 127 866
Rok zako nczony 31 grudnia Kapitat Pozostate Niepokryta | Ogétem Udz iaty Kapitat
2009 zaktadowy kapitaty strata niekontro- wiasny
rezerwowe lujace| ogodtem
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 205 710 (39 412) 172 566 1273 173 839
Catkowite dochody ogdtem za rok - (10 752) (48 677) (59 429) (541) (59 970)
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - 29 29 - 29
Na 31 grudnia 2009 6 268 194 958 (88 060) 113 166 732 113 898
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Nota w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przeptywy srodkow pieni eznych z 13 18 598 9886 (11 437) (11 882)
dziatalno $ci operacyjnej
Odsetki otrzymane 137 78 101 28
Odsetki zaptacone (6 850) (2 369) (8 209) (3211)
Podatek zaptacony (295) 28 (544) (314)
Przeplywy pieni gzne netto z 11 590 7623 (20 089) (15 379)
dziatalno $ci operacyjnej
Dziatalno $¢ inwestycyjna
Nabycie nieruchomosci
inwestycyjnych (494) (382) (235) (106)
Nabycie rzeczowych aktywow
trwatych (395) (136) a77) (60)
Wptywy ze zbycia rzeczowych
. - - 35 17
aktywow trwatych
Nabycie wartosci niematerialnych i
pravanych — oprogramowanie g ©) ©) (21) (18)
Przeptywy pieni ezne netto z
dziatalno $ci inwestycyjnej (898) (527) (398) (167)
Dziatalno s¢ finansowa
Zaciggniecie nowych kredytow 3664 (1 506) 21 595 12 784
bankowych
Sptata kredytow bankowych (16 967) (5 342) (8 007) (4 181)
Nowe pozyczki udzielone partnerom )
w spotkach JV (33) (431) (1)
!\lowe po'zycz.kl uzyskane od i (403) 1376 19
inwestordw niekontrolujgcych
Srodki pieni gzne netto z (13 336) (7 251) 14533 8571
dziatalno $ci finansowej
(Zmniejszenie) / zwi ekszenie netto
stanu $rodkéw pieni eznych i ich (2 644) (155) (5 954) (6 975)
ekwiwalentow w okresie
Wplyw réznic kursowych - 187 570 5163
(Zmniejszenie) / zwi ekszenie netto
stanu srodkow pieni eznych i ich (2 644) 32 (5 384) (1812)

ekwiwalentéw w okresie
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH - CD.
Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi qce
zakonczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Srodki pieni ezne i inne aktywa 13 051 10 375 15 288 11 716
pieni ezne na pocz atek okresu
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty 10 407 10 407 9888 9888
na koniec okresu
Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na
rachunkach bankowych 10 806 10 806 9 888 9 888
Aktywa pieniezne zaklasyfikowane (399) (399) _ )
jako przeznaczone do sprzedazy
Kredyty w rachunku biezgcym - - - -
10 407 10 407 9 888 9 888

Noty zawarte na str. 26 do 55 stanowig czes$¢ niniejszej skroconej skonsolidowanej informac;ji finansowe;j.
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ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

1. Podstawa sporz adzenia sprawozdania finansowego

Niniejsza $rédroczna skrécona informacja finansowa za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30
wrzesnia 2010 r. zostala sporzadzona zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa” (,MSR 347). Informacja finansowa zostala sporzadzona przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci oraz zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z uwzglednieniem przeszacowania
wartosci gruntéw, budynkédw i nieruchomosci inwestycyjnych oraz aktywdéw i zobowigzan finansowych
wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu. Srédroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich
danych i not objasniajacych przedstawianych w rocznym sprawozdaniu finansowym, dlatego nalezy je
analizowaé¢ wraz ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony 31 grudnia
2009 r. sporzadzonym zgodnie z MSSF, w tym réwniez notami objasniajgcymi do tego sprawozdania. Wyniki
finansowe za dziewie¢ miesiecy roku moga nie by¢ reprezentatywne dla wynikéw za petny rok obrotowy.

Jak wspomniano w Liscie Przewodniczacego Rady Dyrektorbw oraz w Raporcie Zarzadzajacego
Nieruchomosciami, wcigz mamy do czynienia z trudng ogdlng sytuacja gospodarcza. W tych niekorzystnych
warunkach Grupa wykazata strate brutto za dziewie¢ miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. oraz spadek
wartosci aktywéw netto na 30 wrzesnia 2010 r. Zdaniem Rady Dyrektorow perspektywy dalszej dziatalnosci
Grupy stawiajg przed nig znaczne wyzwania zwigzane z rynkami, na ktérych dziata, wptywem wahan kurséw
wymiany walut funkcjonalnych Grupy oraz dostepnoscig finansowania bankowego.

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2010 r. warto$¢ rynkowa aktywéw Grupy w postaci gruntdw i budynkéw wynosita
440 min EUR, wobec zadiuzenia zewnetrznego Grupy na poziomie 251 min EUR. Biorac pod uwage opdznienie,
z jakim nastepuje realizacja wartosci tych aktywéw i ich wymiana na gotdéwke, taka wysoko$¢ wskaznika
zadluzenia do wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy jednoznacznie potwierdza zdolnos¢ Grupy do
generowania wystarczajacych srodkow pienieznych niezbednych do sptaty zobowigzan finansowych w terminach
ich wymagalnosci. Aktywa w postaci gruntéw i budynkéw oraz zwigzane z nimi zadluzenie obecnie stanowig
oddzielne aktywa i zobowigzania utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu spétek. W
zwigzku z powyzszym, w kazdym ewentualnym wypadku przejecia aktywéw przez bank w wyniku naruszenia
warunkéw umowy kredytowej mozliwa bylaby sptata istniejacego zadtuzenia i nie powstalyby dodatkowe
zobowigzania finansowe obciazajgce Spotke lub Grupe. Istniejg takze aktywa wolne od obcigzen, ktére moga
ewentualnie postuzy¢ do pozyskania dodatkowego finansowania.

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

W $rodrocznej skroconej informacji finansowej za okresy trzech i dziewieciu miesiecy zakofnczonych 30 wrzesnia
2010 r. jeden kredyt, na kwote 14,5 min EUR, zostat reklasyfikowany i wykazany w sprawozdaniu finansowym w
pozycji kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym o terminie sptaty do jednego roku lub ptatne na zgdanie,
w zwigzku z faktem naruszenia zobowigzan umownych wynikajacych z umowy tego kredytu. Wedtug stanu na 30
wrzesnia 2010 r. tgczna wartosé kredytow z terminem sptaty do jednego roku wynosita 69,5 min EUR, podczas
gdy na 30 czerwca 2010 r., 31 grudnia 2009 r. i 30 wrzesnia 2009 r. byta to kwota odpowiednio 62,5 min EUR,
156,0 min EUR i 146,4 min EUR.

Dokonujgc oceny podstaw do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu srédrocznej
skonsolidowanej informacji finansowej za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r.,
Rada Dyrektoréw uwzglednita stan prowadzonych obecnie negocjacji dotyczacych uméw kredytowych. Wiecej
informacji na ten temat przedstawia nota 14, zawierajagca omowienie kredytow bankowych. Spoétka nadal
dostarczata $rodki na sptate odsetek i kwot gtownych z tytutu tych kredytéw w imieniu swoich jednostek
zaleznych.
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1. Podstawa sporz gdzenia sprawozdania finansowego — cd.

Rada Dyrektoréw wzieta takze pod uwage zbycie udzialéw Grupy w przedsiewzieciach w Stowacji, ogtoszone 3
listopada 2009 r. Zaprzestanie konsolidacji udzialu Grupy w zadtuzeniu spotki joint venture oraz otrzymanie
ptatnosci gotéwkowej po sfinalizowaniu transakcji zbycia obnizy w sumie ogélne zadtuzenie Grupy o kwote ok.
20,5 min EUR do czasu ponownego zainwestowania otrzymanych $rodkéw pienieznych.

Rada Dyrektoréw jest jednak swiadoma utrzymujacej sie niekorzystnej pozycji spotki w zakresie ptynnosci. Do
chwili obecnej spotce udawato sie wtasciwie i starannie zarzadza¢ swojg sytuacjg pieniezng i bez wzgledu na
réznego rodzaju presje bedzie to kontynuowane. W istniejacej sytuacji bedzie to jednak wymagato od spoiki
siegania do roznych zrédet ptynnosci dostepnych w ramach posiadanego portfela aktywow, a takze ostroznosci
w prowadzeniu biezacej dziatalnosci oraz w stosunkach z kredytodawcami.

