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Wybrane dane finansowe

Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Przychody

Zysk brutto ze sprzedazy
(Zmniejszenie) / zwiekszenie wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych

Utrata wartosci aktywow
przeznaczonych do sprzedazy

(Strata) / zysk z dziatalnosci operacyjne;j
(Strata) / zysk brutto

(Strata) / zysk za okres

(Strata) / zysk akcjonariuszy

Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pienigzne netto z
dziatalnos$ci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej
(Zmniejszenie)/zwiekszenie stanu
Srodkéw pienieznych netto

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa zakwalifikowane jako
przeznaczone do sprzedazy
Aktywa ogétem

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
aktywami zakwalifikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy
Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania ogotem

Aktywa netto

Kapitat wtasny akcjonariuszy

Liczba akcji wyemitowanych
(Podstawowa strata) / podstawowy zysk
na akcje (w eurocentach)

Podstawowa wartos¢ aktywow netto na
akcje (EUR)

Dziewiec¢
miesiecy
zakonczone
30 wrzesnia
2008

(dane
niezbadane)
w tys. EUR

30 027
12 054
(2 448)

(3 996)
(1 770)
(10 866)
(9 666)
(9 659)
(30 060)
(1799)
14 607
(12 322)
276 994
204 902
97 590
579 486

(101 675)
(70 408)

(190 066)
(362 149)
217 337
216 250

46 852 014
(21,23)

4,62

Trzy
miesiace
zakonczone
30 wrzesnia
2008

(dane
niezbadane)
w tys. EUR

8 930
2670
(305)

(3 062)
(6 618)
(5 768)
(5 758)

(11 434)
(367)
15911
2347
276 994
204 902
97 590
579 486

(101 675)
(70 408)

(190 066)
(362 149)
217 337
216 250

46 852 014
(12,37)

4,62

Dziewiec¢
miesiecy
zakonczone
30 wrzesnia
2007

(dane
niezbadane)
w tys. EUR

17 697
4 296
31845

29 452
25490
19 959
19 962

6 242
(117 600)
116 043
1627

343 752
186 697

530 449
(61 656)

(218 398)
(280 054)
250 395
249 581

48 448 081
41,20

5,15

Trzy
miesiace
zakonczone
30 wrzesnia
2007

(dane
niezbadane)
w tys. EUR

7475
3128
1304

(437)
(2 242)
(1691)
(1 670)

13 757
(7 989)
31352
35 497

343 752
186 697

530 449
(61 656)

(218 398)
(280 054)
250 395
249 581

48 448 081
(3,45)

5,15



List Przewodniczacego Rady Dyrektorow

Z przyjemnoscig przekazuje Panstwu wyniki finansowe spofki Atlas Estates Limited (,Atlas”, ,Spotka”) i jej podmiotéw
zaleznych (,Grupa”) za okres dziewieciu i trzech miesiecy zakorczonych 30 wrzeénia 2008 r. (niezbadane).

Od dnia ostatniej publikacji naszych wynikéw finansowych, tj. od 14 sierpnia 2008 r., w gospodarce Swiatowej
nastgpity radykalne zmiany, ktére miaty wptyw réwniez na nasza dziatalnosc¢ i caty rynek nieruchomosci. Zmiany na
rynkach i w gospodarkach krajéw, w ktérych Atlas jest obecny jako spétka inwestycyjna i deweloperska, majg wplyw
na jej dziatalnos¢, a co za tym idzie réwniez na mozliwosci pozyskiwania finansowania dla planowanych
przedsiewzie¢. Zjawiskami o najwiekszym znaczeniu dla Spoitki sg rozprzestrzenianie sie kryzysu gospodarczego na
rynki, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, oraz skutki obaw zwigzanych z globalng recesjg i skutki kryzysu
kredytowego. Na rynkach nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej skutki globalnego ostabienia koniunktury
przejawiajg sie w spadku popytu na nowe mieszkania, w wahaniach kurséw walut i stép procentowych oraz w
utrudnionym dostepie do kapitatu.

Istotne wydarzenia

We wrzesniu Nahman Tsabar objat funkcje nowego Dyrektora Generalnego naszej spotki zarzadzajacej
nieruchomosciami Atlas Management Company Limited (,AMC”, ,Zarzadzajacy Nieruchomosciami”). Jego zadaniem
jako lidera organizaciji jest doprowadzenie do uwolnienia wartosci w kolejnej fazie rozwoju Grupy. Nahman Tsabar
legitymuje sie bogatym doswiadczeniem w zakresie budownictwa i skutecznego nadzoru nad realizacjg duzych
inwestycji w wielu krajach, zwtaszcza na rynkach wschodzacych. Jest doswiadczonym menadzerem, osiggajacym
dobre wyniki i potrafigcym zapewni¢ ciggto$¢ realizacji projektow. Z niecierpliwoscig czekamy na wykorzystania
korzysci wynikajace z doswiadczenia i wiedzy, jakie Nahman Tsabar wnosi do naszej organizaciji.

Spotka odnotowata duzy sukces w zakresie finansowania dziatalnosci, co w trudnych obecnie warunkach
ekonomicznych jest osiggnieciem zastugujacym na szczegélng uwage. W lipcu refinansowali$my Hotel Hilton w
Warszawie i zwiekszyliSmy dotychczasowy kredyt o 13,6 min EUR, do tacznej kwoty 65 min EUR, natomiast w
sierpniu zabezpieczyliSmy dostepnos¢ kredytu w wysokosci 174 min PLN (ok. 51 min EUR) na budowe kompleksu
mieszkaniowego Platinum Towers w Warszawie. Uzyskanie tych dwéch kluczowych kredytéw Swiadczy o trwatosci
kontaktéw biznesowych Atlas z bankami oraz o przekonaniu tych bankéw o duzej sile Spofki i wysokiej wartosci jej
aktywow.

Strategia

Strategia Grupy przewiduje inwestowanie na rozwijajacych sie rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej,
z wytgczeniem krajow bytego Zwigzku Radzieckiego. Od czasu przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej Spoétka
zbudowata na tych rynkach znaczacy portfel aktywéw. Gospodarki Polski, Wegier, Stowacji, Rumunii i Butgarii — a
wiec krajow, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ — znalazly sie pod niekorzystnym wptywem globalnego kryzysu
ekonomicznego. Polska, gdzie znajduje sie¢ 65% aktywow Spdiki, wydaje sie by¢ w tym regionie gospodarkag
najbardziej odporng na zawirowania globalne, jednak Wegry, w ktérych Spotka réwniez jest obecna, zmuszone byty
zwrdci¢ sie o pomoc finansowg do Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

Tym niemniej, Spoétka jest dobrze przygotowana do wykorzystania mozliwosci, jakie moga sie pojawi¢ w regionie po
ustabilizowaniu sie sytuacji rynkowej. JesteSmy réwniez przekonani o duzym potencjale wzrostu Spoétki. Ceny na
rynku nieruchomosci w krajach, w ktérych prowadzimy dziatalnos$¢ sg nadal nizsze niz w Europie Zachodniej a popyt
na wysokiej jakosci nieruchomosci mieszkaniowe, biurowe i handlowe wcigz znacznie przewyzsza podaz.

W chwili realizacji pierwszej oferty publicznej akcji Atlas na gietdzie w Londynie w 2006 r. Spétka przyjeta strategie
inwestowania pozyskanych srodkéw w wysokiej jakosci aktywa o duzym potencjale wzrostu. Cele te zostaty
osiggniete. W obliczu podwyzszonego poziomu niepewnosci na rynkach, w ciggu kolejnych 3-5 lat Spétka bedzie
dazy¢ do realizacji wartosci poprzez zbywanie nieruchomosci i finalizacje realizowanych projektéw deweloperskich.

W obecnej sytuacji na rynkach finansowych, pozyskanie kapitatu stato sie trudniejsze a, jak wskazywalismy w
raporcie przedstawiajgcym wyniki za | kw. 2008 r. i w pdzniej publikowanych raportach, poprawa ptynnosci i
utrzymanie posiadanych srodkéw pienieznych nadal stanowig kluczowe priorytety Grupy. Jest to kwestia niezwykle
istotna dla Grupy i jej dziatalnosci, poniewaz dzieki temu bedziemy mogli finalizowa¢ obecnie realizowane
przedsiewziecia i wspiera¢ nasz przyszly wzrost. Dlatego tez refinansowanie Hotelu Hilton w Warszawie i pozyskanie
nowego kredytu na ukonczenie obiektu Platinum Towers byly wazne dla Spofki i zastugujg na szczegdlng uwage w
obecnej trudnej sytuacji na rynku finansowym.



Roéwnolegte notowanie akcji — Londyn i Warszawa

12 lutego 2008 r. Spotka zadebiutowata na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie (,GPW”). Akcje Spotki
notowane sg rownolegle na rynku AIM Londynskiej Gietdy Papieréw Wartosciowych oraz na GPW.

Wsparcie AMC i jego akcjonariuszy dla naszej dziatalnosci przejawito sie w nabyciu akcji Atlas w 2008 r. Ponadto
AMC i akcjonariusze zgodzili sie, aby czes¢ naleznego wynagrodzenia za wyniki w wysokosci 4,5 min EUR zostata
wypftacona nie w formie pienieznej lecz formie akcji, oraz zaakceptowali dywidende w formie akcji. Tak duze zaufanie
i wsparcie jest podstawg modelu biznesowego Spotki oraz obrazem powigzan intereséw pomiedzy AMC, jej
akcjonariuszami i pozostatymi akcjonariuszami spoétki Atlas.

Zbycie Millennium Plaza

14 stycznia 2008 r. Spoétka poinformowata o podpisaniu umowy warunkowego zbycia udziatéw w budynku Millennium
Plaza w Warszawie. Nieruchomos$¢ zostata nabyta w marcu 2007 r. za kwote 76 min EUR. Finalizacja transakc;ji
sprzedazy zostata zaplanowana na wrzesien 2008 r. i uzalezniona byla od spetnienia do 30 sierpnia 2008 r.
warunkéw zawieszajacych. Dotychczas jeden z warunkéw nie zostat spetniony i obecnie Spétka podejmuje dziatania
w celu jego spetnienia. Data finalizacji transakcji zostata przesunieta na prosbe strony kupujacej do 30 listopada
2008 r., mimo ze nabywca nie jest juz zobowigzany do zawarcia transakcji nawet w wypadku spetnienia warunku
zawieszajacego, o ktérym mowa.

Powotanie nowego Dyrektora Generalnego spo6tki AMC

Jak juz wczesniej wspomniano, we wrzesniu 2008 r. funkcje Dyrektora Generalnego spoétki AMC objat Nahman
Tsabar. Ma 52 lata i wyksztatcenie w dziedzinie inzynierii lgdowej. Posiada ponad 30-letnie doswiadczenie w branzy
budowlanej i deweloperskiej, w tym znaczace doswiadczenie w zakresie planowania, pozyskiwania i kierowania
przedsiewzieciami, zdobyte w wielu branzach i krajach, w tym w dziedzinie infrastruktury, infrastruktury publicznej i
lotnictwa.

Przed podjeciem pracy w zespole AMC, Nahman Tsabar byt od 2007 r. Dyrektorem Generalnym spotki OCIF
Investment and Development Limited. Wczesniej petnit funkcje Prezesa i Dyrektora Generalnego Tahal Group,
bedacej czescig Grupy Kapitatowej GTC, lidera w realizacji projektow wg modelu Build-Own-Transfer i Build-Own-
Operate na wielu rynkach wschodzacych, w tym w Rumunii, Serbii, Polsce, Rosji, Turcji, Indiach i Chinach.
Wczesniej Nahman Tsabar byt Dyrektorem Generalnym spétki Solel Boneh Development and Roads Limited,
najwiekszej firmy wykonawczej na Bliskim Wschodzie, zatrudniajgcej 500 oséb i prowadzgcej dziatalnos¢ na catym
Swiecie. W latach 1998-2000 Nahman Tsabar zajmowat stanowisko Wiceprezesa miedzynarodowej spofki
budowlanej Ashtrom International Limited, w ktérej odpowiadat za dziatalno$¢ na Jamajce, w Turcji, krajach Europy
Wschodniej i WNP. Wczesniej przez 20 lat pracowat w branzy budownictwa lotniczego.

Refinansowanie Hotelu Hilton i kredyt budowlany na Platinum Towers

25 lipca 2008 r. Spotka refinansowata kredyt zabezpieczony na aktywach w postaci Hotelu Hilton i Centrum
Konferencyjnego w Warszawie, zwigkszajac tym samym zadtuzenie w Investkredit Bank AG z kwoty 51,4 min EUR
do 65 min EUR. Dodatkowe fundusze zostang przeznaczone na realizacje planowanych inwestycji Grupy. Ponadto
12 sierpnia 2008 r. Spotka uzyskata kredyt w wysokosci 174 min PLN (ok. 51 min EUR) przeznaczony na
finansowanie budowy kompleksu mieszkalnego Platinum Towers w warszawskiej dzielnicy Wola. Kredyt zostat
udzielony przez Raiffeisen Bank Polska S.A., a zabezpieczony jest na aktywach mieszkaniowych Platinum Towers;
zostanie on wykorzystany na finansowanie dalszych etapéw budowy obiektu.

Wartos¢ Aktywow Netto i Skorygowana Wartos¢ Aktywow Netto

Od czasu pierwszej oferty publicznej Spotka wykorzystuje Warto$¢ Aktywow Netto na Akcje i Skorygowang Wartos¢
Aktywow Netto na Akcje jako kluczowe mierniki efektywnosci. W okresach dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych
30 wrzesnia 2008 r. Wartos¢ Aktywow Netto na Akcje, wykazana w $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sporzgdzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”),
spadta do 4,62 EUR na akcje, a wiec odpowiednio o 7,2% i 5,5% w stosunku do, odpowiednio, 31 grudnia 2007 r. i
30 czerwca 2008 r..

Co pot roku przeprowadzana jest niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci. Stuzy ona pomiarowi zyskoéw i
strat z wyceny w okresie sprawozdawczym; uwzgledniana jest réwniez w podstawie oceny dziatalnosci
Zarzadzajgcego Nieruchomosciami i przy ustalaniu jego wynagrodzenia. Ostatnig taka wycene przeprowadzono
30 czerwca 2008 r. i zostata ona wykorzystana w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym wg stanu na 30 wrzesnia
2008 r. Posiadane nieruchomosci gruntowe wyceniane sg na podstawie wartosci rezydualnej lub metodg
poréwnawczg. Przy wycenie nieruchomosci gruntowych nie sg uwzgledniane zyski wynikajace z etapu realizaciji
projektu.



Skorygowana Warto$s¢ Aktywéw Netto na Akcje, obejmujaca zyski z tytutu wyceny pomniejszone o podatek
odroczony od nieruchomosci stanowigcych zapasy oraz nieruchomosci gruntowych posiadanych na podstawie uméw
leasingu operacyjnego, nie zostata uwzgledniona. Rada Dyrektoréw jest zdania, ze bardziej odpowiednig i rzetelng
wyceng bedzie niezalezna wycena wg stanu na 31 grudnia 2008 r., poniewaz od ostatniej niezaleznej wyceny na 30
czerwca 2008 r. Spotka poniosta znaczne wydatki na nieruchomosci deweloperskie, a jednoczesnie na rynku takich
nieruchomosci zaszly istotne zmiany.

Wynagrodzenie AMC za wyniki osiagnigte w 2007 r.

Wynagrodzenie AMC za wyniki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 r. zostato ustalone przez Rade
Dyrektorow na kwote 7,037 min EUR. Cze$¢ wynagrodzenia, w wysokosci 2,5 min EUR, Spétka wyptacita AMC w
gotéwee w kwietniu 2008 r., natomiast pozostata cze$¢, zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy podjetg 27 czerwca 2008 r., zostata wyptacona AMC w formie 1 430 954 nowych akcji zwyktych. Akcje
te zostaty wyemitowane 11 lipca 2008 r.

Dywidenda i polityka wyptaty dywidendy

3 marca 2008 r. Rada Dyrektoréw poinformowata o podjeciu decyzji o wyptacie akcjonariuszom drugiej dywidendy
w wysokos$ci 16,68 eurocentdow na akcje (,Dywidenda za 2007 r.”) za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r. Za zgodg
akcjonariuszy udzielong podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy 27 czerwca 2008 r., Rada
Dyrektorow zaproponowata akcjonariuszom wybor pomiedzy wyptatg catosci lub czesci Dywidendy za 2007 r.
w formie w petni optaconych akcji zwyktych Spotki zamiast w formie pienieznej (,Oferta Dywidendy w Formie Akcji”).
Rada Dyrektoréw otrzymata oswiadczenia o przyjeciu Oferty Dywidendy w Formie Akcji od posiadaczy 7 478 694
akcji zwyktych Spdtki, w zwigzku z czym Spotka wyemitowata 442 979 nowych akcji zwyklych (stanowigcych 0,945%
wyemitowanego kapitatu zaktadowego, z wytaczeniem posiadanych akcji wiasnych). Akcje te zostaty dopuszczone
do obrotu na AIM i GPW.

