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Dane finansowe

Wybrane skonsolidowane pozycje Szesé Trzy miesigce  Szes$¢ miesiecy Trzymiesiace
finansowe miesiecy konczace sie 30  konczacych sie  konczace sie 30

konczacych czerwca 2008 30 czerwca czerwca 2007

sie (niezbadane) 2007 (niezbadane)
30 czerwca €000 (niezbadane) €000
2008 €000
(niezbadane)
€000

Przychody 21.097 11.361 10.222 8.198
Zysk brutto 10.434 6.316 2.358 2.283
(Spadek) / wzrost wartosci nieruchomosci (2.143) (2.143) 30.541 16.945
inwestycyjnych
Utrata wartosci aktywéw przeznaczonych do (3.996) (3.996) - -
sprzedazy
Zysk / (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1.292 (248) 29.889 20.638
(Strata) / zysk przed opodatkowaniem (4.248) (2.937) 27.732 18.183
(Strata) / zysk za okres (3.898) (2.238) 21.650 14.781
(Strata) / zysk odnoszony na kapitat (3.901) (2.261) 21.632 14.900
Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej (18.626) (16.315) (7.515) 17.507
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjne;j (1.432) (393) (110.321) (21.521)
Przeptywy z dziatalno$ci finansowej (1.304) (719) 85.402 3.012
Zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych (14.669) (11.529) (33.870) (1.553)
netto
Aktywa trwate 276.341 276.341 338.602 338.602
Aktywa biezace 184.260 184.260 183.267 183.267
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone 96.946 96.946 - -
do sprzedazy
Aktywa razem 557.547 557.547 521.869 521.869
Zobowiagzania biezace (102.147) (102.147) (52.061) (52.061)
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z (70.636) (70.636) - -
aktywami zaklasyfikowanymi jako do
sprzedazy
Zobowigzania dtugoterminowe (164.022) (164.022) (216.574) (216.574)
Zobowigzania razem (336.805) (336.805) (268.635) (268.635)
Aktywa netto 220.742 220.742 253.234 253.234
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom 220.000 220.000 251.928 251.928
jednostki dominujace;j
Liczba akcji w obiegu 44.978.081 44.978.081 48.448.081 48.448.081
(Strata) / zysk na jedng akcje (eurocenty) (8,67) (5,03) 44,65 30,76
Wartos$¢ aktywow netto przypadajgca na 4,89 4,89 5,20 5,20
jedng akcje (€)
Skorygowana warto$¢ aktywéw netto (w 295.648 295.648 307.741 307.741
tys.€) (1)
Skorygowana warto$¢ aktywow netto na 6,57 6,57 6,35 6,35

jednag akcje (€)

(1) “Skorygowana wartos¢ aktywéw netto” zawiera zyski z wyceny pomniejszone o odroczony podatek zwigzany z
nieruchomosciami inwestycyjnymi ujetymi jako zapasy oraz gruntami zaklasyfikowanymi jako leasing operacyjny,
jednakze nie ujetymi w wartosci godziwej w bilansie.



Oswiadczenie Przewodniczacego

Mam przyjemnos¢ podac¢ wyniki okresowe spotki Atlas Estates Limited (,Atlas” lub ,Spdétka”) oraz jej spdtek zaleznych
(,Grupa”) za okresy szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008. Wyniki te odzwierciedlajg postep w
procesie rozwoju portfela inwestycji zgodnego ze strategia przyjeta w czasie debiutu Spétki na alternatywnym rynku
inwestycyjnym Gietdy Londynskiej (AIM) w marcu 2006. Nasz Zarzadca Nieruchomosci Spétka Atlas Management
Company Limited (,AMC” lub ,Zarzgdca Nieruchomosci”) kontynuuje wdrazanie tej strategii.

W sierpniu ogtoszono powotanie nowego Dyrektora Generalnego AMC. Pan Nahman Tsabar zapewni poziom
zarzadzania niezbedny w nastepnym etapie rozwoju dziatalnosci Grupy. Wnosi on bogate doswiadczenia w zakresie
budowy oraz zakonczenia gtdwnych projektéw w wielu krajach posiadajagc udokumentowane doswiadczenie w
kreowaniu dobrych wynikéw finansowych. Z niecierpliwoscig oczekujemy na efekty jego prac na rzecz Spofki.

Od momentu ogtoszenia wynikdw za pierwszy kwartat pojawito sie wiele kluczowych wydarzen. Refinansowanie
hotelu Hilton oraz Platinum Towers sg znaczace na biezacych rynkach finansowych.