Szansg na poprawe sytuacji pienieznej spokki jest sptata inwestycji Capital Art, ktéra zgodnie z przewidywaniami
powinna nastgpi¢ do konca 2010 r. Dzieki temu od stycznia 2011 r. spotka bedzie mogta sie cieszyé statym
przyptywem gotowki kazdorazowo przy sprzedazy kolejnego apartamentu w tej inwestycji.

Prognozy Grupy sa przygotowywane z uwzglednieniem panujacej sytuacji gospodarczej oraz zwigzanych z nig
wyzwan i czynnikéw, ktére moga pomoc zltagodzi¢ problemy. Sporzgdzone prognozy uwzgledniajg zasadnie
oczekiwane zmiany wynikéw handlowych, ewentualng sprzedaz nieruchomos$ci oraz przyszie finansowanie
dziatalnosci Grupy. Wskazujg one, ze Grupa bedzie dysponowa¢ odpowiednim finansowaniem niezbednym do
prowadzenia biezacej dziatalnosci.

Mimo ze wspomniane prognozy przeptywéw finansowych sg zawsze obarczone ryzykiem bitedu, cztonkowie
Rady Dyrektorow majg podstawy sadzi¢, ze Spotka i Grupa posiadajg odpowiednie zasoby do kontynuowania
dziatalnosci operacyjnej w dajacej sie przewidzie¢ przyszitosci. W zwigzku z powyzszym, srodroczna skrécona
skonsolidowana informacja finansowa za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r.
zostata ponownie sporzadzona przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2. Zasady rachunkowo $ci

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

Zostaly opublikowane pewne nowe standardy i interpretacje, ktére obowigzujg w odniesieniu do okreséw
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 zaden z tych
standarddw i interpretacji nie bedzie mie¢ istotnego wptywu na rozpoznanie lub wycene aktywow lub zobowigzan
Grupy.

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

¢« MSSF 3 (zmieniony) — Pofaczenie jednostek gospodarczych (ma zastosowanie do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmieniony MSSF 3 zostat
przyjety do stosowania w UE.

e KIMSF 17 - Podziat aktywow niepienieznych pomiedzy udziatowcow/akcjonariuszy (ma zastosowanie
do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Interpretacja
KIMSF 17 zostata przyjeta do stosowania w UE.

¢ KIMSF 18 - Przeniesienie aktywow od klientéw (ma zastosowanie do przeniesien aktywéw majacych
miejsce 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Interpretacja KIMSF 18 zostata przyjeta do stosowania w UE.
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2. Zasady rachunkowo $ci— cd.

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

MSR 39 (zmieniony) — Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena: kryteria uznania za pozycje
zabezpieczang (ma zastosowanie do okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r.
lub po tej dacie). Zmieniony MSR 39 zostat przyjety do stosowania w UE.

MSR 39 (zmieniony) oraz KIMSF 9 (zmieniona) — Wbudowane instrumenty pochodne (maja
zastosowanie do okresoéw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 30 czerwca 2009 r. lub po tej dacie).
Zmieniony MSR 39 zostat przyjety do stosowania w UE.

MSR 27 (zmieniony) — Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (ma zastosowanie do
okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie). Zmiany do MSR 27
zostaly przyjete do stosowania w UE.

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

Zmiany do MSSF 2 — Transakcje ptatnosci w formie akcji w ramach grupy rozliczane w $rodkach
pienieznych (ma zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r.
lub po tej dacie). Zmiany do MSSF 2 zostaly przyjete do stosowania w UE.

Ponizsze standardy i interpretacje wydane przez RMSR lub KIMSF nie zostaly przyjete przez Grupe, poniewaz
nie majg zastosowania w biezacym roku obrotowym. Obecnie Grupa ocenia ich wplyw na prezentacje
skonsolidowanych wynikéw w przysztych okresach.

Zaktualizowany MSR 24 — Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych (ma zastosowanie
do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 r. lub po tej dacie).
Zaktualizowany standard zostat przyjety do stosowania w UE. Bedzie mie¢ wptyw tylko na sposob
ujawniania informacji, nie zas$ 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.

KIMSF 19 - Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitalowych (ma
zastosowanie do okres6w sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 r. lub po tej dacie).
Interpretacja zostata przyjeta do stosowania w UE.

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

MSSF 39 — 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.

Zmiany do MSSF 1 — 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). Zmieniony MSSF 1 zostat
przyjety do stosowania w UE.

Poprawki do MSSF (2010) — drobne poprawki do ré6znych standardéw, ktére zaczynajg obowigzywaé w
réznych terminach poczawszy od 1 stycznia 2011. Poprawki do MSSF (2010) nie zostaly jeszcze
przyjete do stosowania w UE.

Zmiany do MSSF 7 Ujawnianie informac;ji - transfery aktywow finansowych (obowigzujacy w odniesieniu
do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie). Zmiany do MSSF 7 nie
zostaly jeszcze przyjete do stosowania w UE.
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3. Segmenty dziatalno s$ci

Dla celéw zarzadczych, dziatalno$¢ Grupy podzielona jest obecnie na trzy segmenty: posiadanie i zarzadzanie
nieruchomosciami inwestycyjnymi, budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych oraz posiadanie i
prowadzenie obiektéw hotelowych. Ten sam podziat jest stosowany przez Grupe w sprawozdawczosci
dotyczacej gtdwnych segmentow dziatalnosci.

Wyniki poszczegoélnych segmentow dziatalnosci za okresy dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2010 r. i 2009 r. przedstawiono w tabeli ponize;j.

Dziewi e¢ miesi ecy zako nczone Wynajem Sprzedaz Dziatal- Pozostate 2010
30 wrze snia 2010 nierucho- nierucho- nosé
mosci mo sci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 9676 51814 12 808 2 74 300
Koszty operacyjne (3995) (46 762) (9 313) - (60 070)
Zysk brutto ze sprzeda zy 5681 5052 3495 2 14 230
Koszty administracyjne (783) (1 083) (2 196) (3 390) (7 452)
Zysk brutto ze sprzeda zy
pomniejszony o koszty 4 898 3969 1299 (3 388) 6778
administracyjne
Pozostate przychody operacyjne 318 11 25 85 439
Pozostate koszty operacyjne (102) 68 (488) (33) (555)

Utrata wartosci aktywow
przeznaczonych do sprzedazy
Zmniejszenie wartosci

. o . (4 388) - - - (4 388)
nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk/ (strata) z dziatalno $ci

SO 726 4048 836 (3 336) 2274

operacyjnej
Przychody finansowe 190 340 8 56 594
Koszty finansowe (4 187) (3195) (1 396) (6) (8 784)
Kosz.ty flnansowe: p.ozosta}e 1493 (315) 1849 19 3046
zyskKi i (straty) — réznice kursowe
Wynik brutto segmentu (1778) 878 1297 (3 267) (2 870)
Obcigzenie podatkowe (1001)
Strata za okres wykazana w

rachunku zyskow i strat (3 871)
Przypisana akcjonariuszom 64

niekontrolujgcym

Strata netto przypisana
akcjonariuszom Jednostki (3807)
Dominuj acej

Aktywa segmentu 174 317 127 251 113 026 - 414 594
sprawozdawczego

Aktywa nieprzypisane 9 500
Aktywa ogétem 424 094
Zobowi gzania segmentu (130 010) (98 764) (77 310) - (306 084)
sprawozdawczego

Zobowigzania nieprzypisane (3287)
Zobowi gzania ogétem (309 371)
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3. Segmenty dziatalno $ci— cd.