Zmiany, jakie zaszly w gospodarce Swiatowej w 2008 r., szczegdlnie na rynku nieruchomosci i na rynku finansowym,
sg bardzo gtebokie. Szczegdlnie istotny jest jednak wptyw tych zmian na dostepnos¢ kapitatu, ktérego pozyskanie
nadal jest trudne. Aby Spotka mogta osiagna¢ zaktadane cele strategiczne, musi ona mie¢ mozliwos¢ konczenia
realizowanych projektow deweloperskich oraz skutecznego wykorzystywania pojawiajacych sie mozliwosci
rynkowych bez ograniczen w zakresie pozyskiwania finansowania. Rada Dyrektorow jest zatem zdania, ze w
interesie Spotki jest zatrzymanie wygenerowanych srodkéw pienieznych.

Zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami, Rada Dyrektoréw postanowita nie ogtasza¢ wyptaty dywidendy za rok
2008. Decyzja ta oparta jest na przekonaniu, ze bardziej zasadne jest inwestowanie posiadanych zasobdéw
pienieznych w kontynuacje i doprowadzanie do korca projektéw deweloperskich w celu realizacji ich wartosci.
Intencjg Rady Dyrektorow jest réwniez, aby Spétka byta w stanie wykorzystywa¢ pojawiajgce sie mozliwosci rynkowe.

Jak juz wczesniej wspominalismy, w przysztosci Rada Dyrektorow bedzie podejmowaé decyzje o wyptacie dywidendy
na podstawie wielkosci zysku do podziatu, zréwnowazonych przeptywéw pienieznych (na podstawie przychoddéw
z wynajmu, sprzedazy lokali mieszkalnych oraz sprzedazy inwestycji), poziomu zadtuzenia Spotki, warunkow
rynkowe oraz dostepnych mozliwosci inwestycyjnych. Dzieki temu Spétka bedzie mogta realizowa¢ cele strategiczne
oraz osiggac jak najwyzszy catosciowy zwrot z kapitatu zainwestowanego przez akcjonariuszy.

Perspektywy

Wprawdzie obecnie prowadzimy dziatalno$¢ w wyjatkowych warunkach rynkowych, jednak Rada Dyrektorow
nieprzerwanie monitoruje zaréwno rozwdj sytuacji gospodarczej na sSwiecie, jak i w krajach docelowych dla
realizowanych przez nas inwestycji, i bedzie podejmowac kroki majace na celu zminimalizowanie ewentualnego
niekorzystnego wptywu dekoniunktury na Spotke i jej dziatalno$é. Chociaz w ramach procesu przedsprzedazy
zbylisSmy 704 lokale w realizowanych przez nas obiektach mieszkaniowych, to jednak w Polsce i na Wegrzech, gdzie
prowadzimy inwestycje budowlane, dat sie zaobserwowaé ogdiny spadek popytu na nowe mieszkania.

Rada Dyrektoréw wraz z AMC i ich lokalnymi zespotami zarzgdzajacymi dokonuje regularnych przegladéw zmian w
poziomie kosztéw budowlanych i ich wptywu na rentownos$¢ poszczegolnych projekidow deweloperskich, zwtaszcza w
obliczu globalnych zmian cen towaréw oraz rosnacych kosztéw zatrudnienia w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej. Dazac do realizacji najwyzszej mozliwej wartosci z kazdego projektu, Spotka stale poszukuje nowych
sposobow kontroli kosztow.

W ciggu ostatnich dwoch lat Spotka dowiodta swych umiejetnosci wykorzystywania atrakcyjnych mozliwosci
pozarynkowych, gtownie dzieki znajomosci rynkéw lokalnych i sieci kontaktow, jakimi dysponujg regionalne zespoty
zarzadzajace. Szczegolnym optymizmem napawa nas postep prac zwigzanych z realizacjg naszych projektéow w
Warszawie oraz postepy zwigzane z zatwierdzaniem planéw zagospodarowania przestrzennego i wydawaniem
decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu w ramach wielu innych przedsiewzie¢ realizowanych
przez nas w regionie.



Zamierzamy w dalszym ciggu wdraza¢ obrang wcze$niej strategie i realizowa¢ zaplanowane inwestycje, nie
zapominajac przy tym o zachowaniu nalezytej ostroznosci i dopiero po zapewnieniu bezpiecznego finansowania.
Jednak mimo wyzwan, jakie stawia przed nami panujgca obecnie na rynku sytuacja, nasze wyniki kwartalne i wyniki
za dziewie¢ miesiecy oraz potencjalna warto$¢, jakg mozemy zrealizowaé¢ na naszym silnym portfelu aktywow
pozwalajg Radzie Dyrektorow sadzi¢, ze gdy na rynki powrdci koniunktura, Spétka bedzie dobrze przygotowana do
osiggania doskonatych wynikow.

Quentin Spicer i
PRZEWODNICZACY RADY DYREKTOROW
14 listopada 2008 r.



Sprawozdanie Zarzadzajacego Nieruchomosciami

W niniejszym raporcie przedstawiamy wyniki z dziatalnosci operacyjnej za okres dziewieciu i trzech miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r. Funkcje Zarzadzajacego Nieruchomosciami Spotka powierzyta firmie AMC, ktéra
odpowiedzialna jest za nadzér nad portfelem aktywow Spotki i jego rozwdj, oraz doradza Spétce w zakresie nowych
mozliwosci inwestycyjnych.

Wycena portfela i metody wyceny

Wycena catego portfela nieruchomosci dokonywana jest w odstgpach potrocznych przez niezaleznych
rzeczoznawcéw. Wycena przez niezaleznego rzeczoznawce moze takze zosta¢ przeprowadzona po nabyciu nowej
nieruchomosci. Ostatnia wycena przeprowadzona zostata 30 czerwca 2008 r. przez dwdch niezaleznych doradcow z
zakresu rynku nieruchomosci — Cushman and Wakefield oraz Colliers International. W sprawozdaniach finansowych
sporzadzonych na 30 wrzesnia 2008 r. Zarzad wykorzystat wyceny na dzien 30 czerwca 2008 r. Wyceny te postuzyty
do okreslenia wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych.

Przeqglad dziatalnosci

Spétka posiada lokalne biura oraz prowadzi dziatalno$¢ na pieciu rynkach obejmujacych Polske, Wegry, Stowacje,
Rumunie i Butgarie. Gtéwnym celem strategicznym Spétki jest pozyskiwanie nieruchomosci w stolicach tych panstw,
czyli w Warszawie, Budapeszcie, Bratystawie, Bukareszcie i Sofii. Zgodnie z drugoplanowym celem Spotki, jakim jest
inwestowanie w aktywa w miastach innych, niz stolice krajow, Atlas posiada réwniez jedng nieruchomos¢ w
Koszycach, drugim pod wzgledem wielkosci miescie w Stowacji, oraz dwie nieruchomosci w Gdansku.

Hotele

Wyniki Hotelu Hilton i Centrum Kongresowego w Warszawie ponownie okazaly sie lepsze od oczekiwan. Centrum
konferencyjne jest popularnym miejscem do organizowania duzych imprez i spotkan. Centrum sportowe Holmes
Place jest najwiekszym obiektem typu fithess w Warszawie i stanowi kolejny czynnik zwiekszajacy atrakcyjno$c¢
hotelu. Wskazniki wykorzystania pokoi wzrosty w pierwszych dziewieciu miesigcach 2008 r., a poziom stawek za
pokoje jest zgodny z oczekiwaniami. Klientami Hotelu Hilton sg gtéwnie osoby podrézujace stuzbowo, w zwigzku z
czym hotel odczuwa sezonowe wahania wynikow. W trzecim kwartale roku, ktéry obejmuje miesigce wakacyjne lipiec
i sierpien, osiggniete wyniki ksztattowaly sie ponizej rezultatow notowanych w pozostatych miesigcach, jednak
pozostaty zgodne z oczekiwaniami.

Wyniki Hotelu Golden Tulip w Bukareszcie ulegly dalszej poprawie w trzecim kwartale 2008 r., po wzroscie, jaki
zanotowaty w drugim kwartale roku. Po pierwszym kwartale roku w hotelu nastgpita zmiana kierownictwa, co
skutkowato poprawg wynikéw i ich powrotem do poziomu oczekiwanego, zaréwno pod wzgledem wskaznika
wykorzystania pokoi, jak i Sredniej stawki za pokdj. Wskaznik wykorzystania pokoi ksztaltuje sie na poziomie ok.
65%, co jest zgodne ze srednim rynkowym poziomem tego wskaznika dla Bukaresztu.

Przychody z dziatalnosci hotelarskiej wyniosty 16,2 min EUR i 4,6 min EUR odpowiednio za analizowany okres
dziewieciu i trzech miesiecy 2008 r.

Aktywa przynoszace dochéd

Przychody z wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych wyniosty 13,5 min EUR i 4,2 min EUR odpowiednio za okres
dziewieciu i trzech miesiecy, w poréwnaniu z 9,5 min EUR i 3,8 min EUR w tych samych okresach 2007 r. Wzrost
przychodéw wynika z poszerzenia portfela inwestycyjnego w 2007 r. poprzez nabycie obiektéw Millennium Plaza w
Warszawie, Sadowa Business Park w Gdansku i Atlas House w Sofii.

Zysk brutto pomniejszony o koszty administracyjne wyniést 7,3 min EUR i 1,9 min EUR odpowiednio za okres
dziewieciu i trzech miesiecy 2008 r., co stanowito wzrost/(spadek) o0 40,4% i (9,5%) w stosunku do poréwnywalnych
okresow roku poprzedniego (ij. odpowiednio o 5,2 min EUR i 2,1 min EUR za okres dziewieciu i trzech miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2007 r.). W okresie dziewieciu miesiecy, wzrost wynikajacy z nabycia nowych aktywow
wyniost 1,8 min EUR. W okresie trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2007 r. Spétka nie nabyta zadnych
nowych aktywow.

Nieruchomosci deweloperskie

Wartos¢ prac w toku zwigzanych z rozpoczetymi inwestycjami wzrosta do 173,4 min EUR w analizowanym okresie
dziewieciu i trzech miesiecy. Wydatki te dotycza prac budowlanych zwigzanych z czescig mieszkalng obiektu
Platinum Towers oraz dwoma budynkami w ramach projektu Capital Art Apartments, ktére prowadzone sg zgodnie z
przyjetym harmonogramem.

Pozostate wydatki obejmowaty koszty zwigzane ze zlozeniem wnioskdédw o wydanie decyzji o warunkach zabudowy i
zagospodarowania terenu (WZZiT) i uzyskaniem pozwolen na budowe oraz sporzadzeniem projektéw i dziataniami
marketingowymi dotyczacymi nieruchomos$ci mieszkalnych, biurowych i handlowych dla dziatek posiadanych w
regionie. Wydatki nie aktywowane w bilansie i ujete w kosztach zgodnie z MSSF sg kosztami marketingu i kosztami
sporzadzenia projektow.
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Przeglad informacji za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r. oraz wycena
aktywow

Przeglad informacji za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewie¢ Dziewie¢
miesiecy miesiecy
Sprzedaz zakonczone zakonczone
Wynajem nieruchomosci Dziatalnosé 30 wrzesnia 30 wrzesnia
nieruchomosci mieszkalnych  hotelarska  Pozostale 2008 2007
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 13 531 - 16 192 304 30 027 17 697
Koszty
operacyjne (5 191) (1307) (11 097) (378) (17 973) (13 401)
Zysk brutto ze
sprzedazy 8 340 (1 307) 5095 (74) 12 054 4 296
Koszty
administracyjne (1 036) (1639) (1 653) (7 494) (11 822) (10 029)
Zysk / (strata)
brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o
koszty
administracyjne 7 304 (2 946) 3442 (7 568) 232 (5733)
Zysk brutto ze
sprzedazy (%) 61,6% b.d. 31,5% b.d. 40,1% 24.3%
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o
koszty
administracyjne
(%) 54,0% b.d. 21,3% b.d. 0,8% (32,4)%
Trzy Trzy
miesigce miesiace
Sprzedaz zakonczone zakonczone
Wynajem nieruchomosci Dziatalnos¢ 30 wrzesnia 30 wrzesnia
nieruchomosci mieszkalnych  hotelarska  Pozostale 2008 2007
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 4242 - 4 625 63 8930 7475
Koszty
operacyjne (2 028) (521) (3534) (177) (6 260) (4 347)
Zysk brutto ze
sprzedazy 2214 (521) 1091 (114) 2 670 3128
Koszty
administracyjne (345) (564) (135) (2 982) (4 026) (2679)
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o
koszty
administracyjne 1869 (1 085) 956 (3 096) (1.356) 449
Zysk brutto ze
sprzedazy (%) 52,2% b.d. 23,6% b.d. 29,9% 41,8%
Zysk brutto ze
sprzedazy
pomniejszony o
koszty
administracyjne
(%) 44,1% b.d. 20,7% b.d. b.d. 6,0%



Na 30 wrzesnia 2008 r., Spotka posiadata w portfelu 22 nieruchomosci (z wytgczeniem Millennium Plaza), w tym 11
nieruchomosci inwestycyjnych, 9 nieruchomosci deweloperskich oraz 2 hotele. Ws$réd aktywéw inwestycyjnych, 7
nieruchomosci generuje przychody, natomiast 4 utrzymywane sg w celu uzyskania wzrostu wartosci. taczne
przychody za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r. wyniosty odpowiednio 30,0 min
EUR i 8,9 min EUR, w poréwnaniu z17,7 min EUR i 7,5 min EUR w okresach dziewieciu i trzech miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2007 r. Gtéwne zrodta przychodéw Spétki to przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci,
przychody ze sprzedazy zwigzane z dziatalnoscig hotelarska oraz przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych
budowanych przez Spétke.

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

Do chwili obecnej Grupa podpisata umowy przedwstepne na sprzedaz 704 mieszkan o catkowitej wartosci 124 min
EUR w ramach inwestycji Platinum Towers i Capital Art Apartments w Warszawie oraz Atrium Homes w
Budapeszcie. Wsrdd podpisanych umoéw przedwstepnych, 62 podpisano w okresie dziewieciu miesiecy
zakonczonym 30 wrzesnia 2008 r. (w tym 13 w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 wrzesnia 2008 r.). Zgodnie
z MSSF, nie ujeto jeszcze zadnych przychodow ze sprzedazy mieszkan.

W rachunku zyskow i strat przychody za okres pierwszych dziewigciu miesiecy 2008 r. wzrosty o 70%, do poziomu
30 min EUR (w 2007 r.: 17,7 min EUR). Wzrost ten wynika z nabycia nieruchomosci inwestycyjnych oraz dobrych
wynikéw hotelu Hilton. Koszty dziatalnosci operacyjnej wzrosty o 34%. Marza zysku brutto za okres dziewigciu
miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2008 r. wynosi 40%, w poréwnaniu z 24% w analogicznym okresie ubiegtego roku.

W rachunku zyskéw i strat przewidziano kwote 4,0 min EUR zwigzang z utratg wartosci aktywdw przeznaczonych do
sprzedazy. Jest to spowodowane faktem, ze 14 stycznia 2008 r. Spotka ogtosita warunkowa sprzedaz spotki bedace;j
wiascicielem budynku Millennium Plaza w Warszawie za cene wyj$ciowg 93,1 min EUR. Przeprowadzenie transakgcji
jest uzaleznione od uzyskania zgody osoby trzeciej, ktérej otrzymanie Spétka przewiduje na koniec listopada 2008 r.
W bilansie Grupy aktywa i zobowigzania zwigzane z transakcjg sg od 14 stycznia 2008 r. klasyfikowane jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy. Kwota utraty wartosci stanowi réznice pomiedzy wartoscig bilansowg nieruchomosci
inwestycyjnej na 31 grudnia 2007 r. a ceng uzgodniong 14 stycznia 2008 r.