Osiagniecia te bazujg na wynikach ogtoszonych w ciggu ostatnich dwéch lat. Skorygowana wartos$¢ aktywéw netto
wynosi €6,57 na akcje (30 czerwca 2007: € 6,35) i wzrosta o 39% (2007: wzrost o 34%) od momentu wejscia Atlas na
gielde. Wyniki finansowe sa wyjatkowo korzystne, w szczegdlnosci biorgc pod uwage trudne warunki gospodarki
Swiatowej, ograniczenia kredytowe na rynkach finansowych oraz trudnosci, z ktérymi aktualnie boryka sie sektor
nieruchomosci.

Strategia

Grupowa strategia inwestowania na rozwijajacych sie rynkach Europy Centralnej i Wschodniej (z wylgczeniem krajow
dawnego ZSRR) okazuje sie sukcesem. Gospodarki Polski, Wegier, Stowacji, Rumunii i Butgarii, w ktérych dziata
Grupa, nie oparly sie niekorzystnym wptywom globalnego kryzysu ekonomicznego. Tym niemniej mozliwo$¢ wzrostu
w tych gospodarkach pozostaje znaczaca, a ceny nieruchomosci wcigz ponizej cen w Europie Zachodniej. Popyt na
wysokiej jakosci budynki mieszkalne, biura oraz punkty handlu detalicznego istotnie przewyzsza dostepna podaz,
wzmacniajgc wzrost najmu oraz wzrost kapitatowy. Pierwotne portfolio wniesione w czasie debiutu gietldowego w
2006 roku oraz nowe inwestycje poczynione momentu wptywéw z wejscia na gietde spowodowaty wzrost wartosci
aktywow netto i stwarzajg Grupie szanse realizacji wartosci dla akcjonariuszy w najblizszych latach.

Strategig Spotki od momentu debiutu gietdowego w Londynie w 2006 roku byto inwestowanie wptywdw z notowan w
wysokiej jakosci aktywa z potencjatem wzrostu. Te poczatkowe cele zostaty osiggniete.

¢ Whplywy z notowania zostaty zainwestowane w okresie 18 miesiecy i w potaczeniu projektéw przynoszacych
zyski oraz naktadéw rozwojowych.

e Spotka osiggneta catkowity zwrot powyzej 20% w skali roku i skorzystata z efektu dzwigni finansowej w celu
zwiekszenia tej stopy zwrotu.

e W Europie Centralnej i Wschodniej AMC powotato lokalne zarzady majace szerokie doswiadczenie i wiedze
na temat inwestycji i rozwoju na rynku nieruchomosci.

W okresie od trzech do pieciu lat Spotka bedzie dazyta do realizacji zyskow dla udziatowcoéw poprzez sprzedaz
nieruchomosci oraz zakonczenie istniejgcych projektow.

Budowa hotelu Hilton oraz Centrum Konferencyjnego w Warszawie zostata ukoriczona, a hotel zostat oficjalnie
otwarty 19 marca 2007 roku. Hotel jest w trakcie drugiego roku dziatalnosci, notuje 70% obtozenie oraz osigga wyniki
wyzsze niz zaktadano.

W Warszawie prowadzone sg dwa projekty, ktére ukonczone zostang w ciagu najblizszych trzech lat — budynki
mieszkalne Platinum Towers oraz Capital Art Apartaments. Spoétka nabyta szereg innych inwestycji w regionie Europy
Centralnej i Wschodniej, ktére zgodnie z oczekiwaniami przyniosg zyski akcjonariuszom.

Dostep do kapitatu na dzisiejszych rynkach finansowych jest trudny. Jak zaznaczono w ogtoszonych wynikach za
pierwszy kwartat 2008 i nastepnych ogtoszeniach, ptynnos¢ i utrzymanie gotowki sa gtéwnymi priorytetami Spotki. W
przypadku Grupy i jej dziatalnosci sg to czynniki niezbedne dla zakonczenia projektéw w toku oraz dla zapewnienia
wzrostu. Niedawne zakonczenie refinansowania hotelu Hilton oraz uzyskanie nowej pozyczki na ukonczenie
przedsigwzie¢ w Warszawie sg pozytywnymi wydarzeniami dla Spotki dziatajgcej na tak trudnych jak obecnie rynkach
finansowych.

