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Stanowisko rady dyrektorow Atlas Estates Limited dadyczace Wezwania ogtoszonego
przez Fragiolig Holdings Limited

Raport bieacy nr 9/2010

Rada dyrektorow (,Rada”) spotki Atlas Estates Liedit(,Atlas”), ktora sktada siw catcci

z dyrektoréw niewykonawczych i nie ma w swoim skiaddyrektoréw wykonawczych ani
zaradu, ma przyjemni& oglost swoje stanowisko na temat wezwania (,Wezwanie”)
ogtoszonego przez Fragiolig Holdings Limited (,Frdigy” lub ,Wzywajacy”) na wszystkie
akcje zwykte spotki Atlas, ktore zostaty lub zostavwemitowane, zgodnie z ogtoszeniem z
dnia 16 kwietnia 2010 r. (,Ogtoszenie”).

Tego dnia Fragiolig nabyt 3.325.346 akcji zwykhsbotki Atlas (,Akcje Atlas”), co wedtug
Fragiolig zwikszyto udziat tej firmy i podmiotow z nim wspétdiagcych w tej spotce do
32,95 procent zaktadowego wyemitowanych akcji spatlas, co spowodowato powstanie
obowiazku przedstawienia przez Fragiolig wezwania gotomégo w tej samej cenie (0,90
GBP za jeda Akcje Atlas) dla wszystkich akcjonariuszy Atlas (,Akcpnusze”), zgodnie z
brytyjskim kodeksem przej jednostek gospodarczyct Takeover Code).

Zgodnie z Ogtoszeniem, Fragiolig jest spotkalerna bedaca w pelni wiasnécia grupy
kapitatowej Izaki, izraelskiej firmy deweloperskiegkcjonariusza-zakyciela Atlas. Grupa
kapitatowa lzaki wraz z grupRP Capital $ rowniez whascicielami i zaradcami Atlas
Management Company Limited (,AMC"), ktékaviadczy ustugi zardcze na rzecz Atlas.

Stanowisko Rady na temat Wezwania

Rada uwaa, ze nie ma podstaw do stwierdzenia, Wezwanie znagzo wplynie na liczb
zatrudnionych w grupie Atlas.

Wzywajacy nie udzielit Radzigadnych szczegolnych informacji odmée proponowanej na
przysztg¢ strategii dziatania, ktére mogtyby standwiodstaw do ustalenia, czy Wezwanie
lezy w interesie firmy Atlas i/albo wptywu na dziataké gospodarcg firmy.

Wezwanie przewiduje niewielkie dyskonto w stosurlai ceny zamkricia w wysokgci
0,91 GBP za Akgj Atlas na 5 maja 2010 r. i pregniv wysokaci okoto 11 procent w
stosunku do ceny zamkuia wynoszcej 0,81 GBP za AkegjAtlas na 13 kwietnia 2010 r.
(ktéry jest ostatnim dniem obrotu poprzedegim ogtoszenie przez Atlas otrzymania
propozycji potencjalnego przgja) oraz premi w wysokaci okoto 41 procent w stosunku
do trzymiestcznejsredniej ceny Akcji Atlas wzonej wolumenem obrotéw.

Wezwanie wycenia casé wyemitowanego kapitatu zaktadowego w formie akeyyktych
Atlas na 42,17 min GBP, co odzwierciedla istotneskiyto w stosunku do ostatnio
opublikowanej wartéci aktywow netto na akejna 31 grudnia 2009 r. w wysdia 2,42
EUR (oraz skorygowanej WAN na jeglAkcje Atlas w wysokéci 2,95 EUR).



Rada zauwayta, ze cena z Wezwania odzwierciedla ¢ema jak najwickszy akcjonariusz
Atlas zgodzit st sprzeda swoje udziaty Fragliolig, i obecnie ttere nalezy przedstawd
pozostatym Akcjonariuszom Atlas.