Rachunek zyskow i strat zawiera koszty finansowe w wysokosci 10,2 min EUR oraz 3,8 min EUR odpowiednio za
okres dziewieciu i trzech miesiecy 2008 r. W 2007 r. odnosne koszty finansowe wyniosty odpowiednio 5,0 min EUR i
2,0 min EUR. Réznica odzwierciedla wptyw zwiekszonego finansowania zewnetrznego wykorzystywanego do zakupu
nowych nieruchomosci inwestycyjnych.

Poza informacjami przedstawionymi powyzej, nie wystgpity inne czynniki ani okoliczno$ci majace istotny wptyw na
wyniki okreséw dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzes$nia 2008 r.

Wartos¢ Aktywow Netto

Wynagrodzenie podstawowe i wynagrodzenie za wyniki Zarzadzajacego Nieruchomosciami sg ustalane na
podstawie skorygowanej Wartosci Aktywow Netto. Za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia
2008 r. podstawowe wynagrodzenie nalezne spétce AMC wyniosto odpowiednio 4,29 min EUR oraz 1,43 min EUR
(odpowiednio 3,45 min EUR i 1,15 min EUR w analogicznym okresie 2007 r.). Nie utworzono rezerwy na
wynagrodzenie za wyniki, poniewaz nie mozna bylo w sposdb wiarygodny oszacowac jego wielkosci. Wskazniki
wynikéw ustala sie na koniec roku i podlegajg one istotnym zmianom wynikajagcym z niezaleznej wyceny.

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

e Aktywa generujace przychody — odptatnie wynajete najemcom - sklasyfikowane jako nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych zmiany wyceny ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat;

¢ Rzeczowe aktywa trwate obstugiwane przez Grupe w celu generowania przychodéw, np. hotel Hilton lub
nieruchomosci gruntowe pod zabudowe aktywami generujgcymi przychody— zmiany wyceny ujmowane sg
bezposrednio w kapitale rezerwowym po odliczeniu podatku dochodowego ; oraz

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

W lutym 2008 r. Spdtka uzyskata nowe warunki zabudowy dla inwestycji pod nazwg Varosliget-Ligetvaros w
Budapeszcie. Nowe warunki zabudowy umozliwiajg budowe na dzialce obiektu wielofunkcyjnego o tgcznej
powierzchni brutto 37 200 m? na ktéra sktada sie 32 800 m? nowo wybudowanej powierzchni i 4 400 m® w
odnowionych budynkach znajdujacych sie na dzialce. Na nowo budowane powierzchnie przypadac¢ bedzie projekt
Varosliget (26 400 mz) oraz Centrum Ligetvaros (6 400 m? dodatkowe] powierzchni pod wynajem).

Zmiany struktury wlasnosciowej Zarzadzajaceqo Nieruchomosciami

4 marca 2008 r. Rada Dyrektoréw AMC poinformowata o zawarciu umowy pomiedzy Elran (D.D.) Real Estates Ltd
(,Elran”) a Grupg RP Capital (,RP”) i BCRE Izaki Properties (,Grupa lzaki”), pozostatymi dwoma udziatowcami AMC.
Na mocy umowy spotka Elran dokonata sprzedazy 37,5% udziatdbw AMC. W wyniku zawarcia umowy, RP stata sie
wiascicielem 51-procentowego udziatu w AMC, natomiast pozostate 49% znajduje sie w posiadaniu Grupy lzaki. Po
sfinalizowaniu transakcji sprzedazy, Gadi Dankner oraz Dori Dankner ztozyli rezygnacje z funkcji cztonkéw Rady
Dyrektoréw AMC oraz z funkcji cztonkéw Komitetu Inwestycyjnego.

Rafael Berber, Roni |zaki i Saradhi Rajan pozostajg na stanowiskach cztonkéw Rady Dyrektoréw, przy czym Rafael
Berber i Roni Izaki zachowujg rdwnoczesnie funkcje cztonkéw Komitetu Inwestycyjnego.

Biezaca dziatalnosé

W okresie dziewieciu miesiecy 2008 r. Spotka nieprzerwanie poszukiwata mozliwosci zwiekszania wartosci dodane;j
poprzez zarzadzanie portfelem aktywow generujacych przychdéd, a takze realizowata wartos¢ projektow
deweloperskich prowadzac przedsprzedaz budowanych mieszkan.

Portfel nieruchomosci podlega systematycznemu przegladowi tak, aby zapewnic jego zgodnos$¢ ze strategig Spotki,
zaktadajaca stworzenie zréwnowazonego portfela stuzgcego nastepujagcym celom: wzrost kapitatu w przysztosci,
budowanie potencjatu zwiekszania wartosci inwestycji poprzez aktywne i innowacyjne programy zarzadzania
aktywami, oraz realizacja atrakcyjnych marz deweloperskich.

Zespot zarzadzajacy na biezaco monitoruje rynki, na ktérych Spoétka jest obecna, a takze analizuje sytuacje
gospodarczg danego regionu i wskazniki istotne z punktu widzenia prowadzonej dziatalnosci w celu unikniecia
nadmiernej koncentracji inwestycji lub uzaleznienia od jednego rynku. Rbwnoczesnie, w celu maksymalizacji zwrotu z
inwestycji, a w konsekwencji zwiekszenia wartosci dla akcjonariuszy, zespét zarzadzajacy dokonuje oceny czynnikow
ryzyka i korzy$ci zwigzanych z konkretnym krajem lub branza.

Do strategicznych celéw w obszarze zarzadzania nalezy kontrola i obnizanie kosztéw budowy oraz czasu realizacji
projektéw inwestycyjnych, zwlaszcza w kontekscie wahan cen towaréw na rynkach miedzynarodowych oraz wzrostu
kosztéw zatrudnienia w regionie. Wsrod pozostatych celdéw strategicznych wymieni¢ nalezy refinansowanie portfela,
zabezpieczenie finansowania prac budowlanych oraz ocene réznorodnych mozliwosci pozyskiwania kapitatu.

Zarzadzanie finansowe i operacyjne oraz giéwne czynniki ryzyka

Akcje Spotki od dwéch lat pozostajg w obrocie publicznym, a obecnie sa przedmiotem notowan réwnolegtych na
gieldzie w Warszawie i Londynie. W zwigzku z tym, Spotka prowadzi state dziatania majace na celu optymalizacje i
rozwoj systemu zarzadzania finansowego i operacyjnego tak, aby sprosta¢ wymaganiom zwigzanym z notowaniami
réwnolegtymi. We wszystkich krajach, w ktérych Spétka prowadzi dziatalno$¢ utworzono zespoty ds. finanséw
nadzorowane przez doswiadczonych pracownikéw pionu finansowego. Ponadto na szczeblu lokalnym dziatajg
wysoko wykwalifikowane zespoly operacyjne, a cztonkowie centralnego zespotu operacyjnego i Komitetu
Inwestycyjnego monitorujg i kontrolujg projekty inwestycyjne oraz inne istotne sprawy zwigzane z dziatalnoscig
operacyjng. W ramach oceny struktury organizacyjnej, a takze biorac pod uwage panujace na $Swiecie warunki
gospodarcze, prowadzona bedzie weryfikacja tej struktury operacyjnej w celu jej optymalizacji i dostosowania do
obecnych warunkow.

Spodtka niezmiennie dazy do usprawniania procedur kontroli wewnetrznej i sprawozdawczosci oraz systemoéw
informatycznych, co ma utatwi¢ terminowe generowanie odpowiednich informacji o charakterze zarzadczym na
potrzeby biezacej oceny wynikéw Spotki. Przy prezentacji wynikow za biezacy kwartat Spdtka wykorzystata nowy
system sprawozdawczosci finansowej, ktéry zostat wdrozony z powodzeniem w okresie ostatnich szesciu miesiecy.
System ten daje Spéitce bardziej wydajne systemy raportowania, a takze zapewnia poprawe efektywnoSci
zarzgdzania finansowego i zwigzanej z nim kontroli. W 2009 r. Spotka zamierza rozszerzy¢ zastosowanie tego
systemu i, obok sprawozdawczosci finansowej, obja¢é nim takze sprawozdawczos$¢ zarzadczg, planowanie
dziatalnosci oraz prognozowanie wynikéw. Dzieki temu Spétka bedzie dysponowaé w petni zintegrowanym systemem
sprawozdawczosci finansowo-zarzadczej.
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Globalne warunki gospodarcze

Rada Dyrektoréw i AMC uwaznie monitorujg wptyw obecnej globalnej sytuacji gospodarczej na dziatalno$¢ i sg
gotowe podejmowac dziatania w celu ograniczenia ich negatywnego wptywu. Gtéwne przejawy ryzyka finansowego,
ktore dotknety Spotke w ostatnich miesigcach, wynikaty z wptywu globalnego kryzysu ptynnosci na zdolnosé Spotki
do pozyskiwania kapitatu i realizacji wartosci poprzez sprzedaz nieruchomosci, a takze z ostabienia gospodarek
krajow regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Kryzys ten objawit sie gwattownie spadajacymi kursami walut krajow
regionu. Na rynkach Polski i Wegier, czyli krajow, gdzie obecnie realizujemy projekty deweloperskie, doszto do
spadku popytu na nowe mieszkania, oraz wydtuzenia ulegt procesu finalizacji transakcji. Regularnie przekazywalismy
Radzie Dyrektorow informacje dotyczace wynikéw finansowych i wptywu czynnikéw zewnetrznych na dziatalnos¢.

Poprzez AMC Rada Dyrektoréw regularnie dokonuje rowniez przegladu kosztéw budowy i ich wptywu na rentownosé
realizowanych projektéw deweloperskich, uwzgledniajac w szczegdlnosci globalne réznice w cenach towardw i
wzrost kosztéw zatrudnienia w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Spétka nieustannie poszukuje sposobow
kontroli kosztéw i minimalizacji ich wzrostu.

Finansowanie i ptynnos¢

Zarzad zaobserwowat zmiane w podejéciu kredytodawcéw do finansowania w krajach regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej, co uwidacznia si¢ w stawianych przez nich wymogach, takich jak zmniejszenie wskaznika wartosci
kredytu do warto$ci zabezpieczenia, podwyzszeniu marz bankowych, czy zwiekszeniu poziomu wymaganej
przedsprzedazy w projektach deweloperskich. Negocjacje i uzyskanie finansowania trwajg obecnie dtuzej niz miato to
miejsce w przesztosci. Uzyskane w ostatnim czasie przez Spétke informacje wskazywaly na niecheé¢ bankéw do
finansowania projektéw w Europie Srodkowo-Wschodniej, jednak mimo tak niesprzyjajacych warunkéw kierownictwu
AMC udato sie pozyska¢ finansowanie w regionie, co bylo mozliwe dzieki doskonatemu zarzadzaniu relacjami i
nawigzanym kontaktom. Niemniej kierownictwo Spdétki uwaza, ze problem pozyskiwania finansowania stanowi istotne
ryzyko w biezacej dziatalno$ci Spdtki, w zwigzku z czym kwestie zarzadzania relacjami z przedstawicielami sektora
bankowego i monitorowania ryzyka w tym obszarze s w centrum uwagi zespotu kierowniczego.

Mimo trudnej sytuacji na rynkach finansowych, Spoétka refinansowata czes¢ portfela i uzyskata kredyty na
finansowanie fazy budowy projektéw deweloperskich. Zarzadzanie $rodkami pienieznymi odbywa sie zaréwno na
szczeblu lokalnym, jak i w centrali, dzieki czemu nie wystepujg opdznienia w ptatnosci czynszéw, nadwyzki pieniezne
sg odpowiednio inwestowane lub przekazywane innym podmiotom Grupy stosownie do potrzeb, a wszelkie pozostate
srodki sg utrzymywane we wiasciwej walucie. Alokacja kapitatu i decyzje inwestycyjne sg analizowane i zatwierdzane
kolejno przez lokalne kierownictwo operacyjne, zesp6t wykonawczy, centralne zespoty finansowe i operacyjne,
Komitet Inwestycyjny AMC i ostatecznie przez Rade Dyrektorow Spétki. Takie podejscie jest ze strony Spotki
wyrazem dbatosci o zapewnienie wiasciwej strategii zarzadzania ryzykiem. W miare mozliwosci, do finansowania
projektéw Spdtka bedzie wykorzystywaé instrumenty dituzne. Beda one pozyskiwane w odpowiednim czasie, w
zaleznosci od charakteru aktywow — generujacych przychody lub deweloperskich.

Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2008 r., warto$¢ kredytéw bankowych udzielonych Spéice i zwigzanych z jej portfelem,
tacznie z kredytem zwigzanym z inwestycjg Millennium Plaza, wynosita 249,9 min EUR, podczas gdy warto$é
Srodkow pienieznych w banku i w kasie wynosita 22,5 min EUR. Dzwignia finansowa wyrazona jako zadtuzenie netto
do kapitatu wlasnego akcjonariuszy wynosita 105% natomiast wyrazona jako zadtuzenie netto do kapitatu ogétem
(zadtuzenia netto plus kapitat wlasny przypadajacy na akcjonariuszy) wynosita 51%. Refinansujemy te
nieruchomosci, ktérych wycena wzrosta, w ten sposéb uwalniajac kapitat do finansowania dalszych inwestyciji.

Waluty i kursy wymiany

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

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

Kluczowym celem strategicznym AMC, ktéry Spodtka stara sie nieustannie realizowaé mimo coraz trudniejszych
warunkéw ekonomicznych, jest maksymalizacja wartosci dla akcjonariuszy. Zespoty Spétki dziatajg w ramach sieci
biur regionalnych — ich czlonkowie posiadajg bogate doswiadczenie w aktywnym zarzadzaniu nieruchomosciami
inwestycyjnymi i deweloperskimi oraz sg dla Spotki zrédlem warto$ciowej wiedzy na temat rynkéw lokalnych.

Dwa kluczowe dla nas projekty, czyli Platinum Towers i Capital Art Apartments w Warszawie, nadal rozwijajg sie
pomysinie. Uzyskane w biezacym roku kredyty zapewniajg nam dodatkowe finansowanie niezbedne do kontynuac;ji
realizacji projektow az do pomysinego finatu.

Kluczowe cele Spotki w obecnej sytuacji ekonomicznej to minimalizacja ryzyka finansowego, optymalizacja
utrzymywania odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych i efektywnosci operacyjnej a takze poprawa ptynnosci
Grupy w celu dalszej realizacji inwestycji i projektéw w portfelu. Spoétka posiada portfel zbudowany na mocnych
aktywach bazowych, a jednoczesnie jej plany inwestycyjne swiadczg o duzym potencjale kreowania wartosci dla
akcjonariuszy — potaczenie tych dwdch czynnikéw pozwala nam patrze¢ w przysztosé z optymizmem.

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

14 listopada 2008 r.
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Opis portfela nieruchomosci

Lokalizacja/Nazwa
nieruchomosci

Polska
Hotel Hilton

Platinum Towers

Capital Art Apartments
Zielono
Millennium Tower

Projekt Cybernetyki

Projekt Sadowa
Projekt Kokoszki, Gdansk

Wegry
lkarus Business Park

Metropol Office Centre

Atrium Homes

Ligetvaros Centre
Varosliget Centre

Moszkva Square

Projekt Volan

Rumunia

Voluntari
Projekt Solaris
Hotel Golden Tulip

Slowacja
Nove Vajnory

Projekt Basta'

Opis

Pierwszy w Polsce hotel sieci Hilton; 314 pokoi i infrastruktura centrum
konferencyjnego

387 mieszkan w zespole dwéch wiez mieszkalnych oraz 22 500 m?
powierzchni biurowej w trzeciej wiezy nalezacej do kompleksu; dla obu
wiez mieszkalnych uzyskano pozwolenia na budowe i objeto je
przedsprzedazg

Kompleks 721 mieszkan, dla ktérego uzyskano pozwolenia na budowe i
ktore objeto przedsprzedazg

Nieruchomos¢ gruntowa, posiadajgca przestrzennego decyzje o
warunkach zabudowy zezwalajgcg na budowe 265 mieszkan

32700 m? powierzchni handlowo-biurowe;j

Dziatka o powierzchni 3 100 m?, posiadajgca przestrzennego decyzje o
warunkach zabudowy, zezwalajaca na budowe, nieruchomosci
mieszkaniowych o powierzchni 11 000 m

Budynek biurowy o powierzchni 6 550 m? , wynajety w 99%

Dziatka o powierzchni 430 000 m? zlokalizowana w Gdansku, posiadajaca
przestrzennego decyzje o warunkach zabudowy, zezwalajch na budowe
obiektéw wielofunkcyjnych o powierzchni 130 000 m?