Dziewi e¢ miesi ecy zako nczone Wynajem Sprzedaz Dziatal- Pozostate 2010
30 wrze $nia 2010 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Inne pozycje dotycz ace
segmentu
Naktady inwestycyjne 537 4 379 920
Amort;izacla rzeczowych 20 73 2074 5187
aktywow trwatych
Amortyzqcla wart'osu 9 ) 28 38
niematerialnych i prawnych
Dziewi e€é miesi ecy zako nczone Wynajem Sprzedaz Dziafal- Pozostate 2009
30 wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 10 060 11 545 11 899 52 33 556
Koszty operacyjne (3838) (11 428) (7 108) (6) (22 380)
Zysk brutto ze sprzeda zy 6 222 117 4791 46 11176
Koszty administracyjne (542) (1 237) (2176) (4 114) (8 069)
Zysk brutto ze sprzeda zy
pomniejszony o koszty 5680 (1 120) 2 615 3107
L ’ (4 068)
administracyjne
Pozostate przychody operacyjne 167 85 159 73 484
Pozostate koszty operacyjne (63) (4 959) (68) (12) (5 102)
Utrata wartosci aktywow . i (5 831) i i (5 831)
przeznaczonych do sprzedazy
Zmniejszenie wartosci (4 553) (11 694) : : (16 247)
nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk / (strata) z dziatalno  sci 1231 (23 519) 2706 (4 007) (23 589)
operacyjnej
Przychody finansowe 58 206 10 201 475
Koszty finansowe (3681) (1673) (2 106) (20) (7 470)
Koszty finansowe — pozostate
zyskKi i (straty) — réznice kursowe (1273) (832) (808) (61) (2974)
Wynik brutto segmentu (3 665) (25 818) (198) (3 877) (33 558)
Korzys$¢ podatkowa 545
Strata za okres wykazana w
rachunku zyskow i strat (33 013)
Przypisana akcjonariuszom 541
niekontrolujgcym
Strata netto przypisana
akcjonariuszom Jednostki (32 472)

Dominuj acej
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3. Segmenty dziatalno $ci— cd.

niematerialnych i prawnych

Dziewi @€ miesi ecy zako nczone Wynajem Sprzedaz Dziafal- Pozos 2009
30 wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé tate
mo $ci mo $ci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. w tys.
EUR EUR
Aktywa segmentu 156 849 201 508 108 741 - 467 098
sprawozdawczego
Aktywa nieprzypisane 10 869
Aktywa ogotem 477 967
Zobowi gzania segmentu (108 417) (158 345) (79 521) - (346 283)
sprawozdawczego
Zobowigzania nieprzypisane (3818)
Zobowi gzania ogétem (350 101)
Dziewi @€ miesi ecy zako nczone Wynajem Sprzedaz Dziafal- Pozostate 2009
30 wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé
mo $ci mo $ci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Inne pozycje dotycz ace
segmentu
Naktady inwestycyjne 161 214 39 414
Amortyzacla rzeczowych 24 138 1994 2176
aktywow trwatych
Amortyzacja wartosci 24 1 26 51
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3. Segmenty dziatalno sci — cd.

Wyniki poszczegoélnych segmentow dziatalnosci za okresy trzech miesiecy zakonczonych 30 wrze$nia 2010 r.
i 30 wrzesnia 2009 r. przedstawiono w tabeli ponizej.

Trzy miesi gce zako nczone 30 Wynajem Sprzedaz Dziafal- Pozostate 2010
wrzesnia 2010 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 3317 7 426 4122 - 14 865
Koszty operacyjne (1 241) (7 150) (3081) - (11 472)
Zysk brutto ze sprzeda zy 2076 276 1041 - 3393
Koszty administracyjne (89) (512) (647) (593) (1 841)

Zysk brutto ze sprzeda zy
pomniejszony o koszty

administracyjne 1987 (236) 394 (593) 1552
Pozostate przychody operacyjne 117 9 3 (22) 108
Pozostate koszty operacyjne (5) (89) (2) - (95)

Utrata wartosci aktywow
przeznaczonych do sprzedazy - - - - -
Zmniejszenie wartosci

nieruchomosci inwestycyjnych 7 - - - 7
Zysk/ (strata) z dziatalno $ci

operacyjnej 2106 (316) 396 (614) 1572
Przychody finansowe 13 46 3 4 66
Koszty finansowe (1 211) (936) (476) (2) (2 625)
Koszty finansowe — pozostate

zyskKi i (straty) — réznice kursowe 3336 105 2479 89 6 009
Wynik brutto segmentu 4244 (1101) 2 402 (523) 5022
Obcigzenie podatkowe (565)
Zysk za okres wykazany w

rachunku zyskow i strat 4 457

Przypisany akcjonariuszom
niekontrolujgcym 16

Zysk netto przypisany
akcjonariuszom Jednostki

Dominuj acej 4473
Aktywa segmentu

sprawozdawczego 174 317 127 251 113 026 - 414 594
Aktywa nieprzypisane 9 500
Aktywa ogotem 424 094
Zobowi gzania segmentu

sprawozdawczego (130 010) (98 764) (77 310) - ( 306 084)
Zobowigzania nieprzypisane (3287)
Zobowi gzania ogétem (309 371)
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3. Segmenty dziatalno $ci— cd.

Trzy miesi ace zakonczone 30 Wynajem Sprzedaz Dziatal- Pozostate 2010
wrze $nia 2010 nierucho- nierucho- nosé
mo sci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys.
EUR
Inne pozycje dotycz ace
segmentu
Naktady inwestycyjne 10 27 698 735
Amortyzacja rzeczowych 7 i 9 16
aktywow trwatych
Ar_nortyza_cla wart_osu 402 ) 147 549
niematerialnych i prawnych
Trzy miesi ace zakonczone 30 Wynajem Sprzedaz Dziatal- Pozostate 2009
wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 3219 2 269 3390 28 8 906
Koszty operacyjne (1234 (3725) (1416) 3) (6 378)
Zysk brutto ze sprzeda zy 1985 (1 456) 1974 25 2528
Koszty administracyjne (274) (366) (742) (851) (2 233)
Zysk brutto ze sprzeda zy
pomniejszony o koszty (826)
administracyjne 1711 (1 822) 1232 295
Pozostate przychody operacyjne 29 (34) 4 36 35
Utrata wartosci aktywow -
przeznaczonych do sprzedazy - (5831) - (5831)
Pozostate koszty operacyjne ?3) 77) (37) (20) (227)
Zmniejszenie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych (89) (15) - - (104)
Zysk/ (strata) z dziatalno $ci
operacyjnej 1648 (7 779) 1199 (800) (5732
Przychody finansowe 18 65 3 68 154
Koszty finansowe 120 (277) (594) 2 (753)
Koszty finansowe — pozostate
zyski i (straty) — réznice kursowe 3948 (241) 3485 17 7 209
Wynik brutto segmentu 5734 (8 232) 4093 (717) 878
Obcigzenie podatkowe (1 104)
Strata za okres wykazana w
rachunku zyskow i strat (226)
Przypisana akcjonariuszom
niekontrolujgcym -
Strata netto przypisana
akcjonariuszom Jednostki
Dominuj acej (226)
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3. Segmenty dziatalno $ci— cd.

Trzy miesi gce zako nczone 30 Wynajem Sprzedaz Dziafal- Pozostate 2009
wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys.
EUR
Aktywa segmentu
sprawozdawczego 156 849 201 508 108 741 467 098
Aktywa nieprzypisane 10 869
Aktywa ogotem 477 967
Zobowi gzania segmentu
sprawozdawczego (108 417) (158 345) (79 521) (346 283)
Zobowigzania nieprzypisane (3818)
Zobowi gzania ogétem (350 101)
Trzy miesi ace zakonczone 30 Wynajem Sprzedaz Dziatal- Pozostate 2009
wrze $nia 2009 nierucho- nierucho- nosé
mosci mosci hotelarska
mieszkal-
nych
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Inne pozycje dotycz ace
segmentu
Naktady inwestycyjne 80 84 17 181
Amortyzacja rzeczowych 14 46 660 720
aktywow trwatych
Amortyzacja wartosci 11 - 9 20