Grupa Atlas dysponuje portfelem nieruchdeianwestycyjnych i budowlanych w Polsce,
na Wegrzech, w Rumunii, Bulgarii i — do zakczenia transakcji sprzeda— w Stowaciji,
przy czym najwgcej z nich znajduje siw Polsce z uwagi na tae rynek nieruchomniei jest
tu obecnie bardziej ptny niz w pozostatych krajach. Dla gospodarek EurSpydkowej i
Wschodniej rok 2009 byt rokiem trudnym, co byto pezednim wynikiems$wiatowego
kryzysu ekonomicznego i bankowego. dhéza¢ gospodarek regionu wpadta w reges
ich produkt krajowy brutto nadal notuje spadki. Wiigzku z tym nasipity znaczne
przeceny aktywow, a waluty tych krajow pozostawagstabilne.

Europa Srodkowa i Wschodnia nadal cierpi z powodu ogramgzh maliwosci
kredytowych oraz trudnej sytuacji na krajowym ic¢drynarodowym rynku bankowym.
Atlas udalo si jednak otrzymé kredytowanie dla pewnych projektow budowlanych, a
sprzeda ukonczonych mieszka pozwala spoélce generowegpewne dodatnie przeptywy
pieniezne, a wyceny aktywow effe w ostatnim opublikowanym sprawozdaniu finansowym
Atlas zostaly sporglzone przy zatgeniu kontynuacji dzialalrimi. Jeli spolce Atlas
udatoby st otrzyma& dodatkowesrodki finansowe, mogtaby ona kontynuaivaozwoj
wigkszej czsci swojego portfela.

Trudne warunki w sektorze deweloperskim zbieglyzsi staly koniunktug, przez co trudno
jest sprzedagrunty budowlane, co widana przykfadzie ogtoszonych w dniu 18 stycznia
2010 r. opénien w realizacji sprzeds nieruchoméci w Stowacji. W wyniku tego pewne
aktywa Atlas nie $ zabudowywane i nie nioa ich ani obecnie, ani w krétkim okresie,
sprzeda na atrakcyjnych warunkach.

Podsumowujc, grupa Atlas ma portfel nieruchogedz duzym potencjatem, ale nibwosci
jego wykorzystaniagsobecnie ograniczone z uwagi na brak funduszy. &pgsiada pewne
atrakcyjne aktywa, takie jak warszawski Hiltonesf obcizona dé¢ duzym zadhizeniem.
Zadtuzenie netto na 31 grudnia 2009 r. wynosito 246.72% BUR.

Na tym tle, Rada jestwiadoma ryzyka, przed jakim stoi grupa Atlas, gezuzalenienia
od dalszego wsparcia ze strony swoich wierzyci@lizwiazku z tym Rada uwa, ze minie
wiele czasu zanimeolzie mana wyptact Akcjonariuszom Atlas jakiekolwiek dywidendy.

Mimo tego Rada Atlas uwa, ze w diuzszym horyzoncie czasowym perspektywy grupy
Atlas s dobre i powinny przynig€ korzysci z chwila poprawy sytuacji na rynkach
nieruchoméci EuropySrodkowej i Wschodniej oraz poprawy warunkéw kredydaia.

Nie jest jednak pewne, kiedy i czy w ogole to npist

Rada, po uwzghnieniu dosipnych jej obecnie informacji, aéznie z najnowsg
opublikowarn WAN, zmianami ceny akcji Atlas i z uwzginieniem ryzyka i ogranicaedla
dziatalngci gospodarczej wymienionych powsj, uwaa, ze cena Wezwania jest rzetelna, o
ile zapewni ona Akcjonariuszom mivo$¢ uzyskania w zamian za swoje Akcje gotéwki w
okresie Wezwania.

Jesli nabycie akcji w ramach Wezwania doprowadzi daostu udziatu Wzywagcego do
poziomu umaliwiaj acego ztaenie wniosku o wycofanie w przysit Akcji Atlas z obrotu
na jednej gietd obydwu gietdach, ci z Akcjonariusitfas, ktérzy nie ztéa zapiséw na
sprzeda w trakcie wezwania, magmie¢ trudndci z realizacg swoich Akcji Atlas w
przysziaci, jesli Atlas stanie si niepubliczia spotky zalezna grupy kapitatowej Izaki.