Dziatka o pOW|erzchn| 283 000 m” z obiektami pod wynajem o powierzchni
110 000 m?, przeznaczonymi do celéw zwigzanych z prowadzeniem
dziatalnos$ci gospodarczej

Budynek biurowy o powierzchni 7 600 m?, wynajety w catosci; stopa
zwrotu (w stosunku do ceny nabycia) wynosi 8,25%

456 mieszkan, dla ktoérych uzyskano pozwolenia na budowe, rozpoczeto
kampanie marketingowg oraz przedsprzedaz

6 300 m? powierzchni biurowo-handlowej, wynajetej w 99%; w odniesieniu
do nieruchomosci uzyskano pozwolenia na budowe dodatkowych 6 000
m?; stopa zwrotu (w stosunku do ceny nabycia) wynosi 8%

D2|a+ka o powierzchni 12 000 m % zlokalizowana w centrum Budapesztu,
dla ktérej uzyskano decyzje o warunkach zabudowy, zezwalajaca na
budowe nieruchomosci mieszkaniowych o powierzchni brutto 33 000 m?
1000 m? powierzchni biurowej o stopie zwrotu 8,75%

Dziatka o powierzchni 20 640 m?, dla ktorej uzyskano decyzje
przestrzennego decyzje o warunkach zabudowy, zezwalajacq na budowe
obiektow wielofunkcyjnych o powierzchni 89 000 m?

Nieruchomos¢ gruntowa o powierzchni 99 116 m? obejmujaca trzy
przylegajagce do siebie dziatki

Dziatka o powierzchni 32 000 m?, przeksztatcana w teren przeznaczony
pod zabudowe o charakterze wielofunkcyjnym

Hotel czterogwiazdkowy z 83 pokojami, zlokalizowany w centrum
Bukaresztu

Nieruchomo$¢ gruntowa o powierzchni 879 000 m? nabyta od wtadz
gminnych, objeta procedurg zmiany warunkéw zabudowy umozliwiajgcej
budowe obiektow wielofunkcyjnych

Nieruchomos$¢ gruntowa o powierzchni 7 202 m? przeznaczona pod
zabudowe mieszkaniowg i handlowa, zlokalizowana w centrum Koszyc,
drugiego pod wzgledem wielko$ci miasta w Stowac;ji; nieruchomos¢é
posiada przestrzennego decyzje o warunkach zabudowy

Udziat Spétki w
strukturze
wilasnosciowej

100%

100%

100%
76%
100%

50%

100%

75%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

50%

100%
100%

100%

50%

50%

! Projekt Basta oraz projekt Bastion w przesztosci prezentowane byly jako jeden projekt pod nazwa Basta.
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Projekt Bastion'

Butgaria
Atlas House

Nieruchomos$¢ gruntowa o powierzchni 2 806 m? przeznaczona pod 50%
zabudowe biurowo-handlowa, zlokalizowana w centrum Koszyc, drugiego

pod wzgledem wielko$ci miasta w Stowacji; nieruchomos$é posiada

przestrzennego decyzje o warunkach zabudowy

Budynek biurowy, zlokalizowany w centrum Sofii, o powierzchni pod 100%
wynajem 3 472 m?, roztozonej na o$miu kondygnacjach
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewieé¢ Trzy Dziewieé Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce  Nota
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
(dane (dane (dane (dane
niezbadane) niezbadane) niezbadane) niezbadane)
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przychody 30 027 8930 17 697 7 475 3
Koszty operacyjne (17 973) (6 260) (13 401) (4 347) 4.1
Zysk brutto ze sprzedazy 12 054 2670 4 296 3128
Koszty administracyjne (11 822) (4 026) (10 029) (2679) 4.2
Pozostate przychody operacyjne 413 134 3685 1980
Pozostate koszty operacyjne (1332) (142) (2 796) (1957)
(Zmniejszenie) / zwiekszenie wartosci (2 448) (305) 31 845 1304 9
nieruchomosci inwestycyjnych
Utrata wartosci aktywow (3996) - - - 9
przeznaczonych do sprzedazy
Pozostate zyski i (straty), netto 5240 (1514) 2 062 (2 213)
Ujemna wartos¢ firmy zrealizowana w 121 121 389 - 17
zwigzku z przejeciami
(Strata) / zysk z dzialalnosci (1770) (3 062) 29 452 (437)
operacyjnej
Przychody finansowe 1121 259 1002 202
Koszty finansowe (10 217) (3 815) (4 964) (2 007)
(Strata) / zysk brutto (10 866) (6 618) 25490 (2 242)
Podatek dochodowy 1200 850 (5 531) 551 5
(Strata) / zysk za okres (9 666) (5768) 19 959 (1691)
(Przypisana)/przypisany:
Akcjonariuszom (9 659) (5 758) 19 962 (1670)
Akcjonariuszom mniejszo$ciowym (7) (10) (3) (21)
(9 666) (5768) 19 959 (1.691)
(Podstawowa strata) / podstawowy (21,23) (12,37) 41,20 (3,45) 7
zysk na akcje zwyktg o wartosci
nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach)
(Rozwodniona strata) / rozwodniony (21,23) (12,37) 41,20 (3,45) 7

zysk na akcje zwyktg o wartosci
nominalnej 0,01 EUR (w eurocentach)



ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SKONSOLIDOWANY BILANS
na 30 wrzes$nia 2008 r.

30 wrzesnia 30 czerwca 31 30 wrzesnia
2008 2008 grudnia 2007
(dane (dane 2007 (dane
niezbadane) niezbadane) niezbadane)
w tys. EUR  wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR  Nota
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 334 369 942 816
Grunty uzytkowane na podstawie
uméw leasingu operacyjnego 20 186 20 571 18 984 18,329
Rzeczowe aktywa trwate 115 283 117 865 113 469 113,280 8
Nieruchomosci inwestycyjne 130 400 123 956 217 040 200,100 9
Pozostate naleznosci z tytutu
pozyczek 5898 8742 8674 7,255
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 4 893 4 838 3 284 3,972
276 994 276 341 362 393 343,752
Aktywa obrotowe
Zapasy 173 428 154 777 124 644 109,312 10
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
i pozostate naleznosci 9 696 9575 9602 13,611
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21778 19 908 34 861 63,774 11
204 902 184 260 169 107 186,697
Aktywa zakwalifikowane jako
przeznaczone do sprzedazy 97 590 96 946 - - 14
AKTYWA OGOLEM 579 486 557 547 531 500 530 449
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i
pozostate zobowigzania (70 140) (72 254) (51 514) (37,950)
Kredyty bankowe (31 535) (29 893) (29 822) (23,706) 13
(101 675) (102 147) (81 336) (61,656)
Zobowigzania bezposrednio
zwigzane z aktywami
zakwalifikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy (70 408) (70 636) - - 14
Zobowiazania dlugoterminowe
Inne zobowigzania (8 285) (8 521) (8 667) (10,227)
Kredyty bankowe (155 342) (127 468) (188 666) (175,219) 13
Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego (26 439) (28 033) (28 715) (32,952)
(190 066) (164 022) (226 048) (218,398)
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (362 149) (336 805) (307 384) (280 054)
AKTYWA NETTO 217 337 220 742 224 116 250 395
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 484 484 484 15
Kapitat z aktualizacji wyceny 6 792 6672 8144 10,825 16
Inny kapitat rezerwowy — podlegajacy
dystrybuc;ji 194 817 194 817 202 320 222,375 16
Pozostate kapitaty rezerwowe 11 280 16 643 14 060 5,843 16
Kwoty rozpoznane bezposrednio w
kapitale wtasnym dotyczace aktywow
przeznaczonych do sprzedazy 6248 6 854 - - 14
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(Niepodzielona strata) / zysk

zatrzymany (9 155) (5470) (1631) 10,054
Kapitat wtasny przypisany
akcjonariuszom Spotki 216 250 220 000 223 377 249 581
Kapitat wtasny akcjonariuszy 1087 742 739 814
mniejszosciowych
KAPITAL WELASNY OGOLEM 217 337 220 742 224 116 250 395
Podstawowa wartos$¢ aktywdw netto na 4,62 EUR 4,89 EUR 4,98 EUR 5,15 EUR

akcje

18



ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

na 30 wrzes$nia 2008 r.

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30  Kapitat Pozostate Niepodziel Kapitat Kapitat
wrzesnia 2008 r. (dane zakladowy kapitaty ona strata Ogoétem wiasny wiasny
niezbadane) rezerwowe akcjona- ogoétem
riuszy
mniejszo-
sciowych
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR
Na 1 stycznia 2008 r. 484 224 524 (1631) 223 377 739 224116
Korekty kursowe - 5933 - 5933 - 5933
Podatek odroczony z tytutu korekt
kursowych - (287) - (287) - (287)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci - (1 886) - (1 886) - (1 886)
Podatek odroczony z tytutu
aktualizacji wartosci nieruchomosci - 414 - 414 - 414
Realizacja korekt kursowych - (2 537) 2 537 - - -
Podatek odroczony z tytutu
zrealizowanych korekt kursowych - 478 (478) - - -
Przychody netto ujete bezposrednio
w kapitale wikasnym - 2115 2059 4174 - 4174
Wynik za okres - - (9 659) (9 659) )] (9 666)
Suma ujetych przychodow i kosztow
za okres - 2115 (7 600) (5 485) (7) (5 492)
Udziat mniejszosciowy nabyty w
okresie (nota 17) - - - - 355 355
Akcje wyemitowane w okresie (nota 5784 - - 5784 - 5784
15)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 76 76 - 76
Ogtoszona dywidenda - (7 502) - (7 502) - (7 502)
Na 30 wrzesnia 2008 r. 6 268 219137 (9 155) 216 250 1087 217 337
Trzy miesigce zakonczone 30 Kapitat Pozostate Niepodziel Kapitat Kapitat
wrzesnia 2008 (dane niezbadane) zakladowy kapitaly ona strata Ogotem wilasny wilasny
rezerwowe akcjona- ogoétem
riuszy
mniejszo-
sciowych
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR
Na 1 lipca 2008 r. 484 224 986 (5 470) 220 000 742 220 742
Korekty kursowe - (4 013) - (4 013) - (4 013)
Podatek odroczony z tytutu korekt
kursowych - 223 - 223 - 223
Realizacja korekt kursowych - (2 537) 2 537 - - -
Podatek odroczony z tytutu
zrealizowanych korekt kursowych - 478 (478) - - -
Przychody netto ujete bezposrednio
w kapitale wkasnym - (5 849) 2059 (3 790) - (3 790)
Wynik za okres - - (5 758) (5 758) (10) (5768)
Suma ujetych przychodéw i kosztéw
za okres - (5 849) (3699) (9 548) (10) (9 558)
Udziat mniejszo$ciowy nabyty w
okresie (nota 17) - - - - 355 355
Akcje wyemitowane w okresie (nota 5784 - - 5784 - 5784
15)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 14 14 - 14
Na 30 wrzesnia 2008 r. 6 268 219137 (9 155) 216 250 1087 217 337
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

na 30 wrzes$nia 2008 r.

Dziewie¢ miesiecy zakonczone 30  Kapitat Pozostate (Niepodzie Kapitat Kapitat
wrzesnia 2007 r. (dane zakladowy kapitaty lona Ogotem wiasny wiasny
niezbadane) rezerwowe strata)/zys akcjona- ogotem
k zatrzy- riuszy
many mniejszo-
sciowych
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR
Na 1 stycznia 2007 r. 484 232 238 (10 148) 222 574 1288 223 862
Korekty kursowe - 2992 - 2992 - 2992
Aktualizacja warto$ci nieruchomosci - 9 662 - 9 662 - 9 662
Podatek odroczony z tytutu - (1818) - (1818) - (1818)
aktualizacji wartosci nieruchomosci
Przychody netto ujete bezposrednio - 10 836 - 10 836 - 10 836
w kapitale wikasnym
Wynik za okres - - 19 962 19 962 (3) 19 959
Suma ujetych przychodow i kosztow - 10 836 19 962 30 798 (3) 30 795
za okres
Udziat mniejszosciowy - - - - (471) (471)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 240 240 - 240
Wyptacona dywidenda - (4 031) - (4 031) - (4 031)
Na 30 wrzesnia 2007 r. 484 239 043 10 054 249 581 814 250 395
Rok zakonczony 31 grudnia 2007 Kapitat Pozostate Niepodziel Kapitat Kapitat
zakladowy kapitaly ona strata Ogotem wihasny wilasny
rezerwowe akcjona- ogoétem
riuszy
mniejszo-
sciowych
w tys. EUR wtys. EUR wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR |wtys. EUR
Na 1 stycznia 2007 r. 484 232 238 (10 148) 222 574 1288 223 862
Korekty kursowe - 11739 - 11739 - 11739
Podatek odroczony z tytutu korekt
kursowych - (530) - (530) - (530)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci - 4 054 - 4 054 - 4 054
Podatek odroczony z tytutu
aktualizacji wartosci nieruchomosci - 1109 - 1109 - 1109
Przychody netto ujete bezposrednio
w kapitale wkasnym - 16 372 - 16 372 - 16 372
Wynik za rok - - 8 196 8 196 60 8 256
Suma ujetych przychodow i kosztow
za rok - 16 372 8 196 24 568 60 24 628
Udziat mniejszosciowy - - - - (609) (609)
Wykup akcji wtasnych - (16 023) - (16 023) - (16 023)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 321 321 - 321
Wyptacona dywidenda - (8 063) - (8 063) - (8 063)
Na 31 grudnia 2007 r. 484 224 524 (1631) 223 377 739 224 116
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewieé¢ Trzy Dziewieé¢ Trzy
miesiecy miesiace miesiecy miesiace
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
(dane (dane (dane (dane
niezbadane) niezbadane) niezbadane) niezbadane)
Nota w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Przeptywy srodkow pienieznych z 12 (20 571) (7 760) 10 204 16 043
dziatalnosci operacyjnej
Odsetki otrzymane 497 102 1002 347
Odsetki zaptacone (9 576) (3642) (4 964) (2757)
Podatek zaptacony (410) (134) - 124
Przeplywy pieniezne netto z (30 060) (11 434) 6 242 13 757
dzialalnos$ci operacyjnej
Dzialalnos¢ inwestycyjna
Nabycie spétek zaleznych — po (58) (58) (11 164) -
odliczeniu nabytych srodkow
pienieznych
Zbycie udziatow w spotce zaleznej - - 6 951 6 951
Nabycie nieruchomosci (783) (216) (92 486) (750)
inwestycyjnych
Nabycie rzeczowych aktywéw (1419) (216) (18 044) (14 075)
trwatych
Wptywy ze zbycia rzeczowych 471 123 20 20
aktywow trwatych
Nowe pozyczki udzielone partnerom - - (2 046) -
w spoétkach JV
Nabycie wartosci niematerialnych i (10) - (831) (135)
prawnych - oprogramowanie
Przeplywy pieniezne netto z (1799) (367) (117 600) (7 989)
dziatalnosci inwestycyjnej
Dziatalnos¢ finansowa
Wyptacona dywidenda (6 256) (6 256) (4 031) -
Zaciagniecie nowych kredytow 37780 37780 119 863 31442
bankowych
Sptata kredytéw bankowych (17 239) (15 770) - -
Nowe pozyczki uzyskane od - - - 71
partneréw w spotkach JV
Nowe pozyczki uzyskane 322 157 21 (801)
od/(udzielone na rzecz) inwestoréw
mniejszosciowych
Srodki pieniezne netto z 14 607 15911 116 043 31 352
dziatalnosci finansowej
(Zmniejszenie)/zwiekszenie stanu
srodkow pienieznych i innych
aktywow pienieznych w okresie w
wyniku przeplywoéw pienieznych (17 252) 4110 4 685 37120
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z 4930 (1763) (3 058) (1623)
tytutu réznic kursowych
(Zmniejszenie)/zwiekszenie stanu
srodkoéw pienieznych i innych
aktywow pienieznych w okresie (12 322) 2 347 1627 35 497
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34 861 20 192 62 147 28 277

na poczatek okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 539 22 539 63774 63774

na koniec okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w kasie i na 21778 21778 63774 63774

rachunkach bankowych

Aktywa pienigzne zakwalifikowane 761 761 - -

jako przeznaczone do sprzedazy

(nota 14)

Kredyty w rachunkach biezacych - - - -
22 539 22 539 63 774 63 774
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ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY OBJASNIAJACE DO SRODROCZNEGO
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za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

1. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze skrocone srédroczne sprawozdanie finansowe za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30
wrzesnia 2008 r. zostato sporzgdzone zgodnie z MSR 34 ,Srodroczna sprawozdawczos¢ finansowa” (,MSR 34”).
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
z uwzglednieniem przeszacowania wartosci gruntéw, budynkéw i nieruchomosci inwestycyjnych, aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy wycenianych wedtug wartosci godziwej oraz aktywdw i zobowigzan
finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu. Srédroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera
wszystkich danych i informacji dodatkowej przedstawianych w rocznym sprawozdaniu finansowym, dlatego
nalezy je analizowa¢ w powigzaniu ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i informacjg,
dodatkowg do tego sprawozdania za rok zakonczony 31 grudnia 2007. Wyniki finansowe za okresy trzech i
dziewieciu miesiecy nie musza by¢ wyznacznikiem wynikéw za caty rok.