niematerialnych i prawnych

Pomiedzy segmentami mialy miejsce transakcje uznane za nieistotne. Aktywa nieprzypisane dotyczg $rodkéw
pienieznych i innych naleznosci Spoétki i wybranych spétek bedacych podmiotami dominujacymi zaleznych grup
kapitatowych (sub-holding companies), w tym zwigzanych ze wspomnianymi $rodkami pienieznymi i innymi
naleznosciami rozliczen z tytutu podatku dochodowego. Zobowigzania nieprzypisane obejmuja bierne rozliczenia
miedzy okresowe kosztéw Spétki i wybranych spétek bedacych podmiotami dominujgcymi zaleznych grup
kapitatowych (sub-holding companies), wraz z odno$nymi rozliczeniami z tytutu podatku dochodowego.
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4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi ace miesi ecy miesi gce
zakonhczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Kc_)szty sprzedazy nieruchomosci 44928 6 623 10 684 3478
mieszkalnych
Koszty _medlow, wykonanych 7719 2491 5816 1116
ustug i inne
Kosz_ty_obslugl prawnej i 1460 416 797 195
specjalistycznej
Koszty osobowe 4 006 1298 3628 1133
Koszty,sprzgollazy i reklamy 1129 290 838 215
bezposredniej
Amortyzacja 828 354 687 241
Koszty operacyjne 66 070 11472 22 380 6378
4.2 Koszty administracyjne
Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi ace
zakonczone zakonczone zakonczone zakohczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Koszty badania sprawozdan
finansowych oraz ustug ksiegowych i 450 61 524 170
podatkowych
Koszty wynagrpdzen motywacyjnych 2061 498 3162 1094
i za zarzadzanie
Inne koszty ustug specjalistycznych 1285 158 994 208
ir;cr)]sézty medioéw, wykonanych ustug i 875 291 948 336
Ptatnosci w formie akcji wkasnych 7 - 25 7
Koszty osobowe 853 229 1015 316
Amortyzacja 1414 400 1235 -
Inne koszty administracyjne 507 204 166 102
Koszty administracyjne 7 452 1841 8 069 2233
5. Pozostate koszty operacyjne
Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce
zakonhczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Utrata wartosci gktywow 200 14 4864 47
wykazywanych jako zapasy
Kary, odsetki i optaty 174 44 107 42
Inne koszty operacyjne 181 37 131 38
Pozostate koszty operacyjne 555 95 5102 127
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6. Podatek dochodowy

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy

miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce

zakonhczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone

30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia

2010 2010 2009 2009

Dziatalno $¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Biezacy podatek dochodowy (29) (12) (630) (503)

Odroczony podatek dochodowy (972) (553) 1175 (601)
Podatek dochodowy za okres (2 001) (565) 545 (1 104)

Dla poszczegolnych spoétek oszacowano efektywng stawke podatkowa za petny rok obrotowy, ktérg nastepnie
zastosowano w odniesieniu do wynikéw za okresy dziewieciu i trzech miesiecy.

7. Dywidendy

W okresach trzech i dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. nie zostala uchwalona wyptata
dywidendy, ani tez dywidenda nie byla wyptacana (w 2009 r. réwniez nie wyptacano dywidendy).

8. Zysk/(strata) na akcj e

Wysokos$¢ podstawowego zysku / (podstawowej straty) na akcje oblicza sie przez podzielenie zysku / straty po
opodatkowaniu przypisanych akcjonariuszom posiadajacym akcje zwykte przez srednig wazong liczbe akciji
zwyktych pozostajgcych w obrocie w danym okresie.

Na potrzeby obliczenia rozwodnionego zysku / (rozwodnionej straty) na akcje, Srednia wazona liczba
wyemitowanych akcji zwyklych jest korygowana przy zatozeniu dokonania zamiany wszystkich istniejgcych
instrumentéw zamiennych na akcje zwykle mogace powodowaé efekt rozwodnienia. Réznica w liczbie akciji
zwyktych w ujeciu podstawowym i rozwodnionym zwigzana jest z wptywem, jaki miataby realizacja warrantow
akcyjnych pozostajacych w obrocie.

Cena, po jakiej pozostajgce w obrocie warranty akcyjne moga zostac¢ zrealizowane, przekracza ich biezaca
wartos¢ rynkowg, co oznacza, ze warranty nie majg efektu rozwadniajgcego. W zwigzku z powyzszym
wysokos$¢ rozwodnionego i podstawowego zysku na akcje jest réwna.

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2010 r. srednia wazona liczba akcji wynosita 46 852 014 (na 30 wrzesnia
2009 r.: 46 852 014). Na 30 wrzesnia 2010 r. i 2009 r. calkowita liczba akcji majacych potencjalny efekt
rozwadniajacy wynosita 5 488 118.
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9. Rzeczowe aktywa trwate

Urzadzenia Srodki
techniczne trans-
Budynki i maszyny portu Ogodtem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
W(g ceny nabycia/kosztu wytworzenia
lub wyceny
Na 1 stycznia 2009 103 060 10 238 303 113 601
Przeniesienia pomiedzy kategoriami - (62) - (62)
ZW|kazen|_a wg ceny nabycia/kosztu 49 160 24 233
wytworzenia
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
Przeniesienia pomiedzy kategoriami - - - -
Zwu—gkszemg wg ceny nabycia/kosztu 46 388 10 444
wytworzenia
Korekty kursowe 2 360 199 1 2560
Zbycie (52) (28) (21) (101)
Aktualizacja wyceny 1859 - - 1859
Na 30 wrze $nia 2010 97 162 11 184 206 108 552
Umorzenie
Na 1 stycznia 2009 (3949) (1517) (100) (5 566)
Odpisy amortyzacyjne za rok (1 546) (787) (68) (2 401)
Przeniesienia pomiedzy kategoriami - 5 - 5
Korekty kursowe (116) (255) (22) (392)
Zbycie - 18 71 89
Na 31 grudnia 2009 (5611) (2 536) (118) (8 265)
Odpisy amortyzacyjne za okres (1 400) (633) (35) (2 068)
Korekty kursowe (150) (62) (2) (213)
Zbycie 13 14 17 44
Na 30 wrze $nia 2010 (7 148) (3217) (137) (10 502)
Warto's'(_': ksiegowa netto na 30 90 014 7967 69 98 050
wrzesnia 2010
Warto $¢€ ksi egowa netto na 31 87 338 8 089 98 95 525

grudnia 2009
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9. Rzeczowe aktywa trwate — cd.

Urzadzenia Srodki
techniczne trans-
Budynki i maszyny portu Ogodtem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
W(g ceny nabycia/kosztu wytworzenia
lub wyceny
Na 1 stycznia 2010 92 949 10 625 216 103 790
ZW|kazen|_a wg ceny nabycia/kosztu 7 259 ) 259
wytworzenia
Korekty kursowe (1 082) (191) @) (1 280)
Zbycie (50) 9 (21) (80)
Aktualizacja wyceny 1789 - - 1789
Na 30 czerwca 2010 93 613 10 677 188 104 478
Umorzenie
Na 1 stycznia 2010 (5611) (2 536) (118) (8 265)
Odpisy amortyzacyjne za okres (929) (422) (24) (2 375)
Korekty kursowe 98 a7 4 149
Zbycie 13 1 17 31
Na 30 czerwca 2010 (6 429) (2 910) (121) (9 460)
Warto $¢€ ksiegowa netto na 30 87 184 7767 67 95 018

czerwca 2010
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9. Rzeczowe aktywa trwate — cd.

Urzadzenia Srodki
techniczne trans-
Budynki i maszyny portu Ogodtem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
W(g ceny nabycia/kosztu wytworzenia
lub wyceny
Na 1 stycznia 2009 103 060 10 238 303 113 601
Przeniesienia pomiedzy kategoriami 5 196 17 218
ZW|kazen|_a wg ceny nabycia/kosztu 35 119 24 178
wytworzenia
Korekty kursowe (1691) (127) (4) (1 822)
Zbycie - a7) (81) (98)
Aktualizacja wyceny (11 105) - - (11 105)
Na 30 wrze$nia 2009 90 304 10 409 259 100 972
Umorzenie
Na 1 stycznia 2009 (3949) (1517) (100) (5 566)
Przeniesienia pomiedzy kategoriami 3 (203) a7 (217)
Odpisy amortyzacyjne za okres (1 086) (590) (54) (2 730)
Korekty kursowe 9 3 - 12
Zbycie - 8 48 56
Na 30 wrze $nia 2009 (5023) (2 299) (123) (7 445)
Warto’sg: ksiegowa netto na 30 85 281 8110 136 93 527
wrze $nia 2009
Pomniejszenie o aktywa
zaklasyfikowane jako przeznaczone do ) (24) (19) (43)
sprzedazy i wykazywane w pozyciji
aktywa obrotowe (Nota 15)
Warto'S(_: ksiegowa netto na 30 85 281 8086 117 93 484
wrzesnia 2009
Warto $¢ ksi egowa netto na 31 99 111 8721 203 108 035

grudnia 2008

Budynki zostaly wycenione wg stanu na 30 czerwca 2010 r. przez uprawnionych rzeczoznawcow
nieruchomosci pracujacych dla firmy King Sturge, Chartered Surveyors, petnigcej funkcje Zewnetrznego
Rzeczoznawcy. Wszystkie takie osoby posiadajg uprawnienia biegtych rzeczoznawcéw (ang. Chartered
Surveyors) i sg cztonkami Krélewskiego Instytutu Rzeczoznawcéw Majatkowych w Wielkiej Brytanii (RICS).
Wszystkie nieruchomosci zostaty wycenione na podstawie wartosci rynkowej. Wycene przeprowadzono
zgodnie ze standardami wyceny Krélewskiego Instytutu Rzeczoznawcéw Majgtkowych w Wielkiej Brytanii
(ang. RICS Appraisal and Valuation Standards). W odniesieniu do wszystkich nieruchomosci podstawa
wyceny byly biezace ceny na aktywnym rynku. Powstate korekty aktualizacyjne (po odliczeniu odnosnego
podatku odroczonego) zostaly ujete w pozycji ,kapitat z aktualizacji wyceny” w kapitale wkasnym.
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10. Nieruchomo $ci inwestycyjne