Niniejsze ogloszenie zostato przedstawione zgodraet. 80 Ustawy z 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instembdw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkachqamyich (Dz.U. z 2005 r., nr 184, poz.
1539 ze zmianami) (,Ustawa o ofercie publicznej”).

Gdy tylko okae sk to praktycznie mdiwe po ogtoszeniu wezwania, Atlas opublikuje
okalnik przeznaczony dla Akcjonariuszy zgodny w vogami kodeksu w sprawie przéji
fuzji (City Code on Takeovers and Mergers — ,Kodeks").

Rada bierze na siebie odpowiedzidgth@a informacje ujte w niniejszym ogtoszeniu.
Zgodnie z najlepszwiedz Rady (ktéra przedsivzicta wszelkie zasadne kroki w celu jej
uzyskania) informacje przedstawione w niniejszyroszeniu § zgodne z faktami i nie
pomijaja zadnych kwestii, ktére mogtyby mievptyw na znaczenie tych informaciji.

Fairfax IS PLC (,Fairfax"), ktéra otrzymata pozwale na prowadzenie dziatakw i jest
nadzorowana przez Financial Services Authority veMi¢j Brytanii, dziata na rzecz Atlas i
nie dziata na rzeczadnej innej strony w zwrku z przedmiotow sprava, nie ledzie te
odpowiedzialna wobec¢adnej osoby innej ni Atlas zaswiadczenie ochrony udzielanej
klientom Fairfax, ani zaswiadczenie porad zwianych z przedmiotem niniejszego
ogtoszenia lub dowolnej kwestii w nim omawianej. i Arairfax, anizadna z jej spoétek
zaleznych, oddziatbw czy fili nie ma ani nie bierze rsebie zadnego obowizku,
zobowhnzania ani odpowiedzialdoi (bez wzgtdu na to, czy bylyby one bezednie czy
posrednie, umowne, deliktowe, ustawowe czy jakiekokniene) wobeczadnej osoby, ktora
nie jest klientem Fairfax w zwzku z niniejszym ogtoszeniem, jakimkolwieketyjm w nim
oswiadczeniem lub inpkwesth.

Zapytania

Fairfax I.S. PLC, Nominowany doradca tel: 0ZQ8 4045
James King

Rachel Rees

David Floyd

Wymogi dotyczace ujawniania informacji o transakcji

Zgodnie z Zasad8.3(a) kodeksu City Code on Takeovers and Mer(&msdeks"), kada
osoba posiadaga co najmniej 1% udzial w papierach waciowych jakiegokolwiek
rodzaju podmiotu &dacego adresatem wezwaniadb papieréw wzywajcego (innego i
wzywajacy W stosunku do ktérego zostato ogtoszone,ogtosit wezwanie catkowicie
gotowkowe - lub istnieje prawdopodobgwo,ze wezwanie takie ogtosi) jest zobawana
do ujawnienia Pozycji Otwarcia po rozpgc okresu wezwania, ajjestanie st to p&niej,

po ogtoszeniu, w ktérym dany wzyway zostanie ujawniony po raz pierwszy. Pozycja
Otwarcia musi zawietaszczegobly dotycre udziatow danej osoby oraz pozycje krotkie w
danych papierach waddowych i prawa zapisu dotygze rzeczonych papieréw
wartasciowych (i) adresatéw wezwania (ii) papieréw wzygeago(ych). Pozycja Otwarcia
osoby, do ktérej zastosowanie ma Zasada 8.3(a), ragt€ ogloszona nie paiej niz o
godzinie 15.30 (czasu lonfigkiego) dziesitego dnia roboczego naptjacego po
rozpoczciu okresu wezwania oraz, o ile jest to $glave, nie paniej niz o godzinie 15.30
(czasu londyskiego) dziesitego dnia roboczego naptijacego po opublikowaniu
ogtoszenia wzywapego, w ktérym po raz pierwszy zostat on glory. Wissciwe osoby
prowadzace obrét papierami wartoiowymi adresata wezwania lub papierami wzyaeago



przed terminem ostatecznym dla ujawnienia Pozytyvaicia musz zamiast powyszego
ogtosic Ujawnienie Transakcjil§ealing Disclosure).