2. Stosowane zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci i metody wyceny zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
sg zgodne z zasadami i metodami przyjetymi do sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2007, opisanymi w sprawozdaniu rocznym.

Opublikowane zostaty pewne nowe standardy i interpretacje, ktére majg zastosowanie do okreséw
rozrachunkowych Grupy rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2008 r. i ktérych jednostka nie przyjeta do
wczeshiejszego stosowania. Zaden z tych standardéw i interpretacji nie powinien mie¢ istotnego wptywu na
wycene i ujmowanie aktywow i pasywow Grupy.

e MSR 23 - Koszty finansowania zewnetrznego (zaktualizowany w marcu 2008 r.; ma zastosowanie do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r. lub pozniej);

e MSR 27 - Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (zaktualizowany w styczniu 2008 r.;
ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pézniej). Zmiany
dotyczg gtéwnie ujmowania udziatéw podmiotdw niesprawujacych kontroli (udziatdw mniejszosci)
i utraty kontroli nad jednostkag zalezng. Grupa obecnie ocenia wptyw MRS 27 na swoje sprawozdania
finansowe;

e MSSF 3 - Potgczenie jednostek gospodarczych (zaktualizowany w styczniu 2008 r.; ma zastosowanie
do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej). Grupa obecnie ocenia wplyw
MSSF 3 na swoje sprawozdania finansowe;

e MSSF 8 - Segmenty operacyjne (ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2009 r. lub pdzniej) - Standard ma zastosowanie do jednostek posiadajacych instrumenty
diuzne lub kapitatowe notowane na rynku publicznym lub jednostek przedkfadajacych, regularnie lub w
danym okresie, sprawozdania finansowe organom regulacyjnym w celu przeprowadzenia emisji
instrumentéw dowolnej klasy na rynku publicznym. MSSF 8 wymaga, aby jednostka ujawniata dane
finansowe i opracowywata czes$¢ opisowg na temat swoich segmentéw operacyjnych i okresla sposéb
ujawniania takich informacji przez jednostke. Grupa bedzie stosowa¢ MSSF 8 od 1 stycznia 2009 r.
Grupa jest w trakcie oceny wptywu MSSF 8 na swoje sprawozdania finansowe;

e KIMSF 11 ,MSSF 2 — Wydanie akcji w ramach Grupy i transakcje na nabytych akcjach wtasnych (ma
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej). Interpretacja
ta zawiera wytyczne w zakresie tego, czy transakcje na akcjach wiasnych lub w ramach grupy (np.
wydanie opcji na akcje jednostki dominujacej) powinny by¢ ujmowane w jednostkowych sprawozdaniach
finansowych jednostki dominujacej i spotek grupy jako rozliczane w instrumentach kapitatowych czy tez
rozliczane w $rodkach pienieznych. Grupa obecnie ocenia wptyw KIMSF 11 na swoje sprawozdania
finansowe;

e KIMSF 13 — Programy lojalno$ciowe (ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 lipca 2008 r. lub podzniej; interpretacja ta nie zostata jeszcze przyjeta do stosowania w UE) okresla
spos6b ujmowania przez spotki przyznajace klientom punkty promocyjne w ramach programéw
lojalnosciowych zobowigzania do wymiany punktéw za darmo lub ze znizkg na towary i ustugi
w momencie realizacji punktéw przez klientéw — Grupa nie prowadzi takich programoéw;
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KIMSF 14 — Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywoéw okreslonych $wiadczen pracowniczych, wymogi
minimalnego finansowania i ich interakcje (ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 lipca 2008 r. lub pdzniej; interpretacja ta nie zostata jeszcze przyjeta do stosowania w UE) dotyczy
pewnych aspektéw ujmowania programow emerytalnych. Grupa nie prowadzi takich programow;

KIMSF 15 - Umowy o budowe nieruchomosci (ma =zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej). Grupa obecnie ocenia wptyw KIMSF 15 na swoje
sprawozdania finansowe;

KIMSF 16 - Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostkach zagranicznych (ma zastosowanie do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 pazdziernika 2008 r. lub pdzniej). Grupa obecnie ocenia
wplyw KIMSF 16 na swoje sprawozdania finansowe.
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3. Segmenty dziatalnosci

Dla celéw zarzadczych, dziatalnosé Grupy podzielona jest obecnie na trzy segmenty: posiadanie
i zarzgdzanie nieruchomosciami inwestycyjnymi, budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowych
oraz posiadanie i prowadzenie obiektéw hotelowych. Grupa przedstawia podstawowe informacje na
temat swojej dziatalnosci w podziale na wymienione segmenty.

Ponizej przedstawiono dane dotyczace wymienionych wyzej segmentéw za dziewie¢ miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2008 i 2007 r.:

Dziewie¢ miesiecy Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozosta
zakonczone nierucho nieruchom hotelarska te
30 wrzesnia 2008 r. mosci osci 2008
mieszkaln
ych
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR

Przychody 13 531 - 16 192 304 30 027
Wynik segmentu (257) 1225 4639 - 5607
Koszty nieprzypisane (7 377)
Strata z dziatalnosci
operacyjnej (1770)
Przychody finansowe 1121
Koszty finansowe (10 217)
Strata brutto (10 866)
Podatek dochodowy 1200
Strata za okres (9 666)
Przypisana akcjonariuszom
mniejszosciowym 7
Strata netto przypisana
akcjonariuszom (9 659)
Aktywa segmentu 179 804 203 466 135 203 - 518 473
Udziat w aktywach spotek JV 39972
Aktywa nieprzypisane 21 041
Aktywa ogétem 579 486
Zobowigzania segmentu (113 227) (136 915) (83 571) - (331 713)
Udziat w zobowigzaniach spétek
JVv (24 777)
Zobowigzania nieprzypisane (3 659)
Zobowigzania ogétem (362 149)
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Inne pozycje dotyczace
segmentu

Nakfady inwestycyjne 930 204 609

Amortyzacja rzeczowych
aktywow trwatych 45 371 1300

Amortyzacja wartosci
niematerialnych i prawnych 24 4 33
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3. Segmenty dziatalnosci — c.d.

Dziewigé miesiecy Wynajem Sprzedaz Dziatalnos Pozost
zakonczone nierucho nieruchom ¢ ate
30 wrzesnia 2007 r. mosci osci hotelarska 2007
mieszkaln
ych
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR

Przychody 9 496 - 7 899 302 17 697
Wynik segmentu 23 661 13 370 (1733) - 35298
Koszty nieprzypisane (5 846)
Zysk z dzialalnosci
operacyjnej 29 452
Przychody finansowe 1002
Koszty finansowe (4 964)
Zysk brutto 25490
Podatek dochodowy (5531)
Zysk za okres 19 959
Przypisany akcjonariuszom
mniejszosciowym 3
Zysk netto przypisany
akcjonariuszom 19 962
Aktywa segmentu 176 274 143 337 130 262 - 449 873
Udziat w aktywach spétek JV 36 490
Aktywa nieprzypisane 44 086
Aktywa ogétem 530 449
Zobowigzania segmentu (115 582) (69 140) (62 699) - (247 421)
Udziat w zobowigzaniach spoétek
JVv (24 270)
Zobowigzania nieprzypisane (8 363)
Zobowigzania ogétem (280 054)
Inne pozycje dotyczace
segmentu
Naktady inwestycyjne 1375 167 3221
Amortyzacja rzeczowych
aktywow trwatych 27 159 2196
Amortyzacja wartosci
niematerialnych i prawnych 52 2 82
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3. Segmenty dziatalnosci - c.d.

Ponizej przedstawiono dane dotyczgce wymienionych wyzej segmentéw za trzy miesigce zakonczone
30 wrzesnia 2008 r. i trzy miesigce zakonczone 30 wrzesnia 2007 r.:

Trzy miesigce zakonczone Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozost
30 wrzesnia 2008 r. nierucho nieruchom hotelarska ate
mosci osci 2008
mieszkaln
ych
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR EUR
Przychody 4242 - 4625 63 8 930
Wynik segmentu 815 (1 063) (735) - (983)
Koszty nieprzypisane (2 079)
Strata z dzialalnosci
operacyjnej (3 062)
Przychody finansowe 259
Koszty finansowe (3 815)
Strata brutto (6 618)
Podatek dochodowy 850
Strata za okres (5768)

Przypisana akcjonariuszom
mniejszosciowym 10

Strata netto przypisana

akcjonariuszom (5 758)
Trzy miesigce zakonczone Wynajem Sprzedaz Dziatalnos Pozost
30 wrzesnia 2007 r. nierucho nieruchom ¢ ate
mosci osci hotelarska 2007
mieszkaln
ych
w tys. EUR w tys. EUR W tys. EUR w tys. w tys.
EUR EUR
Przychody 3 829 - 3515 131 7475
Wynik segmentu (299) (205) 171 - (333)
Koszty nieprzypisane (104)
Strata z dzialalnosci
operacyjnej (437)
Przychody finansowe 202
Koszty finansowe (2 007)
Strata brutto (2 242)
Podatek dochodowy 551
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Strata za okres (1691)
Pakcjonariuszom

mniejszosciowym 21
Strata netto przypisana

akcjonariuszom (1 670)

Pomiedzy segmentami miaty miejsce transakcje uznane za nieistotne. Koszty nieprzypisane obejmujg
wydatki korporacyjne oraz wartos¢ firmy netto z nabycia. Aktywa segmentu obejmuja rzeczowe aktywa
trwate, warto$¢ firmy, zapasy, naleznosci oraz $rodki pieniezne. Na zobowigzania segmentu sktadajg
sie zobowigzania operacyjne z wytgczeniem opodatkowania. Naktady inwestycyjne obejmujg nabycie
rzeczowych aktywow trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych, w tym nabycie aktywéw w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych.

Aktywa nieprzypisane to srodki pieniezne w posiadaniu Spétki i wybranych spétek bedacych podmiotami
dominujacymi zaleznych grup kapitalowych [sub-holding companies], kaucje wptacone na poczet
potencjalnych przysztych transakcji nabycia nieruchomosci oraz grunty bez konkretnego przeznaczenia
na dzien bilansowy. Zobowigzania nieprzypisane obejmujg bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw
w ramach Spétki oraz odroczone ptatnosci za nieruchomosci gruntowe bez konkretnego przeznaczenia
na dzien bilansowy.
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4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Dziewieé Trzy Dziewieé¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Koszty mediow, wykonanych 9181 3209 5752 2579
ustug i inne
Koszty obstugi prawnej i 938 428 734 222
specjalistycznej
Koszty osobowe 4903 1453 3984 1321
Koszty sprzedazy i reklamy 1976 782 1792 194
Amortyzacja 975 388 1139 31
Koszty operacyjne 17 973 6 260 13 401 4 347
4.2 Koszty administracyjne
Dziewigé Trzy Dziewig¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Koszt badania sprawozdania 457 203 782 32
finansowego oraz ustug ksiegowych
i podatkowych
Koszty wynagrodzer motywacyjnych 4 290 1430 3450 1150
i wynagrodzenh kierownictwa
Inne koszty ustug specjalistycznych 3 057 843 1792 356
Koszty mediéw, wykonanych ustug i 1194 350 897 227
inne
Ptatnosci w formie akcji wtasnych 76 14 240 80
Koszty osobowe 1182 384 666 345
Amortyzacja 1124 674 1425 464
Inne koszty administracyjne 442 128 777 25
Koszty administracyjne 11 822 4 026 10 029 2679
Dziewie¢ Trzy Dziewie¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Atlas Estates Limited 5093 1274 5484 1812
Spotki zalezne i inne 6729 2752 4 545 867
Koszty administracyjne 11 822 4026 10 029 2679
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5. Podatek dochodowy

Dziewieé¢ Trzy Dziewie¢ Trzy

miesiecy miesiace miesiecy miesiace

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone

30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia

2008 2008 2007 2007

Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Biezacy podatek dochodowy (800) (481) (337) 10
Odroczony podatek dochodowy 2000 1331 (5194) 541
okres podatek dochodowy 1200 850 (5531) 551

Dla poszczegolnych spoétek dokonano szacunku efektywnej stopy podatkowej za caly rok i zastosowano

ja do wynikow za dziewie¢ i trzy miesigce.

6. Dywidendy
Dziewieé¢ Trzy Dziewie¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
Wyptata zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy — brak
(w 2007 r.: wyptata zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy w wysokosci
8,32 eurocentéw na akcje zwykiq) - - 4031 -
Zadeklarowana wyptata zaliczki na
poczet przewidywanej dywidendy —
zaliczka na poczet przewidywanej
dywidendy za rok zakonczony 31
grudnia 2007 r. w wysokosci 16,68
eurocentow na akcje zwyktg (w 2007 r.:
brak) 7502 - - -

3 marca 2008 r. Rada Dyrektoréw poinformowata o podjeciu decyzji o wyptacie akcjonariuszom drugiej
dywidendy w wysokosci 16,68 eurocentow na akcje (,Dywidenda za 2007 r.”) za rok zakornczony 31
grudnia 2007 r. Za zgodg akcjonariuszy udzielong podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy 27 czerwca 2008 r., Rada Dyrektorow zaproponowata akcjonariuszom wyboér pomiedzy
wyptatg catosci lub czesci Dywidendy za 2007 r. w formie w petni optaconych akcji zwyktych Spofki
zamiast w formie pienieznej (,Oferta Dywidendy w Formie Akcji”). Rada Dyrektorow otrzymata
oswiadczenia o przyjeciu Oferty Dywidendy w Formie Akcji od posiadaczy 7 478 694 akcji zwyktych
Spotki, w zwigzku z czym Spotka wyemitowata 442 979 nowych akcji zwyktych (stanowigcych 0,945%
wyemitowanego kapitatu zaktadowego, z wytaczeniem akcji wkasnych). Akcje te zostaty dopuszczone do

obrotu na AIM i GPW.
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7. (Strata)/ Zysk na akcje

Wysokos¢ podstawowej (straty)/ zysku na akcje oblicza sie przez podzielenie (straty)/ zysku po
opodatkowaniu przypisanego akcjonariuszom posiadajagcym akcje zwykte przez srednig wazong liczbe
akgcji zwyktych pozostajacych w obrocie w danym okresie.

Na potrzeby obliczenia rozwodnionego zysku/ straty na akcje niezbedne jest skorygowanie $redniej
wazonej liczby wyemitowanych akcji zwyklych tak, by uwzgledni¢ potencjalny efekt rozwodnienia
powstaty w wyniku zamiany wszystkich warrantéw akcyjnych na akcje zwykte. Réznica w liczbie akcji
zwyktych w ujeciu podstawowym i rozwodnionym zwigzana jest z wptywem, jaki miataby realizacja

warrantéw akcyjnych pozostajacych w obrocie.

Ponizej przedstawiono uzgodnienie wysokosci zysku/ straty do sredniej wazonej liczby akcji przyjetej do

obliczen:

Dziewie¢ miesiecy zakonczone
30 wrzesnia 2008 r.
Dziatalnos¢ kontynuowana

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom

Papiery wartosciowe mogace
powodowa¢ efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne

Strata

w tys. EUR

(9 659)

Srednia wazona
liczba akcji

45 511 409

Kwota na akcje

w eurocentach

(21,23)

Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata

(9 659)

45 511 409

(21,23)

Trzy miesiace zakonczone
30 wrzesnia 2008 r.
Dziatalnos¢ kontynuowana

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom

Papiery wartosciowe mogace
powodowa¢ efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne

Strata

w tys. EUR

(5 758)

Srednia wazona
liczba akcji

46 566 471

Kwota na akcje

w eurocentach

(12,37)

Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata

(5 758)

46 566 471

(12,37)

Dziewie¢ miesiecy zakonczone
30 wrzesnia 2007 r.
Dziatalno$¢ kontynuowana

Podstawowy zysk na akcje
Zysk przypisany akcjonariuszom

Papiery wartosciowe mogace
powodowa¢ efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne

Zysk

w tys. EUR

19 962

Srednia wazona
liczba akcji

48 448 081

Kwota na akcje

w eurocentach

41,20

Rozwodniony zysk na akcje
Skorygowany zysk

19 962

48 448 081

41,20
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7. (Strata)/ Zysk na akcje — c.d.