30 wrze$nia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze$nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Na poczatek okresu 161 027 161 027 198 677 198 677
Zbycie (94) (229) (2 725) -
Przemegeme z innych kategorii 7 946 7 646 2 929 i
aktywow
Aktywowane nakiady na 494 112 268 235
istniejace srodki trwate
Wartos¢ biezaca rocznych optat
z tytutu uzytkowania (2) (2) (2) -
wieczystego
Ro6znice kursowe 2014 (3 415) (1862) (4 080)
Zmniejszenie wartosci godziwej (4 386) (4 395) (35 558) (16 247)
Ogotem 166 999 160 745 161 027 178 585
Pomniejszenie o aktywa
zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy i - - - (2 735)
wykazywane w pozycji aktywa
obrotowe (Nota 15)
Na koniec okresu 166 999 160 745 161 027 175 850

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na 30 czerwca 2010 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.

Grupa ustanowita zastawy na nieruchomosciach inwestycyjnych o wartosci 145,0 min EUR (ha 30 czerwca
2010 r.: 145,0 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 152,8 min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.: 161,0 min EUR)
tytutem zabezpieczenia pewnych kredytdéw udzielonych przez banki jednostkom zaleznym. Te nieruchomosci
inwestycyjne stanowig zabezpieczenie kredytow w wysokosci 117,2 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 116,7

min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 117,2 min EUR; na 30 wrze$nia 2009 r.: 113,8 min EUR) (Nota 14).

11. Zapasy
30 wrze $nia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 60 342 59 214 63 055 78 315
Naktady budowlane 5970 1669 29 227 78 369
Zakonczone inwestycje 45 548 54 408 67 055 1548
Zapasy hotelowe 1259 1219 1238 1238
Nieruchomo $ci wtasne i
wynajmowane przeznaczone 116 510 160 575 159 470
. 113 119
do sprzeda zy
Pomniejszenie o aktywa
zaklasyfikowane jako
przeznaczone do spr;gdazy i (22 195) (22 455) (21 855) (19 522)
wykazywane w pozycji aktywa
obrotowe (Nota 15)
Na koniec okresu 90 924 94 055 138 720 139 948
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11. Zapasy — cd.

Do kosztow dziatalnosci operacyjnej w rachunku zyskow i strat za okres sprawozdawczy przeniesiono z
zapasow kwote 44,9 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 41,0 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 15,1 min EUR;
na 30 wrzesnia 2009 r.: 10,6 min EUR). W pozostatych kosztach operacyjnych za okres sprawozdawczy ujeto
kwote 0,2 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 0 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 9,9 min EUR; na 30 wrzesnia
2009 r.: 4,9 min EUR) tytutem odpisu wartosci zapaséw. Wszystkie zapasy sa wykazywane wg ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia, z wyjatkiem zapasow na kwote 29,1 min EUR, wykazywanych wg wartosci sprzedazy
netto (na 30 czerwca 2010 r.: 28,9 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 29,1 min EUR; na 30 wrzes$nia 2009 r.:

50,0 min EUR).

Grunty stuzg jako zabezpieczenie kredytow bankowych na kwote 68,7 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 71,0
min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 76,0 min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.: 82,0 min EUR) (Nota 14).

12. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

30 wrze $nia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
. w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Srodki pieni ezne iich
ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na 9472 9 680 11 740 8564
rachunkach bankowych
Lokaty krotkoterminowe 1334 1100 1525 1324
10 806 10 780 13 265 9 888
Pomniejszenie o aktywa
zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy i (399) (405) (214) -
wykazywane w pozycji aktywa
obrotowe (Nota 15)
Ogétem 10 407 10 375 13 051 9 888

W pozyciji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania
w kwocie 6,8 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: 6,4 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 6,1 min EUR; na 30

wrzesnia 2009 r.: 6,9 min EUR), dotyczace kaucji zabezpieczajacych oraz depozytéw klientow.
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13. Srodki pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi ace miesi ecy miesi ace
zakonczone zakonhczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30wrzesnia 30 wrzesnia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
(Strata)/ zysk za okres (3871) 4 457 (33 013) (226)
Korekty:
Ro6znice kursowe 778 (2 020) 2349 (7 413)
Koszty finansowe 8 311 2152 7 470 753
Przychody finansowe (588) (60) (475) (154)
Obciazenie podatkowe / (korzy$¢ 1001 565 (545) 1104
podatkowa)
O_dplsy aktu’al_lzumce niesciagalne 409 184 108 100
wierzytelnosci
Amortyzacja rzeczowych aktywow 2068 603 1861 220
trwatych
Odplsy amortyzacyjne — amortyzacja 176 150 55 18
wartosci niematerialnych i prawnych
Strata’na sprzedazy rzeczowych 100 82 6 ©)
aktywow trwatych
Zmniejszenie wartosci nieruchomosci 4388 ) 16 247 104
inwestycyjnych
Utrata wartosci aktywow _ i i 5831 5831
przeznaczonych do sprzedazy
Pozostate koszty operacyjne 457 226 - -
Utrata wartosci _aktywow ) ) 4863 46
wykazywanych jako zapasy
Koszt ptatnosci w formie akcji 7 0 o5 7
wiasnych
13 236 6 332 4782 381
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie zapasow 40 281 3550 (12 341) (8 783)
(Zwiekszenie) / zmniejszenie stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz (2782) 1100 2591 739
pozostatych naleznosci
Zmiana stanu aktywow / zob_owazan 424 424
przeznaczonych do sprzedazy
(Zmniejszenie) / zwiekszenie stanu
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (32 561) (1 520) (6 469) (4 219)
oraz pozostalych zobowigzan
5362 3554 (16 219) (12 263)
Srodki pieni ezne z dziatalno Sci 18 598 9886 (11 437) (11 882)

operacyjnej
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14. Kredyty bankowe

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Krotkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty w
rachunku biezgcym o terminie spiaty
do jednego roku lub ptatne na
Zgdanie
Zabezpieczone (69 520) (62 539) (156 031) (146 376)
Dlugoterminowe
O terminie sptaty do 2 lat
Zabezpieczone (29 794) (37 888) (5 293) (20 725)
O terminie sptaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (61 345) (61 416) (12 338) (9 083)
O terminie sptaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (77 478) (79 212) (74 088) (74 526)
(168 617) (178 516) (91 719) (104 334)
Ogotem (238 137) (241 055) (247 750) (250 710)
Kredyty bankowe bezposrednio
zZwigzane z aktywami
zaklasyfikowanymi jako (12 368) (12 505) (12 240) (12 463)
przeznaczone do sprzedazy (Nota
15)
Kredyty bankowe ogétem (250 505) (253 560) (259990 ) (263 173)

Kredyty bankowe sg zabezpieczone r6znymi nieruchomosciami Grupy w postaci zastawéw na zbiorze rzeczy
o stalym sktadzie (fixed charge) lub zbiorze rzeczy o zmiennym skiadzie (floating charge). Aktywa w postaci
gruntéw i budynkéw oraz zwigzane z nimi zadluzenie obecnie stanowig oddzielne aktywa i zobowigzania
utrzymywane za posrednictwem specjalnie powotanych do tego celu spotek.