Zgodnie z Zasad8.3(a) Kodeksu, kala osoba, ktdéra jest lubedwie zainteresowana co
najmniej 1% udziatem w papierach wadimwych podmiotu Bdacego adresatem wezwania
badZ papierow wzywajcego jest zobowkana do Ujawnienia Transakcjislieprowadzi ona
obrot papierami wart@iowymi podmiotu kdacego adresatem wezwanigdb wzywajcego.

Ujawnienie Transakcji musi zawigrazczegoly dotyee transakcji oraz udzialy danego
podmiotu, a take pozycje krétkie w danych papierach wéctowych i prawa zapisu
dotyczce odnénych papierow wartwiowych kadego z (i) adresatébw wezwania
(i) papierow wzywajcego, z wydczeniem zakresu, w jakim informacje te zostaty agrio
ujawnione zgodnie z Zasad8. Ujawnienie Transakcji przez podmiot, do ktoérego
zastosowanie ma Zasada 8.3(b), musi ap&stnie p&niej niz o godzinie 15.30 (czasu
londynskiego) dnia nagpujacego po dniu, w ktérym miata miejsca dana transakcj

Jesli dwa lub wiecej podmiotéw dziata razem, zgodnie z umoilub porozumieniem,
zmierzajc do obgcia lub przegcia kontroli nad danymi papierami wastoowym adresata
wezwania lub wzywacego, na potrzeby Zasady 8.8dhp one postrzegane jako jeden
podmiot.

Pozycja Otwarcia musi réwniezosté zgtoszona przez adresata wezwania orazégo z
wzywajacych, za Ujawnienie Transakcji przez adresata wezwaniagdégo z wzywajcych
oraz kady podmiot dziatajcy w porozumieniu z ktorymkolwiek z nim (patrz Zdaa3.1,
8.218.4).

Szczegolowe informacje dotygze adresata wezwania oraz wzyyeagigo w zakresie, w
jakim dotycz one odnénych papierow warkziowych ujawnianych w Pozycji Otwarcia
oraz Ujawnieniu Transakcji, muszost& przedstawione w Tabeli Ujawriena stronie
internetowej Panela Prze¢j (Takeover Panel) pod adresem www.thetakeoverpanel.org.uk,
tacznie ze szczegOtami dotyymi liczby wyemitowanych papieréw wagtowych, w
przypadku gdy okres wezwania zostat jozpoczty, a dowolny z wzywajcych zostat po
raz pierwszy zidentyfikowany. W wypadku jakichkobkiwatpliwosci co do potencjalnych
wymogow dotyczcych ujawnienia Pozycji Otwarcia lub Ujawnienia fisakcji, naley si¢
skontaktowa z jednostlk nadzoru rynkowego paneliMérket Surveillance Unit) pod
numerem +44 (0)20 7638 0129.

Publikacja na stronie internetowej

Kopia niniejszego ogloszenia zostanie opublikowaaastronie internetowej Spotki pod
adresem www.atlasestates.com

Podstawa izrodta

O ile nie stwierdzono inaczej lubsjekontekst nie wymaga inaczej, w niniejszym ogfersizi
wykorzystano nagpujace podstawy irodia:
i. cere Akcji Atlas na dany dzie uzyskuje si na podstawie ceny zamkoia
notowanej na ten dziena gietdzie londgskiej London Stock Exchange plc;
i.  WAN na jeda Akcj¢ Atlas, skorygowasmn WAN na jeda Akcje Atlas oraz
zadtwenie netto uzyskuje siz opublikowanych zbadanych wynikéw Atlas za
dwandcie miesgcy zakaczone 31 grudnia 2009 r.

KONIEC