Trzy miesigce zakonczone Strata
30 wrzesnia 2007 r.
Dziatalnos¢ kontynuowana w tys. EUR

Podstawowa strata na akcje
Strata przypisana akcjonariuszom (1 670)

Papiery wartosciowe mogace
powodowa¢ efekt rozwodnienia
Warranty akcyjne -

Srednia wazona
liczba akcji

48 448 081

Kwota na akcje

w eurocentach

(3,45)

Rozwodniona strata na akcje
Skorygowana strata (1 670)

48 448 081

(3,45)

Cena, po jakiej pozostajace w obrocie warranty akcyjne moga zosta¢ zrealizowane, przekracza ich
biezacg warto$¢ rynkowa, co oznacza, ze warranty nie majg efektu rozwadniajgcego. W zwigzku

z powyzszym wysokos¢ rozwodnionego i podstawowego zysku/straty na akcje jest réwna.

W roku zakohczonym 31 grudnia 2007 r. Spotka wykupita 3 470 000 akcji zwykiych o wartosci 0,01 EUR
kazda i tacznej wartosci nominalnej 34 700 EUR, ktére stanowig obecnie akcje wtasne posiadane przez

Spoike.
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8. Rzeczowe aktywa trwate

Urzadzenia Srodki
techniczne transpo-
Budynki i maszyny rtu Ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Wg kosztu lub wyceny
Na 1 stycznia 2007 r. 88 440 387 92 88919
Nabycie w wyniku potaczenia 14 665 131 - 14 796
przedsiebiorstw
Zwiekszenia wg kosztu nabycia 1206 2 044 174 3424
Korekty kursowe 5620 564 4 6 188
Zbycie - (90) (13) (103)
Aktualizacja wyceny 4 054 - - 4 054
Na 31 grudnia 2007 r. 113 985 3036 257 117 278
Zwiekszenia wg kosztu nabycia 595 710 114 1419
Korekty kursowe 4 588 148 12 4748
Zbycie (275) (23) (44) (342)
Aktualizacja wyceny (1 995) - - (1 995)
Na 30 wrzesnia 2008 r. 116 898 3871 339 121 108
Skumulowana amortyzacja
Na 1 stycznia 2007 r. (16) (70) (15) (101)
Odpisy amortyzacyjne w danym roku (2734) (705) (46) (3 485)
Korekty kursowe (217) (31) 1 (247)
Zbycie - 11 13 24
Na 31 grudnia 2007 r. (2 967) (795) (47) (3 809)
Odpisy amortyzacyjne w danym okresie (944) (732) (61) (1737)
Korekty kursowe (130) (60) (6) (196)
Zbycie - - 12 12
Na 30 wrzesnia 2008 r. (4 041) (1 587) (102) (5730)
Wartos¢ ksiegowa netto na 30 112 857 2284 237 115 378
wrzesnia 2008 r.
Pomniejszona o: aktywa - (78) (17) (95)
zakwalifikowane jako przeznaczone
do sprzedazy i wykazywane
w pozycji aktywa obrotowe
Na 30 wrzesnia 2008 r. 112 857 2206 220 115 283
Wartos¢ ksiggowa netto na 31 111 018 2241 210 113 469

grudnia 2007 r.
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8. Rzeczowe aktywa trwate — c.d.

Urzadzenia Srodki
techniczne transpo-
Budynki i maszyny rtu Ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Wg kosztu lub wyceny
Na 1 stycznia 2008 r. 113 985 3036 257 117 278
Zwiekszenia wg kosztu nabycia 609 528 67 1204
Korekty kursowe 6610 177 19 6 806
Zbycie (330) (18) (32) (380)
Aktualizacja wyceny (2 098) - - (2 098)
Na 30 czerwca 2008 r. 118 776 3723 311 122 810
Skumulowana amortyzacja
Na 1 stycznia 2008 r. (2 967) (795) (47) (3 809)
okres odpisy amortyzacyjne w okresie
(319) (468) (56) (843)
Korekty kursowe (118) (123) (6) (247)
Zbycie 32 1 22 55
Na 30 czerwca 2008 r. (3372) (1 385) (87) (4 844)
Wartos¢ ksiegowa netto na 30 115 404 2338 224 117 966
czerwca 2008 r.
Pomniejszona o: aktywa - (82) (19) (101)
zakwalifikowane jako przeznaczone
do sprzedazy i wykazywane
w pozycji aktywa obrotowe
Na 30 czerwca 2008 r. 115 404 2 256 205 117 865
Urzadzenia Srodki
techniczne transpo-
Budynki i maszyny rtu Ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Wg kosztu lub wyceny
Na 1 stycznia 2007 r. 88 440 387 92 88919
Nabycie w wyniku potaczenia 13 969 131 - 14 100
przedsiebiorstw
Zwiekszenia wg kosztu nabycia 797 2235 81 3113
Korekty kursowe 168 15 1 184
Zbycie - - (14) (14)
Aktualizacja wyceny 9621 - - 9621
Na 30 wrzesnia 2007 r. 112 995 2768 160 115 923
Skumulowana amortyzacja
Na 1 stycznia 2007 r. (16) (70) (15) (101)
Odpisy amortyzacyjne w danym okresie (1247) (984) (39) (2 270)
Korekty kursowe (284) (2) - (286)
Zbycie - - 14 14
Na 30 wrzesnia 2007 r. (1 547) (1 056) (40) (2 643)
Wartos¢ ksiegowa netto na 30 111 448 1712 120 113 280

wrzesnia 2007 r.
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Wycena budynkéw odzwierciedla stan na 30 czerwca 2008 r. Wycene przeprowadzili uprawnieni
rzeczoznawcy majatkowi pracujacy w charakterze rzeczoznawcéw zewnetrznych dla firmy Cushman &
Wakefield, Chartered Surveyors. Wszystkie takie osoby posiadajg uprawnienia biegtych rzeczoznawcow
(ang. Chartered Surveyors) i sa czionkami Krélewskiego Instytutu Rzeczoznawcéw Majgtkowych
w Wielkiej Brytanii (RICS). Wszystkie nieruchomosci zostaly wycenione na podstawie wartosci
rynkowej. Wycene przeprowadzono zgodnie ze standardami wyceny Krélewskiego Instytutu
Rzeczoznawcow Majatkowych w Wielkiej Brytanii (ang. RICS Appraisal and Valuation Standards).
W odniesieniu do wszystkich nieruchomosci podstawg wyceny byty biezace ceny na aktywnym rynku.
Powstate korekty aktualizacyjne (po uwzglednieniu odnosnych odroczonych obcigzen podatkowych)
zostaty ujete w pozycji Kapitat z aktualizacji wyceny (Kapitat wtasny).

9. Nieruchomosci inwestycyjne

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Na poczatek okresu 217 040 217 040 67 585 67 585
Nabycie w  wyniku potaczenia 9540 - 7 500 -
przedsiebiorstw
(nota 17)
Zwiekszenia - - 98 295 91 685
nakfady koszty aktywowane na 783 567 76 874
istniejace srodki trwate
Réznice kursowe 2024 5031 5244 4152
Wartos¢ biezgca rocznych opfat - - 2180 3959
z tytutu uzytkowania wieczystego
Zwiekszenie / (zmniejszenie) wartosci (2 448) (2 143) 36 160 31845
godziwej
Ogotem 226 939 220 495 217 040 200 100
Wartos¢ pomniejszona o: aktywa
zakwalifikowane jako
przeznaczone do sprzedazy
i wykazywane w pozycji aktywa
obrotowe (96 539) (96 539) - -
Na koniec okresu 130 400 123 956 217 040 200 100

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na dzien 30 czerwca 2008 r. (z wylgczeniem
budynku Millennium) zostata okreslona na podstawie wycen przeprowadzonych przez firmy Cushman &
Wakefield i Colliers International na ten dzien. Wyceny, przeprowadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Wyceny (International Valuation Standards), zostaly ustalone na podstawie danych
rynkowych dotyczacych cen transakcyjnych uzyskanych za podobne nieruchomosci.

W dniu 14 stycznia 2008 r. Spoétka ogtosita warunkowg sprzedaz spotki bedacej wtascicielem budynku
Millennium Plaza w Warszawie. Przeprowadzenie transakgji jest uzaleznione od uzyskania zgody osoby
trzeciej, ktorg Spdtka ma otrzymac¢ do konca listopada 2008 r. W bilansie Spotki aktywa i zobowigzania
zwigzane z tg transakcjg sg od 14 stycznia 2008 r. klasyfikowane jako aktywa przeznaczone do
sprzedazy. Umowa przewiduje, ze nieruchomos¢ inwestycyjna zostanie sprzedana za wczes$niej
ustalong cene. Wykazano utrate wartosci nieruchomosci inwestycyjnej do tej kwoty.

Grupa ustanowita zastaw na nieruchomo$ciach inwestycyjnych o wartosci 200,2 min EUR (na dzier 30
czerwca 2008 r.: 193,2 min EUR; na dzien 31 grudnia 2007 r.: 191,8 min EUR; na dzien 30 wrzesnia
2007 r.: 135 min EUR) jako zabezpieczenie kredytow bankowych udzielonych podmiotom zaleznym.
Nieruchomosci inwestycyjne zabezpieczajg kredyty w wysokosci 118,6 min EUR (na dzieh 30 czerwca
2008 r.: 115,7 min EUR; na dzien 31 grudnia 2007 r.: 116,3 min EUR; na dzien 30 wrzes$nia 2007 r.:
91,8 min EUR) (Nota 13).
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10. Zapasy
30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
wtys.EUR wtys.EUR wtys. EUR w tys. EUR
Grunty pod inwestycje 92 781 94 332 89 160 84 845
Koszty budowy 80 647 60 445 35484 24 467
Nieruchomosci wiasne 173 428 154 777 124 644 109 312

i wynajmowane przeznaczone
do sprzedazy

W ciggu omawianego okresu Grupa nie wykorzystala Zzadnych zapaséw. Grunty stuza jako
zabezpieczenie kredytéw bankowych na kwote 86,2 min EUR (na dzierh 30 czerwca 2008 r.: 57,3 min
EUR; na dzien 31 grudnia 2007 r.: 29,0 min EUR; na dzien 30 wrze$nia 2007 r.: 44,1 min EUR) (nota
13).

11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
wtys. EUR wtys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

Srodki pieniezne w kasie i na 20 343 17 546 19 817 43 305

rachunkach bankowych

Lokaty krétkoterminowe 1435 2 362 15044 20 469
21778 19 908 34 861 63 774

W pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” ujeto $érodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania w kwocie 4,4 min EUR (na dzien 30 czerwca 2008 r.: 8,6 min EUR; na dzien 31 grudnia
2007 r.. 6,4 min EUR; na dzien 30 wrzesnia 2007 r.. 13,8 min EUR), dotyczace kaucji
zabezpieczajgcych oraz depozytéw klientow.

12. Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

aktywow trwatych

37

Dziewigé Trzy Dziewigé Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
(Strata) / zysk za okres (9 666) (5768) 19 959 (1 691)
Korekty:
Koszty finansowe 10 217 3815 4 964 2 007
Przychody finansowe (1121) (259) (1 002) (202)
Podatek dochodowy (1 200) (850) 5531 (551)
(Strata) / zysk z dziatalnosci (1770) (3 062) 29 452 (437)
operacyjnej
Odpis aktualizujacy 174 51 276 5
niesciggalne wierzytelnosci
Amortyzacja rzeczowych 1985 974 2 564 607
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Odpisy amortyzacyjne

Zysk na sprzedazy
rzeczowych aktywoéw trwatych
Wartos¢ firmy netto z nabycia
ujeta w rachunku zyskow

i strat

Zwiekszenie / (zmniejszenie)
wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych

Utrata wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych

Efekt dodatnich i ujemnych
réznic kursowych

Koszt ptatnosci w formie akcji
wiasnych

114
(19)

(121)

2448

3996

(5 240)
76

38
(13)

(121)

305

1514
14

173

(389)

(31 845)

(2 062)
(161)

(31)
5

(1304)

2213
(161)

3413

2762

(31 444)

1334

Zmiana stanu kapitatu
obrotowego

(Zwiekszenie) / zmniejszenie
poziomu zapaséw
(Zwiekszenie) / zmniejszenie
naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostatych
naleznosci

Zwiekszenie stanu
zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostatych
zobowigzan

(48 520)

(1291)

27 597

(18 517)

1765

9292

(7 494)

8 630

11 060

10635

1419

3 092

(22 214)

(7 460)

12 196

15 146

Przeplywy srodkow
pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej

(20 571)

(7 760)

10 204

16 043
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13. Kredyty bankowe

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR w tys. EUR
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe i kredyty
w rachunku biezgcym o terminie
spfaty do jednego roku lub ptatne na
zgdanie
Zabezpieczone (31 535) (29 893) (29 822) (23 706)
Dtugoterminowe
O terminie spfaty do 2 lat
Zabezpieczone (51 458) (48 848) (17 019) (34 685)
O terminie sptaty od 3 do 5 lat
Zabezpieczone (22 476) (30 773) (50 145) (17 856)
O terminie sptaty powyzej 5 lat
Zabezpieczone (81 408) (47 847) (121 502) (122 678)
(155 342) (127 468) (188 666) (175 219)
Ogotem (186 877) (157 361) (218 488) (198 925)
Kredyty bankowe bezposrednio
zwigzane z aktywami
zakwalifikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy (63 038) (63 229) - -
Kredyty bankowe ogétem (249 915) (220 590) (218 488) (198 925)

Kredyty bankowe sg zabezpieczone réznymi nieruchomosciami Grupy w postaci obcigzen statych lub

zmiennych (fixed or floating charges).

Warto$¢ godziwa pozyczek o statym i zmiennym oprocentowaniu byta zblizona do ich wartosci
bilansowych na dzieh bilansowy, poniewaz skutki ich wyceny do wartosci rynkowej lub zastosowania
dyskonta nie byty znaczace. Wartosci godziwe ustalono na podstawie przeptywéw srodkéw pienieznych
zdyskontowanych wedtug stép procentowych opartych na odpowiednich statych i zmiennych stopach

procentowych na koniec okresu.

Kredyty bankowe sg denominowane w wielu walutach i majg rézne oprocentowanie. Struktura walutowa

kredytéw Grupy jest nastepujaca:

pozo
stale EUR PLN Ogoétem
w tys. w tys. w tys. w tys.
EUR EUR EUR EUR
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym
— 30 wrzesnia 2008 r. 24 139 873 46 980 186 877
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym —
30 czerwca 2008 r. 27 130 907 26 427 157 361
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym —
31 grudnia 2007 r. 65 194 646 23777 218 488
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym
— 30 wrzesnia 2007 r. 64 182770 16 091 198 925
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14. Aktywa zakwalifikowane jako przeznaczone do sprzedazy i bezposrednio zwigzane z nimi
zobowiazania

W dniu 14 stycznia 2008 r. Spoétka ogtosita warunkowg sprzedaz spotki bedacej wtascicielem budynku
Millennium Plaza w Warszawie za cene wyjsciowg 93,1 min EUR. Cena zostanie skorygowana w celu
odzwierciedlenia miedzy innymi kosztow wyposazenia najemcéw, w wypadku ktérych sprzedajacemu
przystuguje prawo do zgdania od najemcdw opuszczajgcych pomieszczenia zaptaty odszkodowania z
tytutu pogorszenia sie stanu pomieszczen. Finalizacja transakcji jest uzalezniona od uzyskania zgody
osoby trzeciej. Zamkniecie transakcji przewiduje sie na najblizsze miesigce. Do 30 listopada 2008 r.
wszystkie warunki muszg by¢ spetnione lub uchylone. W momencie podpisana umowy wptacony zostat
depozyt w wysokosci 7,5 min EUR, za$ pozostata cze$¢ kwoty bedzie ptatna w gotéwce w momencie
finalizacji transakcji. Depozyt utrzymywany jest na rachunku powierniczym. W rachunku zyskow i strat
ujeto kwote 4 min EUR w zwigzku z utratg wartosci aktywow przeznaczonych do sprzedazy.