W dniu 24 lutego 2010 r. cztery spoétki Grupy Atlas, tj. Atlas Estates (Millennium) Sp. z o0.0., Ligetvaros Kift,
Atlas Solaris SRL i World Real Estate SRL, zawarly 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 podmiotow. W zwigzku z wprowadzeniem
zabezpieczenia krzyzowego, bank odstapit 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 ptatnosci, obnizajg wysokos¢ marzy
na wszystkich kredytach i wydtuzajg termin sptaty dwoch kredytow udzielonych na zakup nieruchomosci
gruntowych w Rumunii do 31 grudnia 2012 r. Umowa zmieniajgca 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 kredytbw o wartosci 88 min EUR ze zobowigzan krotkoterminowych do zobowigzan
diugoterminowych (przypadajacych do zaptaty w okresie dtuzszym niz jeden rok).

Warto$¢ godziwa zaciggnietych kredytow 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 przeptywoéw $Srodkdéw pienieznych
zdyskontowanych wedtug stop procentowych opartych na odpowiednich statych i zmiennych stopach
procentowych na koniec okresu.
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Ponadto, w wypadku kredytu na biurowiec Atlas House w Sofii, kredytodawca odstapit od dochodzenia swoich
praw wzgledem Spoétki w zwigzku z wystgpieniem naruszenia warunkow kredytowania polegajacego na
przekroczeniu dopuszczalnego wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV). Kredyt
ponownie zaklasyfikowano wedtug jego pierwotnie obowigzujacego terminu zapadalnosci. Obecnie trwa
réwniez proces przedtuzania kredytu na nieruchomos$¢é gruntowa Vajnory, ktérego termin sptaty uptynat w
marcu 2010 r., o kolejne 12 miesiecy — do marca 2011 r. Umowa tego kredytu przewidywata koniecznosé
uzyskania zgody banku na ukonczenie procesu zbycia udziatéw Atlas w Stowacji, 0 czym mowa w liscie
Przewodniczacego Rady Dyrektoréw.

Grupa zakonczyta sukcesem negocjacje dotyczace przedtuzenia kredytu na nieruchomosé gruntowag Kokoszki
w Gdansku do 29 lipca 2011 r.

Kredyty, w ktérych aktualnie sa wprowadzane zmiany przez Grupe i jej kredytodawcéow:

1. Kredyty dotyczace nieruchomosci gruntowych Cybernetyki i Zielono - Spotka zakonczyta sukcesem
negocjacje, ustalajagc warunki przedtuzenia tych kredytéw odpowiednio do konca listopada 2010 r. i do konca
grudnia 2010 r.

2. Inwestycja Platinum Towers - uplynat termin zapadalnosci kredytu na te inwestycje, jednak Spoétka
otrzymala wstepna propozycje przediuzenia kredytu. Warunki przedtuzenia okresu kredytowania sg obecnie
negocjowane z zamiarem sfinalizowania umowy w najszybszym mozliwym terminie.

3. Inwestycja Volan - uptynat termin zapadalnosci kredytu na te inwestycje, jednak Spoétka otrzymata od banku
propozycje przedtuzenia kredytu, jednak umowa nie zostata jeszcze podpisana/zawarta.

4. Felikon — w wypadku tej nieruchomosci wystgpito naruszenie warunkéw kredytowania w postaci
niedotrzymania umownego poziomu wskaznika pokrycia obstugi zadluzenia (DSCR) oraz wskaznika rezerwy
na obstuge dlugu (DSRA). Obecnie jednak prowadzone sag zaawansowane negocjacje dotyczace
restrukturyzacji kredytu, w tym przyznania tzw. wakacji kredytowych od sptaty kwoty gtéwnej i odsetek, w celu
umozliwienia ustabilizowania przeptywow pienieznych spoétki i stopnia wykorzystania powierzchni obiektu
przez najemcéw.

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

Pozos-
PLN EUR tate Ogodtem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym 49 572 200918 15 250 505
— 30 wrzesnia 2010
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym — 51 465 202 080 15 253 560
30 czerwca 2010
Kredyty pankowe i kredyty w rachunku biezagcym — 56 933 203 042 15 259 990
31 grudnia 2009
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym 62 226 200 930 17 263 173

— 30 wrzes$nia 2009
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15. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do spr  zedazy i bezpo $rednio zwi gzane z nimi
zobowi gzania

W dniu 3 listopada 2009 r. spétka Atlas zawarta umowe dotyczacg sprzedazy wszystkich nalezacych do niej
udziatow w projektach inwestycyjnych w Stowacji (,Portfel Inwestycji Stowackich”), realizowanych w
Bratystawie (jeden projekt) i Koszycach (dwa projekty). W wyniku realizacji transakcji Grupa osiggneta
przychody netto na poziomie 8 min EUR. Przewiduje sie wykorzystanie przychodéw netto 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
szczegOlnie aktywna i gdzie widzi mozliwos¢ realizacji wartosci z dziatalnosci deweloperskiej w perspektywie
nastepnych dwéch, trzech lat. Potencjat tych inwestycji kontrastuje z projektami w Stowaciji, ktérych realizacja
wymagataby ogromnych naktadow kapitatu, przy dtugim okresie oczekiwania na zwrot z inwestycji.

Na 30 wrzesnia 2010 r. aktywa i zobowigzania bezposrednio zwigzane z transakcjg sprzedazy klasyfikowane
byly oddzielnie. W rachunku zyskéw i strat utworzono odpis w kwocie 0 min EUR (na 30 czerwca 2010 r.: O
min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 5,9 min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.: 5,8 min EUR) na warto$¢ posiadanych
w Stowacji gruntéw pod zabudowe. Ponizej wymieniono gtowne klasy aktywow i zobowigzan przeznaczonych
do sprzedazy:

30 wrze $nia 2010 31 grudnia 2009
Aktywa: w tys. EUR w tys. EUR
Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 152 142
Zapasy 22195 21 855
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 4358 4380
oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 399 214
Ogotem aktywa zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzeda zy 27105 26 591
30 wrze $nia 2010 31 grudnia 2009
Zobowi gzania: w tys. EUR w tys. EUR
Zobowigzania z tytutu dostaw i (7 235) (6 426)
ustug oraz pozostate zobowigzania
Kredyty bankowe (12 368) (12 240)
Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego (779) (778)
Ogotem zobowi gzania
bezpo srednio zwi gzane z (20 382) (19 444)

aktywami zaklasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzeda zy

16. Transakcje z podmiotami powi

(@ Fragiolig jest spotka w 100% zalezna od Izaki Group, izraelskiej spotki deweloperskiej bedacej jednym z
akcjonariuszy-zatozycieli Atlas. Izaki Group wraz z RP Capital Group sg jednoczesnie wtascicielami i
zarzadzaja spoétka Atlas Management Company Limited (,LAMC"), ktéra $wiadczy na rzecz Atlas ustugi
zarzgdzania. Rada Dyrektorow Atlas oglosita, ze w dniu 1 lipca 2010 r. otrzymata od Fragiolig
zawiadomienie, w ktérym informuje sie, ze w wyniku przeprowadzonego 28 czerwca 2010 r. rozliczenia
(,Ostateczne Rozliczenie”) ostatnich zapiséw otrzymanych w zwigzku z ofertg zlozong przez Fragiolig
na wszystkie istniejace i nowe akcje Spoiki, ktore nie sg jeszcze w posiadaniu Fragiolig lub podmiotéw
dziatajagcych w porozumieniu z Fragiolig (,Oferta”), zgodnie z komunikatem przekazanym przez Spétke
24 czerwca 2010 r., po zamknieciu Oferty, Fragiolig posiada 31 761 877 akcji zwyktych Spoiki,
stanowiacych 67,79% wyemitowanego kapitatu akcyjnego Spoétki. Fragiolig wraz z podmiotami
dziatajgcymi w porozumieniu z nig posiada obecnie 43 849 609 akcji Spotki, ktére stanowig 93,59% jej
kapitalu akcyjnego i dajg prawo do 43 849 609 glosow (93,59%) na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki.

Szczegdtowe informacje o akcjonariuszach dziatajacych w porozumieniu z Fragiolig zamieszczono w
Nocie 18.
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16.

(b)

(©

(d)

(€

Transakcje z podmiotami powi gzanymi —cd.

