NIEPRZEZNACZONE DO OGLOSZENIA, PUBLIKACJI ANI DYSTR YBUCJI, W
CALOSCI ANl W CZESCI, W JAKIEJKOLWIEK JURYSDYKCJI, GDZIE
STANOWILOBY TO NARUSZENIE WEA SCIWYCH PRZEPISOW PRAWA

18 maja 2010 r.

Atlas Estates Limited

Publikacja dokumentu skierowanego do akcjonariuszygawierajacego odpowied Rady na
wezwanie ogtoszone przez Fragiolig Holdings Limited

Rada dyrektoréw (,Rada” lub “Dyrektorzy”) spoétki las Estates Limited (,Spétka”) z
przyjemndcia ogtasza publikagj dokumentu (,Dokument”) skierowanego do akcjonamjus
Spokki  (,Akcjonariusze”) zawierajacego odpowied Rady na wezwanie (,Wezwanie”)
ogtoszone przez Fragiolig Holdings Limiteddo zapisywania sina sprzeda catego kapitatu
zakladowego Spotki (wyemitowanego oraz tego, kibegy by wyemitowany) ogtoszone w dniu
16 kwietnia 2010 r.

Wezwanie zostato uznane za bezwarunkowe pod wazieldgledami w dniu 12 maja 2010 r., w
ktorym to dniu Fragiolig ogtositaze razem z podmiotamietlacymi stronami porozumienia,
posiadata, lub otrzymata odpowiedzi w odniesieriy akoto 56 procent wyemitowanych Akciji
Zwyktych.

Wezwanie

Wezwanie jest ogtoszone na rggtjacych zasadach:
za kazda Akcje Zwykta: 0,90 GBP Ilub 3,98 PLN w gotéwce.

Wezwanie wycenia caié wyemitowanego kapitatu zakladowego Spotki na okéBl7 min
GBP, co stanowi warfd znacznie risz, od ostatniej podanej do wiadogeo publicznej WAN
(Wartasci Aktywow Netto) za jedsm Akcje wynoszcej 2,94 EUR (zgodnie z niezbadanym
srédrocznym  sprawozdaniem finansowym za okres trzechiesecy zakaczony
31 marca 2010 r.).

Cena Proponowana w Wezwaniu jest nieasza (0 okoto 2,8%) od ceny zamégia wynoszcej
0,925 GBP za jednAkcje Zwykta w dniu 17 maja 2010 r. (co jest najpdejsz mazliwa dag
przed dat publikacji Dokumentu) i wysza o okoto 11 procent od ceny zangkida wynoszcej
0,81 GBP za jednAkcje Zwykta w dniu 13 kwietnia 2010 r. (co jest ostatnim dniebnotu przed
ogloszeniem przez Spélkze otrzymata zawiadomienie w zygku z potencjalip oferta przegcia)

i wyzsza o0 okoto 41 procent agdedniej ceny wzonej wolumenem obrotu Akcji Zwyktych, na
dzien 16 kwietnia, czyli dat, w ktorej Fragiolig ogtosita warunki Wezwania.

Catas¢ warunkéw Wezwania, wraz z procedurami odpowiedai \Wezwanie, jest opisana
szczeg6towo w Dokumencie Wezwania, ktérego kopstata przestana Akcjonariuszom przez
Fragiolig i jest dogfpna na stronie internetowej httpuiiw.fragiolig.com

Podstawy ogtoszenia Wezwania i powody rekomendowanbdpowiedzi na Wezwania

Rok 2009 byt dla krajow Europgrodkowej i Wschodniej trudnym okresem z gospodayoze
punktu widzenia, czego bezpedni przyczym byt globalny kryzys gospodarczy i bankowy.
Gospodarki wikszaci paistw w regionie znalazly siw stanie recesji i zanotowaly spadek
produktu narodowego brutto. Wskutek pasgej sytuaciji nagpito znaczne obaenie poziomu
wyceny aktywow oraz niestabilna sytuacja walutowkrajach Europysrodkowej i Wschodnie;j.

Region Europysrodkowej i Wschodniej w dalszymagju znajduje s pod negatywnym wptywem
pogorszonej sytuacji kredytowej i kryzysu bankowegowymiarze zaréwno lokalnym jak i
miedzynarodowym. Jedna& Grupa byla w stanie zapewnfinansowanie dla g#ci swoich
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projektéw deweloperskich i generuje pewne przephpigniczne dzéki sprzeday ukoaczonych
lokali mieszkalnych, a wycena aktywdw na potrzetibpadanego Sprawozdania Finansowego za
rok obrotowy 2009 zostata spadzona przy zaleeniu, ze taka sytuacja finansowa utrzyma. si
Uzyskanie przez Grypdostpu do dodatkowyclrrodet finansowania unitiwitoby jej dalsz
budowe jej portfela inwestycyjnego.