Na 30 wrzesnia 2008 r. aktywa i zobowigzania bezposrednio zwigzane z transakcjg sprzedazy sg
klasyfikowane oddzielnie. Ponizej wymieniono gtéwne klasy aktywow i zobowigzan przeznaczonych do
sprzedazy:

30 wrzesnia 2008

30 czerwca 2008

Aktywa: w tys. EUR w tys. EUR
Wartos$ci niematerialne i prawne 441 456
Rzeczowe aktywa trwate 95 101
Nieruchomosci inwestycyjne 92 543 92 543
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 611 332
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 3139 3230
naleznosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 761 284
Ogoétem aktywa zakwalifikowane jako przeznaczone do 97 590 96 946

sprzedazy

30 wrzesnia 2008

30 czerwca 2008

Zobowiazania: w tys. EUR w tys. EUR
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (3811) (4 003)
zobowigzania

Kredyty bankowe (63 038) (63 229)
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (3 559) (3404)
Ogotem zobowiazania bezposrednio zwigzane

z aktywami zakwalifikowanymi jako przeznaczone do

sprzedazy (70 408) (70 636)

Kwota 6,2 min EUR (na dzien 30 czerwca 2008 r.: 6,9 min EUR) zostata ujeta bezposrednio w kapitale
wiasnym i dotyczy aktywdw przeznaczonych do sprzedazy.

Powyzsze aktywa i zobowigzania zwigzane sg z segmentem dziatalnosci Spotki — wynajem
nieruchomosci.
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15. Kapitat zaktadowy i nadwyzka ceny sprzedazy akcji nad ich ceng nominalng

Liczba Akcje Kapitat
akcji zwykle zaktadowy
w tys. EUR ogoétem
w tys. EUR
Docelowy kapital zakladowy
Akcje zwykte o wartosci 0,01 EUR na akcje 100 000 000 1000 1000
Wyemitowane i w petni optacone
Na dzien 1 stycznia 2007 r. i 30 wrze$nia 2007 r. 48 448 081 484 484
Nabyte akcje wlasne (3470 000) - -
Na dzien 31 grudnia 2007 r. i 30 czerwca 2008 r. 44 978 081 484 484
Wyemitowane w celu czesciowego rozliczenia 1430 954 4 537 4 537
wynagrodzenia za wyniki
Wyemitowane w ramach Oferty Dywidendy w Formie 442 979 1247 1247
Akgji (n6)
Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. 46 852 014 6 268 6 268

W dniu 11 lipca 2008 r. Spotka przekazata 1 430 954 nowo wyemitowanych akcji zwyktych spétce AMC
w ramach czesciowego rozliczenia wynagrodzenia za wyniki za rok finansowy zakonczony 31 grudnia
2007 r., naleznego spotce AMC zgodnie z postanowieniami Umowy o Zarzadzanie Nieruchomosciami.
Taki sposob rozliczenia wynagrodzenia zostat zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
w dniu 27 czerwca 2008 r.

W dniu 28 lipca 2008 r. Spotka ogtosita, ze wyemitowata 442 979 nowych akcji zwyktych w ramach
Oferty Dywidendy w Formie Akgcji (nota 6), na co uzyskata zgode Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
w dniu 27 czerwca 2008 r.

16. Pozostate kapitaly rezerwowe

W kolumnie Pozostate kapitaty rezerwowe skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitale wlasnym
znajdujg sie nastepujgce pozycje: Kapitat z aktualizacji wyceny Grupy, Inny kapitat rezerwowy —
podlegajacy dystrybucji oraz Pozostate kapitaty rezerwowe. W pozycji Kapitat z aktualizacji wyceny
ujete sg kwoty dotyczace aktualizacji wartosci nieruchomosci i podatek odroczony z tytutu aktualizacji
wartosci nieruchomosci. W pozycji Inny kapitat rezerwowy — podlegajacy dystrybucji znajdujg sie kwoty
dotyczace anulowanej nadwyzki ceny sprzedazy akcji nad ich ceng nominalng, akcji witasnych
odkupionych i umorzonych lub stanowigcych akcje wtasne oraz wyptaconej dywidendy. Pozostate
kapitaty rezerwowe zawierajg korekty kursowe oraz podatek odroczony z tytutu korekt kursowych.
Poniewaz w pozycjach Kapitat z aktualizacji wyceny Grupy oraz Pozostate kapitaty rezerwowe ujete sg
niezrealizowane zyski i straty, pozycje te nie podlegajg dystrybucii.

17. Zmiany w zakresie inwestycji w spétkach joint venture

W dniu 1 sierpnia 2008 r. Grupa nabyfa dodatkowe 20% kapitatu zakladowego spotki Atlas Estates CF
Plus 1 Sp. z 0.0. w ramach spdiki joint venture powotanej do realizacji projektu Kokoszki za cene 600
000 PLN (186 509 EUR). W dniu 3 wrzesnia 2008 r. Grupa nabyfa kolejne 5% kapitatu zaktadowego
réwniez za pieniezng ptatno$¢ gotéwkowa w kwocie 150 000 PLN (46 627 EUR). Na dzien 30 wrzes$nia
2008 r. udziat Grupy w spofce Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0. wynosit 75%. Powyzsze transakcje
zostatly ujete wedtug metody nabycia.

Wartosé Korekty Wartosé
ksiegowa wartosci godziwa
w tys. EUR godziwejw  w tys. EUR
tys. EUR
Nabyte aktywa netto
Nieruchomo$ci inwestycyjne 4770 - 4770
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 926 - 926
naleznosci
Srodki pieniezne 29 - 29
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate (1632) - (1632)
zobowigzania
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku (86) - (86)
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dochodowego

Kredyty bankowe (3 653) - (3 653)
354

Ujemna warto$¢ firmy (121)

Wynagrodzenie ogétem 233

Zaptacone w formie:

Udziatow w kapitale wktasnym -

Srodkéw pienieznych 233
233

Z tytutu posiadania zwiekszonego udziatu w spoétce, w wynikach Grupy w analizowanym okresie ujeto
strate po opodatkowaniu w wysokosci 120 158 EUR przy przychodach w wysokosci 87 EUR.

18. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(@) Spotka Silverock Commerce Limited jest inwestycyjng spétka zalezng austriackiego banku
Investkredit Bank AG (dawniej Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft), ktéry byt
réwniez akcjonariuszem Spdtki. W okresie zakonczonym 30 wrzesnia 2008 r. Investkredit Bank
AG udzielit finansowania dla szeregu projektéw i inwestycji Spoétki. Wszystkie kredyty zostaty
udzielone na warunkach rynkowych, nieodbiegajacych od warunkéw typowych dla takich
transakcji. Wedtug kurséw wymiany obowigzujacych na dzierh 30 wrzesnia 2008 r. taczna kwota
nalezna Investkredit Bank AG wyniosta 100 970 768 EUR (na dziern 30 wrzeénia 2007 r.:
69 774 452 EUR).

(b) Fundusz RP Explorer Master i Fundusz RP Partners sg zarzadzane przez Grupe RP Capital.
Grupa RP Capital jest rowniez posiadaczem 51% kapitatu zaktadowego AMC. W zwigzku
z posiadaniem kwalifikowanego udziatu w postaci 5 528 884 akcji Spotki, na dzien 14 listopada
2008 r. Grupa RP Capital byta posiadaczem 11,80% kapitatu zakladowego Atlas Estates Limited.

(c) Spotka BCRE Izaki Properties posiada 49% kapitalu zaktadowego AMC. W zwigzku
z posiadaniem kwalifikowanego udziatu w postaci 6 424 331 akcji Spétki, na dzien 14 listopada
2008 r. spotka BCRE lzaki Properties byta posiadaczem 13,71% kapitatu zakladowego Atlas
Estates Limited.

(d) Wynagrodzenie kluczowych oséb zarzadzajgcych

Dziewieé Trzy miesigce Dziewie¢ Trzy miesiace
miesiecy zakonczone miesiecy zakonczone
zakonczone 30 wrzesnia zakonczone 30 wrzesnia
30 wrzesnia 2008 30 wrzesnia 2007
2008 2007
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR w tys. EUR
Wynagrodzenie dyrektorow 232 59 159 68

niewykonawczych

Spotka zaangazowata AMC do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci. Na dzien 30
wrzesnia 2008 r. AMC byta wiasnoscig Grupy RP Capital i Grupy BCRE Izaki. W zamian za
$wiadczone ustugi AMC otrzymata wynagrodzenie za zarzadzanie w wysokosci 4,29 min EUR
oraz 1,43 min EUR odpowiednio za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia
2008 r. (3,45 min EUR oraz 1,15 min EUR za analogiczne okresy 2007 r.). Zgodnie z umowg
spotka AMC jest uprawniona do otrzymania wynagrodzenia za wyniki uzaleznionego od wzrostu
wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2008 r. Za okresy
dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r. wynagrodzenia nie naliczono,
poniewaz nie mozna wiarygodnie ustali¢ jego wysokosci (0 EUR za okres trzech i dziewieciu
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2007 r.).

(e)  Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 29 wrzesnia 2005 r. spotka Kendalside Limited, ktéra jest
jednoczesnie wspolnikiem Circle Slovakia s.r.o. udzielita pozyczki na kwote 6 042 106 EUR
spotce Circle Slovakia z przeznaczeniem na nabycie nieruchomosci. Termin sptaty pozyczki mija
31 sierpnia 2013 r., a jej oprocentowanie jest zmienne i réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej
0o marze pozyczkodawcy. Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. wykorzystana kwota pozyczki
powiekszona o odsetki wynosita 7 121 570 EUR (na dzien 30 wrzesnia 2007 r.: 6 723 667 EUR).
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() Zgodnie z umowg pozyczki zawartg 30 pazdziernika 2006 r. oraz umowg cesji z 6 maja 2008 r.
spotka Kendalside Limited udzielita pozyczki na kwote 340 000 000 SKK (11 222 233 EUR)
spotce Eastfield Atlas a.s. (dawniej Slovak Investment and Development a.s.) na pokrycie
biezacych wydatkéw inwestycyjnych i operacyjnych. Termin sptaty mija 31 grudnia 2015 r.,
a oprocentowanie jest zmienne i réwna sie stopie EURIBOR powiekszonej o marze
pozyczkodawcy. Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. wykorzystana kwota pozyczki powiekszona
o odsetki wynosita 25 240 816 SKK (833 113 EUR) (na dzien 30 wrzesnia 2007 r.: 23 827 482
SKK (703 436 EUR)).

19. Zdarzenia po dniu bilansowym
19.1 Millennium

W dniu 1 pazdziernika 2008 r. Rada Dyrektorow Atlas Estates Limited poinformowata, ze w zwigzku
z zawarciem przedwstgpnej umowy nabycia 100% udziatéw w spotce Atlas Estates (Millenium) Sp. z
0.0. z dnia 11 stycznia 2008 r. pomiedzy Atlas Estates Investment B.V. (,Spétka”), spotka zalezng Atlas
Estates Limited, oraz Portfolio Real Estate 16 Sp. z o.0. (,Nabywca”), spotkg zalezng Akron
Management CEE GmbH, Spétka oraz Nabywca podjeli decyzje o wydtuzeniu o dodatkowe 61 dni, tj. od
30 wrzesnia 2008 r. do 30 listopada 2008 r., okresu, w ktéorym Nabywca ma prawo odstgpi¢ od
przedmiotowej umowy.

19.2 Nabycie udziatéw w projekcie Kokoszki

W dniu 2 pazdziernika 2008 r. Grupa nabyfa kolejne 5% kapitatu zaktadowego w spodice joint venture,
Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0., powotanej w celu realizacji projektu Kokoszki. W wyniku transakcji
udziat Grupy w spotce wzrost do 80%. W dniu 6 listopada 2008 r. Grupa nabyta kolejne 5% kapitatu
zaktadowego w spotce joint venture, Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0., powotanej w celu realizacji
projektu Kokoszki. W wyniku transakcji udziat Grupy w spétce wzrést do 85%.

20. Pozostate informacje

20.1 Postepowania sadowe

Na dzien 14 listopada 2008 r. Spotka nie posiada informacji o toczacych sie postepowaniach sagdowych,
arbitrazowych lub postepowaniach przed organem administracji publicznej, dotyczgacych zobowigzan lub
wierzytelnosci Spétki badz spoétek od niej zaleznych, ktérych tgczna warto$¢ bytaby co najmniej réwna
10% kapitatéw wtasnych Spotki.

20.2 Poreczenia udzielone przez Spétke

Ponizej przedstawiono wykaz poreczen (zabezpieczajacych sptate pozyczek i kredytdéw) oraz gwaranc;ji
udzielonych przez Spétke w okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r.

20.2.1 Refinansowanie HGC

HGC S.A. (,HGC"), spotka zalezna, podpisata aneks do umowy kredytowej zawartej w dniu 8 kwietnia
2004 r. z Investkredit Bank AG (,Aneks”). Opis najistotniejszych postanowien umowy kredytowe;j
zawartej pomiedzy HGC a Investkredit Bank AG w dniu 8 kwietnia 2004 r. znajduje sie w czesci
-Kredyty i pozyczki, gwarancje i poreczenia” prospektu Atlas Estates Limited, zatwierdzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 31 stycznia 2008 r. i opublikowanego na stronie internetowej
Spotki.

Na mocy Aneksu z dnia 11 lipca 2008 r. kwota kredytu (tj. 51 386 000 EUR) zostata podwyzszona
013614 000 EUR (dodatkowa kwote kredytu), do 65 000 000 EUR. HGC moze dokona¢ ciggnienia
dodatkowych kwot do 30 czerwca 2009 r. Termin sptaty kredytu zostat wydtuzony do 30 wrzesnia
2015 r. Sptata ma nastepowac w 24 ratach kwartalnych, poczawszy od 31 grudnia 2009 r., przy czym
ostatnia, jednorazowa spfata pozostatej czesci kredytu w wysokosci ok. 54 000 000 EUR nastapi 30
wrzesnia 2015 r. Kredyt jest oprocentowany wedtug stopy zmiennej, réwnej stopie EURIBOR 3M
powiekszonej o marze banku. Gwarancje udzielone przez Atlas nie podlegaty zadnym modyfikacjom
i opiewajg na kwote 45 000 000 EUR.
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Na mocy zmian w umowach dotyczacych zabezpieczen, wartos¢ nastepujacych zabezpieczen sptaty
kredytu zostata podwyzszona do kwoty 78 000 000 EUR: (i) zastaw rejestrowy na akcjach HGC, ktore
sg wtasnoscig spotki Grzybowska Centrum Sp. z o.0. (spétki zaleznej Atlas); (ii) hipoteka kaucyjna z
pierwszenstwem przed innymi hipotekami ustanowiona na obiekcie Hilton w Warszawie, oraz prawa
wieczystego uzytkowania dziatki potozonej przy zbiegu ulic Wroniej i Grzybowskiej w Warszawie; (iii)
zastawy rejestrowe i blokady $rodkéw na rachunkach bankowych HGC; oraz (iv) zastaw rejestrowy na
majatku ruchomym HGC.

W celu zabezpieczenia splaty kredytu, spotka HGC dodatkowo dokonata cesji okreslonych
wierzytelnosci.

W ramach dodatkowej gwarancji wykonania zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej zawartej
8 kwietnia 2004 r. przez HGC oraz Investkredit Bank AG, w dniu 14 lipca 2008 r. HGC i Investkredit
Bank AG zawarty umowe o ustanowieniu zastawu rejestrowego na rachunku bankowym HGC
prowadzonym przez Bank Pekao S.A., Oddziat w Warszawie. Zastaw ten zabezpiecza sptate
wierzytelnosci wynikajacych z umowy kredytowej z 8 kwietnia 2004 r. wobec Investkredit Bank AG do
kwoty 78 000 000 EUR. Zastaw nabierze mocy prawnej z chwilg wpisania go do rejestru zastawéw
przez witasciwy sad rejestrowy. Umowa przewiduje, ze z chwilg jej zawarcia ustanowiony zostanie
zastaw zwykly zabezpieczajacy sptate kredytu, ktéry wygasnie dwa miesigce po zarejestrowaniu —
w sposob ostateczny i bezsporny — zastawu rejestrowego przez sad.

20.2.2 Nowy kredyt budowlany Platinum Towers
Platinum Towers Sp. z o.0. (,Platinum”) - spétka zalezna Atlas, zawarta 24 lipca 2008 r. umowe
kredytowa (,Umowa”) z Raiffeisen Bank Polska S.A. (,Bank”).