Wynagrodzenie kluczowych oséb zarzadzajacych

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009

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

Wynagrodzenie
dyrektorow 81 - 142 37
niewykonawczych

Spoétka zaangazowata AMC do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci. Na 30 wrze$nia 2010 r.
AMC byta wilasnoscig Grupy RP Capital oraz spotek RI Limited i Rl Holdings Limited. Z tytutu
$wiadczonych przez siebie ustug, za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2010 r. AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzgdzanie w wysokosci odpowiednio 2,1 min EUR i 0,5 min
EUR (za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2009 r. odpowiednio: 3,16 min
EUR i 1,09 min EUR). Zgodnie z umowa, AMC jest uprawniona do otrzymania wynagrodzenia za wyniki
uzaleznionego od wzrostu wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia
2010 r. Za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. wynagrodzenie za
wyniki nie zostato naliczone (za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2009 r.:
0 min EUR), poniewaz nie jest mozliwe dokonanie wiarygodnego szacunku wzrostu wartosci
nieruchomosci.

Ponadto AMC otrzymata kwote 0 min EUR za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30
wrzesnia 2010 r. (za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakohczonych 30 wrzesnia 2009 r.
odpowiednio: 0,18 min EUR i 0,08 min EUR) w odniesieniu do uméw najmu powierzchni biurowej w
Polsce i na Wegrzech. Na 30 wrzesnia 2010 r., z ogolnej kwoty krétkoterminowych zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan spétce AMC nalezne byto 2,8 min EUR (na 30 czerwca
2010 r.: 2,7 min EUR; na 31 grudnia 2009 r.: 2,2 min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.: 2,4 min EUR).

Zgodnie z umowag pozyczki zawartg 18 maja 2007 r., spotka EdR Real Estate (Eastern Europe) Finance
S.a.r.l, bedaca jednoczesnie udzialowcem Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o0.0., udzielita pozyczki na
kwote 3,9 min EUR spoéice Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. na pokrycie biezacych kosztow
inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty mija 31 grudnia 2020 r., a oprocentowanie jest zmienne i
réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt
tytutem odsetek kwote 50 tys. EUR (za okres dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2009 r.:
18 tys. EUR). Na 30 wrzesnia 2010 r. wykorzystana przez Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. kwota
pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 3,0 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 2,5 min EUR; na 30
wrzesnia 2009 r.: 2,8 min EUR).

Zgodnie z umowag pozyczki zawartg 1 sierpnia 2005 r. i aneksem z dnia 10 sierpnia 2005 r., spotka
Dellwood Company Limited, bedaca jednoczesnie udziatowcem Zielono Sp. z 0.0., udzielita pozyczki na
kwote 2,8 min PLN (0,6 min EUR) spoice Zielono Sp. z 0.0. z przeznaczeniem na pokrycie biezacych
kosztow inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty pozyczki przypada w ciagu 60 dni od otrzymania
zadania splaty. Pozyczka jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej rownej sumie stopy
WIBOR i marzy pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 10 tys. EUR
(za dziewie¢ miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2009 r.: 98 tys. PLN (0,4 tys. EUR)). Na 30 wrzesnia
2010 r. wykorzystana przez Zielono Sp. z 0.0. kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 0,4 min
EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 1,4 min PLN (0,3 min EUR); na 30 wrzes$nia 2009 r.: 1,8 min PLN (0,4 min
EUR)).

Shasha Transport Ltd, bedaca jednoczesnie udziatowcem Atlas and Shasha Zrt (dawniej: Atlas Estates
Kaduri Shasha Zrt), udzielita pozyczki spoétce Atlas and Shasha Zrt z przeznaczeniem na pokrycie
biezacych kosztéw inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty pozyczki nie zostat ustalony i jest ona
oprocentowana wedlug zmiennej stopy procentowej réwnej sumie stopy EURIBOR i marzy
pozyczkodawcy. W 2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 34 tys. EUR (za dziewie¢
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2009 r.: 58 tys. EUR). Na 30 wrzesnia 2010 r. wykorzystana przez
Atlas and Shasha Zrt kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 1,8 min EUR (ha 31 grudnia 2009
r.: 1,8 min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.: 1,8 min EUR).
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) Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 29 wrzesnia 2005 r. spotka Kendalside Limited, ktéra jest
jednoczesnie udzialowcem Circle Slovakia s.r.o., udzielita pozyczki na kwote 6,0 min EUR spdétce Circle
Slovakia z przeznaczeniem na nabycie nieruchomosci. W dniu 1 grudnia 2008 r. kwota gtéwna pozyczki
zostala podwyzszona o 3,0 min EUR. Termin splaty pozyczki mija 31 sierpnia 2013 r., a jej
oprocentowanie jest zmienne i réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze pozyczkodawcy. W
2010 r. pozyczkodawca naliczyt tytutem odsetek kwote 196 tys. EUR (za okres dziewieciu miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2009 r.: 276 tys. EUR). Na 30 wrzes$nia 2010 r. wykorzystana przez Circle
Slovakia kwota pozyczki powiekszona o odsetki wynosita 13,1 min EUR (na 31 grudnia 2009 r.: 11,5
min EUR; na 30 wrzesnia 2009 r.. 10,2 min EUR). Pozyczka wykazywana jest w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy (zob. nota 15).

17. Zdarzenia po dniu bilansowym
Wszelkie informacje dotyczace zmian w kredytach bankowych zamieszczono w nocie 14.

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

18. Pozostale informacje

18.1 Postepowania s gdowe

Na 15 listopada 2010 r. Spétka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sadowych,
arbitrazowych lub postepowaniach przed organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan lub
wierzytelnosci Spotki badz spotek od niej zaleznych, ktérych taczna wartosé bytaby co najmniej réwna 10%
kapitatéw wtasnych Spéiki.

18.2 Udzielone por eczenia

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. Spéitka nie udzielita zadnych poreczen
(odnosnie sptaty pozyczek lub kredytdw) ani zadnych gwaranciji.

18.3 Prognozy finansowe

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

18.4 Znaczne pakiety akcji

Zgodnie z wpisem w ksiedze akcyjnej Spotki, na 12 listopada 2010 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali
bezposredni lub posredni udziat w kapitale zakladowym Spotki (ogéinej liczbie akcji zwyktych) na poziomie co
najmniej 3%:

Liczba Udziat procentowy

Tabela 1 - Znaczne pakiety akciji ) . w wyemitowanym
posiadanych akcji

kapitale
Fragiolig Holdings Limited 31 850 016 67,98
Euroclear Nominees account EOCO1 8 092 871 17,27
Forest Nominees GC1 6 536 925 13,95
Ogotem 46 478 812 99,20
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18.5 Akcje w posiadaniu Rady Dyrektoréw

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. nie nastgpity zadne zmiany w stanie
posiadania akcji Spotki przez czionkéw Rady Dyrektoréw. W okresach dziewieciu i trzech miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. zaden z cztonkéw Rady Dyrektoréw nie posiadat bezposredniego udziatu w
kapitale zakladowym Spoiki, ani ktorejkolwiek z jej jednostek zaleznych. Pan Quentin Spicer, ktéry w dniu 16
czerwca 2010 r. zrezygnowat z funkcji Przewodniczacego Rady Dyrektoréw, stat sie ostatecznym
posiadaczem 14 785 akcji Spotki w 2007 r.

18.6 Pozostate prawa do akgcji

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2010 r. nie nastapity zadne zmiany odnos$nie liczby
warrantéw wyemitowanych z przeznaczeniem dla oséb zarzadzajacych i/lub nadzorujacych.
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19. Gtéwne spotki zale zne oraz spotki joint venture

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

W okresie zakornczonym 30 wrzeénia 2010 r. Grupa nie nabyta zadnych nowych jednostek zaleznych, ani nie
dokonano inwestycji w zadnych nowych spétkach joint venture.