Chocia w ostatnich miegtach zaobserwowano wzrost popytu w eblie Warszawy, trudne
warunki prowadzenia dziataléc deweloperskiej zbiegly sz wystpieniem trudnych warunkéw
rynkowych dla sprzedy nieruchoméci gruntowych stanowcych dziatki budowlane na
terytorium catego regionu Eurogrodkowej i Wschodniej, o czyrdwiadczy medzy innymi
op&nienie w ukaczeniu sprzeds nieruchoméci zlokalizowanych na Stowacji, 0 czym Spétka
wstepnie powiadamiata w dniu 3 listopada 2009 r. Traogata nadal nie zostata zamétai,
gtdéwnie z powodu trudrai ze strony nabywcy w uzyskaniu niedbbych zgéd od podmiotéw
zapewniaicych finansowanie dime. W wyniku wysipienia powyszych utrudnigé czgs¢
aktywow posiadanych przez Grupie mae ani poshay¢ do realizacji projektéw budowlanych
ani nie mae zosté sprzedana na atrakcyjnych warunkach w chwili obgani w maliwej do
przewidzenia przyszoi.

AMC jest w regularnym kontakcie z bankierami Grupg momentu wysgpienia kryzysu
kredytowego i wynegocjowata zrzeczenie przez nich praw do dochodzenia roszczetytutu

szeregu naruszezapewnié@ (w niektérych przypadkach widalo sé to z zawarciem umow
zabezpieczenia pow#anego) i uzgodnita zmienione warunki i terminyasyt

Maj ac na uwadze powysze uwarunkowania, Rada jest w pelndwiadoma ryzyk, jakie stoja
przed Grupa oraz faktu, ze dziataing¢ Grupy jest uzalezniona od dalszego wsparcia jej
kredytodawcow. W zwiazku z powyszym Rada jest zdanize maze uptyra¢ znaczy okres czasu
zanim Spotka &dzie w stanie wyptaéiAkcjonariuszom jakiekolwiek dywidendy.

Podsumowujc, Grupa dysponuje portfelem inwestycyjnym posiacap potencjal, lecz jej
mozliwosci finansowe obecnie ograniczagdolngé do zrealizowania tego potencjatu, ktory
obejmuje atrakcyjne aktywa inwestycyjne takie jedrszawski hotel Hilton, a przy tym znace
obciazenie diugiem. Zadkenie netto Spotki na dzie€31 marca 2010 r. wyniosto 245,5 min Euro.

Wezwanie daje zatem Akcjonariuszom Awos¢ sprzeday udziatow w Spoéice bez ponoszenia
w zwiazku z tym kosztéw obstugi maklerskiej, za eeraproponowan na poziomie 0,90 GBP
(lub 3,98 PLN) w gotéwce za jegli\kcje Zwykta, przy czym cena ta odzwierciedla eepa jak
znacacy Akcjonariusz byt skionny sprzeélgposiadany przez niego udziat w Spoéice na rzecz
Fragiolig i stanowi cef) ktéra Fragiolig jest obecnie zobosziany zaoferow@& wszystkim
pozostatym Akcjonariuszom.

Rada jest zdanige Cena Proponowana w Wezwaniu jestacgadzing zwazywszy na ryzyka
stojace przed Grup pomimo faktu,ze cena ta jest znagz nizsza od WAN na jednAkcje
wskazanej w Zbadanym Sprawozdaniu Finansowym zaobwktowy 2009 oraz od niedawno
opublikowanych wynikéw finansowych za okres zatapny 31 marca 2010 r. Trudimd w
zamkniciu transakcji sprzedg portfela nieruchomizi na Stowacji utwierdzaj Rad: w
przekonaniuze sprzeda portfela w celu zrealizowania waétd ksiggowej aktywéw netto Grupy
nie jest w perspektywie krotkoterminowej dio/a.