Przedmiotem Umowy jest kredyt w wysokosci nieprzekraczajacej 174 min PLN (okoto 51 min EUR).
Wykorzystanie kredytu uzaleznione jest od kosztow budowy Platinum Towers. Zgodnie z umowag kwota
do 42 min PLN ma by¢ wykorzystana na sptate kredytu zaciggnietego przez Platinum w Erste Bank der
Osterreichischen Sparkassen AG, za$ pozostata kwota (132 min PLN) na sfinansowanie budowy
Platinum Towers. Okres kredytowania konczy sie 30 czerwca 2010 roku. Kredyt oprocentowany jest
wedtug stopy zmiennej roéwnej stopie WIBOR powigekszonej o marze banku. Kredyt zostat
zabezpieczony w nastepujacy sposob:

1. 24 lipca 2008 r. Atlas Estates Investment B.V. — spétka zalezna Atlas - zawarta z Bankiem
umowe zastawu rejestrowego. Zastawem rejestrowym objetych jest 30 700 udziatéw o wartosci
nominalnej 500 PLN kazdy w Platinum — bedacych wtasnoscig Atlas Estates Investment B.V.
Zastawione udzialy stanowig 100% kapitalu zaktadowego Platinum daja 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikéw Platinum. Zastaw zabezpiecza wierzytelnosci Banku wynikajace z
Umowy do kwoty 261 min PLN. Udziaty w Platinum stanowig dlugoterminowg inwestycje kapitatowg
jednostki zaleznej Atlas. Warto$¢ ewidencyjna zastawionych aktywéw w ksiegach rachunkowych
Atlas Estates Investment B.V. wynosi 5 859 972 EUR. Udziaty w Platinum stanowig aktywa
0 znacznej wartosci w rozumieniu przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto$ciowych, jako ze ich warto$¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Atlas.

2. 24 lipca 2008 r. HPO Sp. z 0.0. — spdtka zalezna Atlas — ustanowita na rzecz Banku hipoteke
kaucyjng na przystugujagcym HPO Sp. z o.0. prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci
potozonej w Warszawie w dzielnicy Wola przy ul. Grzybowskiej i ul. Wroniej, o powierzchni 4 454
m?. Hipoteka zabezpiecza wierzytelnosci Banku wynikajace z Umowy do kwoty 261 min PLN.

3. 24 lipca 2008 r. Platinum — spotka zalezna Atlas — ustanowita na rzecz Banku hipoteke
kaucyjng na przystugujacym Platinum prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej
w Warszawie w dzielnicy Wola przy ul. Grzybowskiej i ul. Wroniej, o powierzchni 5 117 m?.
Hipoteka zabezpiecza wierzytelnosci Banku wynikajace z Umowy do kwoty 261 min PLN.

4. Platinum dokonata na rzecz Banku cesji praw wynikajacych z okreslonych umoéw.

20.2.3 Atlas Estates Investment B.V.

Spétka Atlas Estates Investment B.V. zawarla z Investkredit Bank AG porozumienie, na mocy ktérego
zainwestowana kwota nie moze by¢ wycofana bez uprzedniej zgody Investkredit Bank AG. Ponadto,
Atlas Estates Investment B.V. zobowiagzat sie pokry¢ wszelkie koszty niepokryte z biezacych wptywéw
ze sprzedazy lub z pozyczki udzielonej spotce Capital Art Apartments Sp. z 0.0.
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20.3 Prognoza finansowa

Na rok konczacy sie 31 grudnia 2008 r. Spétka nie publikowata Zadnych prognoz finansowych.

20.4 Znaczne pakiety akcji

Na dzien 14 listopada 2008 r, oraz 30 czerwca 2008 r., wedtug najlepszej wiedzy Spoétki, nastepujace
podmioty posiadaty, bezposrednio lub posrednio, 5% lub wiecej akcji zwyklych w kapitale zaktadowym
Spoiki.

Liczba akcji na Liczba akcji na 14
30 czerwca 2008 r. Zwickszenie/zm listopada 2008 r.
Akcjonariusz (udziat procentowy niejszenie (udziat procentowy
w kapitale liczby akcji w kapitale
zaktadowym) zaktadowym)
9939 345 9939 345
Livermore Investments Group Ltd 21.21) - 21,21
731102 418 140
Rathbone Brothers Plc (1,56) (312 962) (0,89)
. 4 594 630 5528 884
RP Capital Group 9.81) 934 254 (11,80)
. ) 5181 659 6 424 331
BCRE Izaki Properties BV (11,06) 1242 672 (13.71)
4 094 534 4 094 534
Laxey Partners Limited (8,74) - (8.74)
4 097 509 4 097 509
Finiman Limited (*) (8.75) - 8.75)
) 2631757 2631114
Bank Julius Baer & Company Ltd (*) (5.62) (643) (5.62)

(*) Spotka nie otrzymata informaciji o tozsamosci ostatecznych posiadaczy tych akgiji.

20.5 Akcje w posiadaniu Rady Dyrektorow

W okresie dziewieciu i trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r. nie nastgpity zadne zmiany
w stanie posiadania akcji Spétki przez cztonkéw Rady Dyrektoréw. Zaden z cztonkéw Rady Dyrektoréw
nie posiadat bezposrednich udziatébw w kapitale zaktadowym spétki, ani w zadnej z jej jednostek
zaleznych w okresach dziewieciu oraz trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r. Jeden z
cztonkéw Rady Dyrektorow (pan Spicer) nabyt 14 785 akcji Spétki w 2007 r.

20.6 Pozostate prawa do akcji
W okresach dziewieciu oraz trzech miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 r. nie nastapity zadne

zmiany odnosnie liczby warantéw wyemitowanych z przeznaczeniem dla oséb zarzadzajgcych i/lub
nadzorujacych.
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21. Gtéwne spotki zalezne oraz spotki joint venture

Ponizsza tabela przedstawia obecnie dziatajgce spétki Grupy Kapitatowej. W skiad Grupy Kapitatowej
wchodza réwniez inne podmioty, nieprowadzace dziatalnosci operacyjnej. Wszystkie spotki Grupy
Kapitatowej sg konsolidowane.

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2008 r. nie nastapity przejecia zadnych
podmiotéw zaleznych, ani nie dokonano inwestycji w zadnych nowych spoétkach joint venture.
W Stowacji powstaty dwa nowe podmioty. W okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2008 r.
Atlas Estates Investments B.V. nabyt dodatkowo 25% udziatéw w spoice joint venture realizujacej
projekt Kokoszki, Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0. Udziaty procentowe we wszystkich prezentowanych
okresach nie ulegty zmianie. Wyjatek stanowi spotka Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0., w ktdrej na 30
wrzesnia 2008 r. Spotka posiadata 75% udziatéw (wczesniej - 50% udziatow).

Procentowa liczba
wartosci nominalnej
wyemitowanych akcji

oraz praw do

glosowania
Kraj Nazwa jednostki zaleznej/spotki Status posiadanych przez
rejestracji joint venture Spotke

Spotka

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

Holandia Atlas Estates Investments B.V. holdingowa 100%
Spéitka

Holandia Trilby B.V. holdingowa 100%
Spotka

Cypr Darenisto Limited holdingowa 100%
Spétka

Cypr Kalipi Holdings Limited holdingowa 100%
Spéitka

Polska Atlas Estates (Poland) Sp. z o.0. zarzadzajgca 100%
Spotka

Polska Platinum Towers Sp. z o.0. deweloperska 100%
Spétka

Polska Zielono Sp. z 0.0. deweloperska 76%
Spéitka

Polska Properpol Sp z 0.0. zarzadzajgca 100%
Spotka

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

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

Polska Capital Art Apartments Sp. z o.0. deweloperska 100%
Spotka

Polska Grzybowska Centrum Sp. z o.0. holdingowa 100%

Dziatalnos¢

Polska HGC S.A. hotelarska 100%
Spéitka

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

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

Polska Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0. deweloperska 75%
Spoitka

Wegry CI-2005 Investment Kift. deweloperska 100%
Spotka

Wegry Cap East Kit. inwestycyjna 100%
Spétka

Wegry Felikon kft. inwestycyjna 100%
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Spotka

Wegry Ligetvaros Kft inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Varosliget Center Kft deweloperska 100%
Spotka

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

Wegry Atlas Estates (Dekan) Kft. inwestycyjna 100%
Spotka

Wegry Atlas Estates (Vagany) Kft. holdingowa 100%
Spotka

Wegry Atlas Estates Kaduri Shasha Kft. deweloperska 50%
Spotka

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

Stowacja Eastfield Atlas a.s. holdingowa 50%
Spotka

Stowacja Slovak Trade Company s.r.o deweloperska 50%
Spotka

Stowacja WBS a.s. deweloperska 50%
Spotka

Stowacja Smokovec Trade Company, s.r.o. deweloperska 50%
Spotka

Stowacja Nitra Trade Company, s.r.o. deweloperska 50%
Spotka

Stowacja Bastion Office Center, s.r.o. deweloperska 50%
Spotka

Rumunia World Real Estate SRL deweloperska 100%
Spotka

Rumunia Megarom Line SRL deweloperska 100%

Dziatalno$c

Rumunia DNB Victoria Towers SRL hotelarska 100%
DNB Victoria Tower Hotel Spdtka

Rumunia Management SRL zarzadzajaca 100%
Spotka

Butgaria Atlas Estates (Totleben) EOOD holdingowa 100%
Spotka

Butgaria Immobul EOOD inwestycyjna 100%
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22. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewieé¢ Trzy Dziewie¢ Trzy

miesiecy miesigce miesiecy miesigce

zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone

30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia

2008 2008 2007 2007

(dane (dane (dane (dane

niezbadane) niezbadane) niezbadane) niezbadane)

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

Przychody - - - -

Koszty operacyjne - - - -

Zysk brutto ze sprzedazy - - - -

Koszty administracyjne (5093) (1274) (5 484) (1812)

Pozostate koszty operacyjne (1 049) - (2 000) (2 000)

Pozostate zyski i (straty) - 60 (11) (214) (179)

netto

Strata z dziatalnosci (6 082) (1 285) (7 698) (3 991)
operacyjnej

Przychody finansowe 8 273 2779 8132 2 826

Koszty finansowe (5) (1) (4) (1)

(Strata) / zysk brutto 2186 1493 430 (1 166)

podatek podatek dochodowy - - - -

(Strata) / zysk za okres 2186 1493 430 (1 166)
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22. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE - C.D.

JEDNOSTKOWY BILANS
na 30 wrzes$nia 2008 r.

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
(dane (dane (dane
niezbadane) niezbadane) niezbadane)
w tys. EUR  wtys. EUR w tys. EUR w tys. EUR
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate naleznosci z
tytutu pozyczek - - 263 263
Inwestycje w jednostki
zalezne 21220 21220 21220 21220
Naleznosci z tytutu
pozyczek od jednostek
zaleznych 173 105 170 573 177 965 194 031
194 325 191 793 199 448 215514
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate
naleznosci 188 1226 142 146
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 684 7 596 3232 6 128
872 8 822 3374 6274
AKTYWA OGOLEM 195197 200 615 202 822 221788
Zobowigzania
krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania (1 564) (14 275) (9734) (2 426)
Kredyty bankowe - - - -
(1 564) (14 275) (9 734) (2 426)
Zobowiazania
diugoterminowe
Inne zobowigzania - - - -
Kredyty bankowe - - - -
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego - - - -
ZOBOWIAZANIA OGOLEM (1 564) (14 275) (9 734) (2 426)
AKTYWA NETTO 193 633 186 340 193 088 219 362
KAPITAL WEASNY
Kapitat zaktadowy 6 268 484 484 484
Pozostate kapitaty
rezerwowe — podlegajace
dystrybucji 194 818 194 818 202 320 222 375
Niepodzielona strata (7 453) (8 962) (9716) (3497)
KAPITAL WELASNY OGOLEM 193 633 186 340 193 088 219 362
Podstawowa wartos¢ aktywow b.d. b.d. b.d. b.d.

netto na akcje
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22. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE INFORMACJE SPRAWOZDANIE FINANSOWE -

C.D.

JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Na 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewigé miesiecy zakonczone 30 Kapitat Pozostate Niepodzielona Ogodtem
wrzesnia 2008 r. zakladowy kapitaty strata
rezerwowe
(dane niezbadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 stycznia 2008 r. 484 202 320 (9 716) 193 088
Wynik za okres - - 2 186 2186
Akcje wyemitowane w okresie 5784 - - 5784
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 77 77
Wyptacona i ogtoszona dywidenda - (7 502) - (7 502)
Na 30 wrzesnia 2008 r. 6 268 194 818 (7 453) 193 633
Trzy miesigce zakonczone 30 Kapitat Pozostate Niepodzielona
wrzesnia 2008 r. zaktadowy kapitaty strata Ogotem
rezerwowe
(dane niezbadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 lipca 2008 r. 484 194 818 (8 962) 186 340
Wynik za okres - - 1493 1493
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 16 16
Akcje wyemitowane w okresie 5784 - - 5784
Wyptacona i ogtoszona dywidenda - - - -
Na 30 wrzesnia 2008 r. 6 268 194 818 (7 453) 193 633
Rok zakonczony 31 grudnia Kapitat Pozostate Niepodzielona
2007 r. zaktadowy kapitaty strata Ogétem
rezerwowe
w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 stycznia 2007 r. 484 226 406 (4 008) 222 882
Wynik za okres - - (6 029) (6 029)
Wykupione akcje wlasne - (16 023) - (16 023)
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 321 321
Wypltacona dywidenda - (8 063) - (8 063)
Na 31 grudnia 2007 r. 484 202 320 (9 716) 193 088
Dziewieé miesiecy zakonczone 30 Kapitat Pozostate Niepodzielona
wrzesnia 2007 r. zaktadowy kapitaty strata Ogétem
rezerwowe
(dane niezbadane) w tys. EUR w tys. EUR wtys. EUR  wtys. EUR
Na 1 stycznia 2007 r. 484 226 406 (4 008) 222 882
Wynik za okres - - 430 430
Ptatnosci w formie akcji wkasnych - - 81 81
Wyptacona dywidenda - (4 031) - (4 031)
Na 30 wrzesnia 2007 r. 484 222 375 (3 497) 219 362
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22. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE - C.D.

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Dziewieé¢ Trzy Dziewieé¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 2008 2007 2007
(dane (dane (dane (dane
niezbadane) niezbadane) niezbadane) niezbadane)
wtys. EUR wtys.EUR wtys. EUR wtys. EUR
Zysk/ (strata) za okres 2186 1493 430 (1 166)
Korekty o:
Koszty finansowe 5 1 4 1
Przychody finansowe (8 273) (2779) (8 132) (2 826)
Strata z dziatalnosci operacyjnej (6 082) (1 285) (7 698) (3 991)
Efekt dodatnich i ujemnych réznic
kursowych (60) 11 214 179
Koszt ptatnosci w formie akcji wlasnych 76 14 161 -
16 25 375 179
Zmiany stanu kapitatu obrotowego
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie naleznosci z 216 1037 (100) (22)
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci
(Zmniejszenie)/ zwiekszenie zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan (3632) (670) (17 802) 1767
Przeptywy srodkow pienieznych (9 482) (893) (25 225) (2 067)
z dziatalnos$ci operacyjnej
Odsetki otrzymane 46 16 266 (159)
Odsetki zaptacone - - 4) (1)
Przeptywy pienigzne netto z (9 436) (877) (24 963) (2 227)
dziatlalnosci operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Sptata kredytéw od jednostek zaleznych / 13 087 237 (13 108) (95)
(nowe kredyty przyznane jednostkom
zaleznym)
Przeptywy pieniezne netto z 13 087 237 (13 108) (95)
dziatalnosci inwestycyjnej
Dziatalnos¢ finansowa
Wyptacona dywidenda (6 256) (6 256) (4 031) -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci (6 256) (6 256) (4 031) -
finansowej
Zmniejszenie stanu srodkow (2 605) (6 896) (42 102) (2 322)
pienieznych i ich ekwiwalentéw w
okresie w wyniku przeplywoéw
pienieznych
Zmiana stanu srodkow pienieznych z 57 (16) (46) (10)
tytutu réznic kursowych
Zmniejszenie stanu $rodkow (2 548) (6 912) (42 148) (2 332)
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pienieznych i ich ekwiwalentéw w
okresie
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22. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE INFORMACJE FINANSOWE - C.D.

JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - C.D.
za okresy dziewieciu i trzech miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2008 r.

Srodki pieniezne i pieniezne ich 3232 7 596 48 276 8 460
ekwiwalenty na poczatek okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 684 684 6 128 6128
koniec okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 684 684 6 128 6128
bankowych

Kredyty w rachunkach biezacych - - - -

684 684 6128 6128
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