Kraj

Nazwa jednostki zale znej/spoiki

Udziat Spoétki w kapitale

. . . Status zaktadowym i prawach
rejestracji joint venture
gtosu (%)
Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. hoISdFi)r?;koé:/va 100%
Holandia Atlas Estates Investment B.V. hoﬁjri)r?ggva 100%
Holandia  Trilby B.V. hoﬁj?r?ggiw R 100%
Guernsey ShelcoFive Limited hoISdFi)r?;koé:/va 100%
Antyle . Atlas Estates Antilles B.V. Spo}ka 100%
Holenderskie holdingowa
Cypr Darenisto Limited hoﬁjri)r?ggva 100%
Cypr Kalipi Holdings Limited hoISdFi)r?;koé:/va 100%
Polska Atlas Estates (Poland) Sp. z 0.0. zarzsai)(?z“;?qca 100%
Polska Platinum Towers Sp. z 0.0. dewserl)(()):)keé:ska 100%
Polska Zielono Sp. z o.0. Spofka 76%
deweloperska
Polska Properpol Sp z 0.0. inwsezgjgjna 100%
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z 0.0. inwzzg;lé?jna 100%
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z 0.0. inwsez?;lésjna 100%
Polska Capital Art Apartments Sp. z 0.0. dewseﬁ)g:)kea:ska 100%
Grzybowska Centrum Atlas Re Project Spotka o
Polska BV SK holdingowa 100%
Polska HGC S.A. ?}E‘f‘;g:‘s‘g’ 100%
Polska HPO Sp. z 0.0. dewséﬁ’g:)kea:ska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z o0.0. dewserl)(()):)keé:ska 50%
Polska Atlas Estates (Kokoszki) Sp. z 0.0. inwsez?;lésjna 100%
Spotka o
Wegry CI-2005 Investment Kift. deweloperska 100%
Wegry Cap East Kft. inwzzg;lé?jna 100%
Wegry Felikon Kft. inwsez?;lésjna 100%
Wegry Ligetvaros Kift inwsez?;lésjna 100%
Wegry Varosliget Center Kft dewserl)(()):)keé:ska 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kft. inwsez?;lésjna 100%
Wegry Atlas and Shasha Zrt Spofka 50%

deweloperska
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Rumunia World Real Estate SRL . Spo’fka. 100%
inwestycyjna

Rumunia Megarom Line SRL Spotka 100%
deweloperska

Rumunia D.N.B. - Victoria Towers SRL Dziakalnosé 100%

hotelarska

Bulgaria  Immobul EOOD __Spotka 100%
inwestycyjna

Stowacja Circle Slovakia, s.r.o. Spotka 50%

deweloperska




ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
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20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce
zakonhczone zakonhczone zakonhczone zakonhczone
30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody - - - -
Koszty operacyjne - - - -
Zysk brutto ze sprzeda zy - - - -
Koszty administracyjne (2 154) (207) (3209) (972)
Pozosta}e przychody 78 i 505 i
operacyjne
Rezerwa na naleznosci z
tytutu pozyczek udzielonych 610 (129) (43 964) (195)
jednostkom zaleznym
Strata z dziatalno sci
operacyjnej (1 466) (336) (46 668) (1 167)
Przychody finansowe 188 67 4439 1178
Koszty finansowe (2) - 3) (2)
P'O_Z(.)stale zyski i (straty) — (20) 42 (46) (11)
réznice kursowe
Strata brutto (1 299) (227) (42 278) 1)
Podatek ) ) )
Strata i catkowite dochody (1 299) (227) (42 278) 1)

ogotem za okres
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20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA — ¢ d.

JEDNOSTKOWY BILANS
Na 30 wrzes$nia 2010 r.

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze $nia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) badane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostki 134 409 134 409 134 409 21 220
zalezne
Naleznosci od jednostek
zaleznych z tytutu pozyczek 1901 1 868 ) 137040
136 310 136 277 134 409 158 260
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate 46 79 165 165
naleznosci
Srodki pienigzne i ich 890 1268 3788 1457
ekwiwalenty
936 1347 3953 1622
AKTYWA OGOLEM 137 246 137 624 138 362 159 882
Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz (3100) (3 251) (2 924) (2 758)
pozostate zobowigzania
(3 100) (3 251) (2 924) (2 758)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (3 100) (3 251) (2 924) (2 758)
AKTYWA NETTO 134 146 134 373 135 438 157 124
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 6 268 6 268 6 268
Inny kapitat rezerwowy — 194 817 194 817 194 817 194 817
podlegajacy dystrybucii
Niepokryta strata (66 939) (66 712) (65 647) (43 961)
KAPITAL WEASNY OGOLEM 134 146 134 373 135 438 157 124
Podstawowa wartos¢ aktywow nd. nd. nd. nd.

netto na akcje
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Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.
20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA — ¢ d.

JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM
Na 30 wrzes$nia 2010 r.

Dziewi @€ miesi ecy zako nczone Kapitat Pozostate Niepokryta Ogétem
30 wrze $nia 2010 zaktadowy kapitaty strata

rezerwowe
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wty s.EUR
Na 1 stycznia 2010 6 268 194 817 (65 647) 135 438
Catkowite dochody ogotem za ) ) (1 299) (1 299)
okres
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - 7 7
Na 30 wrze $nia 2010 6 268 194 817 (66 939) 134 146
Trzy miesi gce zako nczone 30 Kapitat Pozostate Niepokryt a Ogétem
wrzesnia 2010 zaktadowy kapitaty strata

rezerwowe
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wty s.EUR
Na 1 lipca 2010 6 268 194 817 (66 712) 134 373
Catkowite dochody ogotem za ) ) (227) (227)
okres
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - - -
Na 30 wrze $nia 2010 6 268 194 817 (66 939) 134 146
Rok zako nczony 31 grudnia 2009 Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem

zaktadowy kapitaty strata
rezerwowe
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR

Na 1 stycznia 2009 6 268 194 817 (1 708) 199 377
Suma catkowitych dochodéw za rok - - (63 968) (63 968)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 29 29
Na 31 grudnia 2009 6 268 194 817 (65 647) 135438
Dziewi e¢ miesi ecy zako nczone Kapitat Pozostate Niepokryta Ogotem
30 wrze $nia 2009 zaktadowy kapitaty strata

rezerwowe
(dane niebadane) w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR wty s.EUR
Na 1 stycznia 2009 6 268 194 817 (1 708) 199 377
Oclfr}ggwne dochody og6tem za i i (42 278) (42 278)
Ptatnosci w formie akcji wlasnych - - 25 25
Na 30 wrze $nia 2009 6 268 194 817 (43 961) 157 124
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20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA — ¢ d.

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi ace miesi ecy miesi ace
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30wrzesnia 30wrzesnia 30wrzesnia 30 wrzesnia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Strata za okres (2 299) (227) (42 278) (2)
Korekty:
Koszty finansowe - () 3 1
Przychody finansowe (188) (67) (4 439) (1178)
R6znice kursowe 20 (42) 48 11
Udzielone pozyczki - - (505) -
Rezerwa na naleznosci z tytutu pozyczek (610) 129
udzielonych jednostkom zaleznym 43 964 195
Pozostate przychody i koszty operacyjne (78) - - -
Koszt ptatnosci w formie akcji wiasnych 7 - 25 7
(2 148) (208) (3182) (965)
Zmiana stanu kapitatu obrotowego
Zwiekszenie stanu naleznosci z tytutu 11 11
dostaw i ustug oraz pozostatych 119 33
naleznosci
Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz 234 (93) 326 117
pozostatych zobowigzan
Przeplywy pieni gzne netto z (1 795) (268) (2 845) (837)
dziatalno $ci operacyjnej
Dziatalno $¢ inwestycyjna
Now_e pozyczki udzielone jednostkom (1110) 97) ) )
zaleznym
Pr_zeplywy'p_lgnl ezne netto z (1110) 97) - -
dziatalno $ci inwestycyjnej
Dziatalno $¢ finansowa
Odsetki otrzymane 7 3 5 -
Odsetki zaptacone - - - -
Przeptywy pieni ezne netto z
: o - 7 3 5 -
dziatalno $ci finansowej
Zmniejszenie netto stanu  $rodkow
pieni eznych i ich ekwiwalentow w (2 898) (362) (2 840) (837)
okresie
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z )
tytutu réznic kursowych (16) (54) (15)
Zmniejszenie netto stanu  $rodkéw
pieni eznych i ich ekwiwalentow w (2 898) (378) (2 894) (852)

okresie
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WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI FINANSOWEJ

Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

20. SRODROCZNA SKROCONA JEDNOSTKOWA INFORMACJA FINANSOWA — ¢ d.

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH — cd.
Za okresy dziewi eciu i trzech miesi ecy zako nczone 30 wrze $nia 2010 r.

Dziewieé Trzy Dziewieé Trzy
miesi ecy miesi gce miesi ecy miesi gce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30wrzesnia 30 wrzesnia
2010 2010 2009 2009
(dane (dane (dane (dane
niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na 3788 1268 4351 2309
pocz atek okresu
SrO(_jkl pieni ezne iich ekwiwalenty na 890 890 1457 1457
koniec okresu
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 890 890 1457 1457
bankowych
Kredyty w rachunku biezacym - - - -
890 890 1457 1457
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