Rada przyjmuje rowniedo wiadoméci fakt, ze niektorzy Akcjonariusze, ktorzygtiac swiadomi
wiazacych sg z tym ryzyk (w tym maliwe trudndgci w sprzeday Akcji Zwyklych w przyszigci,
w szczegolnéci jezeli Akcje Zwykte Spotki zostanwycofane z obrotu na AIM lub GPW), mpg
podziel& poghd Rady w kwestii maiwosci wzrostu wartéci Grupy w perspektywie
diugoterminowej i podi¢ decyzg o zatrzymaniu posiadanych przez nich Akcji Zwykty@ tego
wzgledu Prezes, ktory jest jedynym $piid cztonkéw Rady posiadgym Akcje Zwykle Spokki,
nie zamierza odpowieddiga Wezwanie.

Biezace dane finansowe Spoiki

W dniu 17 maja 2010 r. Spoétka ogtosita wyniki zaresk trzech miescy zakaczony dai 31
marca 2010 r. Wyniki byly w ogélnym ¢giu optymistyczne, poniewaGrupa wypracowata zysk
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netto w wysokéci 7,1 min Euro (na dzfe31 marca 2009 r. byta to strata netto w kwocig Iiin
Euro) oraz zanotowata wzrost podstawowej WAN w vikggoi 14 procent — wzrost z 113,2 min
Euro na dzig 31 grudnia 2009 r. na 129,1 min Euro na al&& marca 2010 r. (na dai€1 marca
2009 r. kwota ta wynosita 138,6 min Euro). Niezake wycena cakmi portfela
nieruchoméciowego jest dokonywana w oegach pélrocznych przez niezatgch
rzeczoznawcow maikowych. Sporzdzenie niezatenych wycen mge rowniez by¢ zlecane przy
nabyciu nowych nieruchoma. Ostatnia wycena zostata dokonana nard3ie grudnia 2009 r.
przez niezalena firme¢ doradcz z sektora nieruchomdoi, King Sturge. Nie nagpito
przeszacowanie portfela na dzi@1 marca 2010 r., a zanotowany wzrost WAN wynikat
gtéwnej mierze ze zmian kursowych.

Polska gospodarka, w obszarze ktérej Grupa prowasigdkisza¢ swojej dziatalnéci (75 procent
aktywow z portfela Grupy znajdujegana terytorium Polski) okazatagdby¢ bardziej odpora na
kryzys niz gospodarki w innych krajach Eurofyodkowej i Wschodniej - w 2009 r. zanotowano
wzrost gospodarczy na poziomie 1,7 procent. Dziataj takim klimacie gospodarczym, Spotka
poczynita znacge postpy w realizacji projektow deweloperskich w Warszawa ponadto
uzyskuje przyptywy piegizne w postaci przychoddéw ze sprzegaukonczonych lokali
mieszkalnych.

Chocia w odniesieniu do roku 2010 i kolejnych lat ogtasagrognozy stabilizacji i z-ywienia
gospodarczego dla niektorych rynkéw w regionie ByrSrodkowej i Wschodniej, horyzont
czasowy oraz zakres takiej poprawy nie jestlimy do przewidzenia i zalgy od kierunku zmian
w zakresie panagego na rynkach globalnych kryzysu finansowego.aReadal jest zdaniage
gospodarki regionu Europ§rodkowej i Wschodniej dysponupotencjatem poprawy i z czasem
mog 0sagna¢ stopy wzrostu gospodarczegoasye ni wiekszas¢ krajow zachodnich.

Rekomendacja

Dyrektorzy wiera, ze diugoterminowe perspektywy Spoétki slobre, co mge wiazat sie z
uzyskaniem korzystnego zwrotu z inwestycji w r@ipoprawy sytuaciji na rynkach nieruchaioio
w krajach EuropySrodkowej i Wschodniej oraz warunkéw udzielania ktéev. Jednake,
poddawszy ocenie szereg czynnikéw istotnych w Kdiete Wezwania i mag na uwadze
poziom niepewnsti nieodhcznie zwizany z przyszt dziatalndgcia Spétki oraz wynikajce z
tego ryzyka, Dyrektorzy uwayja, ze Cena Proponowana w Wezwaniu jestagodzing.

W zwiazku z powyzszym Dyrektorzy, otrzymawszy porag@ w tym zakresie od Fairfax,
uwazaja warunki Wezwanie za godziwe i rozsdne i Dyrektorzy jednogtoénie rekomenduja
odpowiedz na Wezwanie przez Akcjonariuszy. Wydajac pora@ na rzecz Rady, Fairfax wati
pod uwag rozwaania i ocen ekonomicza dokonam przez Dyrektoréw. Decyzja Dyrektorow
aby rekomendowiaodpowied na Wezwanie zostata ponadto pgajw oparciu o przewidywany
skutek realizacji Wezwania na dziatadddSpokki, jej pracownikow oraz lokalizacpziatalngci
Grupy.

Rada przyjmuje rowniedo wiadoméci fakt, ze niektorzy Akcjonariusze, ktérzygtiac sSwiadomi
wiazacych sé z tym ryzyk (jak opisano szczegétowo w Dokumenciapg podzielg poghd
Rady w kwestii maliwosci wzrostu wartéci Grupy w perspektywie diugoterminowej i padlj
decyzg 0 zatrzymaniu posiadanych przez nich Akcji ZwyktyPodzielajac ten poghd, Prezes,
ktory posiada 14.785 Akcji Zwyktych stanowicych 0,03 procent obecnego wyemitowanego
kapitatu zakladowego Spotki, i ktéry jako jedyny smsrod czionkéw Rady jest
Akcjonariuszem Spotki, nie zamierza zby posiadanych przez siebie Akcji Zwyktych w toku
Wezwania. Przy podejmowaniu tej decyzji Prezes byt w pétmiadomy poziomu niepewroi
nieodhcznie zwihzanego z przysztdziatalngcia Spoétki oraz wynikajcego z tego ryzyka oraz
faktu, ze plynnad¢ posiadanego przez niego pakietuzmalec pogorszeniu, szczegoélniegk
Akcje Zwykle Spoiki zostan wycofane z obrotu na rynku AIM oraz/lub GPW, itjemtowy
przyja¢ takie ryzyko w odniesieniu do swojej osobistej @stycji.

Udostpnienie Dokumentu Akcjonariuszom ngst w dniu dzisiejszym poprzez jego
zamieszczenie na stronie internetowej Spoétki tpalv.atlasestates.com.
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Zapytania
Fairfax I.S. PLC, wyznaczony doradca i niezaledoradca finansowy Spoiki.

David Floyd Tel: 020 7598 4045
Rachel Rees

Wszystkie terminy pisane wiealkitera w niniejszym ogtoszeniu i nie zdefiniowane w ninac¢zej
beda mialy znaczenia przypisane im w Dokumencie wystanyzez Atlas Estates Limited do
Akcjonariuszy w dniu 18 maja 2010 r.

Dyrektorzy Atlas Estates Limited przyjmujodpowiedzialné¢ za informacje zawarte w
niniejszym dokumencie, przy czym zakres ich odpdwaigndci w odniesieniu do zawartych w
niniejszym dokumencie informacji dotygz/ch Fragiolig oraz podmiotéwebacych stronami
porozumienia z Fragiolig, ktére pochadze zrédet publicznie dogpnych, jest ograniczony do
zapewnienia, ze informacje takie zostaly prawidlowo i rzetelniedzwierciedlone i
zaprezentowane. Z zastze@iem powyszego, wedlug najlepszej wiedzy i przekonania
Dyrektorow (ktorzy dotayli wszelkich zasadnych starav celu zapewnienia, aby tak byto),
informacje, za ktére Dyrektorzy przyjmupdpowiedzialnéé s zgodne ze stanem faktycznym i
nie pomijaj zadnych kwestii, ktére mogtyby nievptyw na wydwick takich informaciji.

Fairfax dziata wydcznie na rzecz Spotki 2adnego innego podmiotu w zeku z kwestiami
bedacymi przedmiotem niniejszego dokumentu i nie pormpowiedzialnéci wobeczadnego
innego podmiotu za zapewnienie ochrony zapewnidfientom Fairfax ani za doradzanie
jakiejkolwiek innej osobie w zakresie ¢ot niniejszego dokumentu lub jakiejkolwiek kwestii
nim poruszonej. Fairfax nie skladzadnych d&wiadczeéd ani zapewnig wyraznych ani
dorozumianych, w odniesieniu do jakiejkolwieleg@ niniejszego dokumentu.

Wymogi dotyczace ujawniania informaciji o transakciji

Zgodnie z Zasad8.3(a) kodeksu City Code on Takeovers and Merg&adeks"), kada osoba
posiadaica co najmniej 1% udziat w papierach wéctowych jakiegokolwiek rodzaju podmiotu
bedacego adresatem wezwaniadb papieréw wzywajcego (innego i wzywapcy w stosunku
do ktorego zostato ogloszonez bglosit wezwanie catkowicie gotowkowe - lub isfeie
prawdopodobigstwo, ze wezwanie takie oglosi) jest zobawéna do ujawnienia Pozycji
Otwarcia po rozpoeziu okresu wezwania, asjestanie s¢ to p&niej, po ogtoszeniu, w ktérym
dany wzywajgcy zostanie ujawniony po raz pierwszy. Pozycja @tieamusi zawier&szczegoty
dotyczce udzialdw danej osoby oraz pozycje krotkie w dangapierach warggiowych i prawa
zapisu dotycgce rzeczonych papierdw wadtiowych (i) adresatow wezwania (i) papierow
wzywajcego(ych). Pozycja Otwarcia osoby, do ktorej zastesie ma Zasada 8.3(a), musi
zost& ogloszona nie paiej niz o godzinie 15.30 (czasu lontkkiego) dziesitego dnia
roboczego nagpujacego po rozpoeziu okresu wezwania oraz, o ile jest to $ulae, nie
pézniej niz 0 godzinie 15.30 (czasu lontikiego) dziesitego dnia roboczego naptijacego po
opublikowaniu ogtoszenia wzywgjego, w ktorym po raz pierwszy zostat on dglosy.
Wiasciwe osoby prowadze obrét papierami waoiowymi adresata wezwania lub papierami
wzywajpcego przed terminem ostatecznym dla ujawnienia ¢fiofQytwarcia musz zamiast
powyzszego ogtosi Ujawnienie Transakcjilealing Disclosure).

Zgodnie z Zasad8.3(a) Kodeksu, kala osoba, ktdra jest lukedzie zainteresowana co najmniej
1% udzialem w papierach wastmowych podmiotu bdacego adresatem wezwanigdb papieréw
wzywajcego jest zobowrana do Ujawnienia Transakcji,sfeprowadzi ona obr6t papierami
wartagsciowymi podmiotu kdacego adresatem wezwanigdb wzywapcego.

Ujawnienie Transakcji musi zawigraszczegoly dotyexre transakcji oraz udzialy danego

podmiotu, a take pozycje krétkie w danych papierach wéetowych i prawa zapisu dotygze
odnagnych papieréw wartwiowych kadego z (i) adresatow wezwania (i) papierow
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wzywajcego, z wydczeniem zakresu, w jakim informacje te zostaty adrzo ujawnione
zgodnie z Zasad8. Ujawnienie Transakcji przez podmiot, do ktéremstosowanie ma Zasada
8.3(b), musi nagpi¢ nie p&niej niz o godzinie 15.30 (czasu lontskiego) dnia nagpujacego po
dniu, w ktérym miata miejsca dana transakcja.

Jeli dwa lub wiccej podmiotow dziala razem, zgodnie z umdub porozumieniem, zmierzgy
do obgcia lub przejcia kontroli nad danymi papierami wadttowym adresata wezwania lub
wzywajcego, na potrzeby Zasady 8 &l one postrzegane jako jeden podmiot.

Pozycja Otwarcia musi rowmiezosté zgltoszona przez adresata wezwania orazldégo z
wzywajcych, zd Ujawnienie Transakcji przez adresata wezwaniadégo z wzywajcych oraz
kazdy podmiot dziatajcy w porozumieniu z ktorymkolwiek z nim (patrz Zda8.1, 8.2 i 8.4).

Szczegotowe informacje dotyge adresata wezwania oraz wzyagago w zakresie, w jakim
dotycza one odnénych papierow wart@iowych ujawnianych w Pozycji Otwarcia oraz
Ujawnieniu Transakcji, mugzzost& przedstawione w Tabeli Ujawriena stronie internetowej
Panela Przef (Takeover Panel) pod adresem www.thetakeoverpanel.org.udGziie ze
szczegOtami dotyezymi liczby wyemitowanych papieréw wastbowych, w przypadku gdy
okres wezwania zostat Furozpoczty, a dowolny z wzywaych zostat po raz pierwszy
zidentyfikowany. W wypadku jakichkolwiek atpliwosci co do potencjalnych wymogow
dotyczicych ujawnienia Pozycji Otwarcia lub Ujawnienia isakcji, naley sic skontaktowa z
jednostly nadzoru rynkowego paneliviérket Surveillance Unit) pod numerem +44 (0)20 7638
0129.

Publikacja na stronie internetowej

Kopia niniejszego ogtoszenia zostanie opublikowaaastronie internetowej Spétki pod adresem
http://www.atlasestates.com
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