Roéwnolegte notowanie — Londyn i Warszawa

12 lutego 2008 Spdtka z powodzeniem notowania zostata dopuszczona do obrotu na Warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych (,GPW”). Spdtka jest rownolegle notowana na alternatywnym rynku inwestycyjnym Gietdy
Londynskiej (AIM) oraz na GPW. Notowania ha GPW sg gtéwnym krokiem naprzéd strategicznym w rozwoju Spofki
poniewaz zapewnig Spofce dostep do powiekszonej bazy akcjonariuszy oraz korzysci zwigkszonej ptynnosci
oferowanej na regulowanym rynku Unii Europejskie;.



Od momentu debiutu gietdowego Atlas zwrécit swoim akcjonariuszom €37,5 min w formie dywidend i wykupu akgiji
wiasnych. Zarzad zapewnit istotny wzrost podstawowej wartosci Grupy poprzez wzrost skorygowanej wartosci
aktywoéw netto na akcje o 39% od momentu debiutu gietdowego. W przypadku dodania wyptaconych dywidend i
wykupdw akcji wkasnych powyzszy wspotczynnik wynidstby 57%.

Atlas i AMC dazg do zlikwidowania réznicy pomiedzy ceng akcji a skorygowang wartoscig aktywow netto. Powrot
koniunktury na rynkach $wiatowych oraz w sektorze nieruchomosci bedzie sprzyjat tym wysitkom, jednak zanim to
nastapi Spodtka i jej zarzad sg zdeterminowane, aby wypracowywaé zysk dla akcjonariuszy poprzez sukcesywne
wdrazanie celéw strategicznych przedstawionych powyzej. Interes AMC oraz jej zarzadu jest powigzany z interesami
innych akcjonariuszy poprzez system przydziatu akcji i warrantow. Wiara w sukces tego przedsiewziecia ze strony
akcjonariuszy zostata potwierdzona przez nabycia akcji w 2008 roku. Co wigcej czes¢ wynagrodzenia za wyniki w
kwocie €4,5 min oraz dywidenda odebrane zostaty przez AMC i jej udziatowcow w formie akcji a nie gotowki. To
zaufanie i wsparcie jest stanowi podstawe modelu dziatalnosci Spétki.

Sprzedaz Milennium Plaza

14 stycznia 2008 roku Spotka ogtosita, ze podpisata umowe na warunkowe zbycie swoich udziatéw w budynku
Millennium Plaza w Warszawie. Nieruchomos¢ nabyto za €76 min w marcu 2007 roku. Finalizacja transakc;ji
sprzedazy zaplanowana zostata na wrzesien 2008 roku po spetnieniu warunkéw umowy sprzedazy do dnia 30
sierpnia 2008 roku. Do spetnienia pozostaje jeden warunek, ktdry obecnie Spotka stara sie wypemié.

Powotanie nowego Dyrektora Generalnego (,,CEO”) w Spotce AMC

1 sierpnia 2008 roku Spétka ogtosita powotanie Pana Nahman Tsabar na stanowisko Dyrektora Generalnego AMC.
Pan Tsabar, inzynier budownictwa, lat 52, oferuje Spotce ponad trzydziesci lat doswiadczenia w branzy budowlanej i
deweloperskiej w wielu krajach. To ogromne doswiadczenie zawodowe jak réwniez szerokg znajomos$¢ dziedziny
planowania, zamoéwien publicznych i zarzgdzania projektami pan Tsabar zdobyt piastujac rézne funkcje w licznych
sektorach gospodarki obejmujacych infrastrukture, programy robét publicznych i lotnictwo.

Przed rozpoczeciem pracy w Spéice, pan Tsabar od 2007 r. byt prezesem OCIF Investment and Development
Limited. Wczes$niej petnit on réwniez funkcje prezesa i dyrektora generalnego Tahal Group, czesci grupy GTC, ktéra
byta liderem w realizacji projektéw w ramach "BOT" (buduj, posiadaj, przekaz) i “BOQ" (buduj, posiadaj i eksploatuj)
na licznych rynkach wschodzacych takich jak: Rumunia, Serbia, Polska, Rosja, Turcja, Indie i Chiny. Wczesniej, pan
Tsabar byt prezesem Solel Boneh Development and Roads Limited, najwiekszego wykonawcy z siedzibg na Bliskim
Wschodzie, dziatajagcym na skale miedzynarodowa, ktéry zatrudniat 500 osdb. Od 1998 do 2000 r. petnit on funkcje
wiceprezesa Ashtrom International Limited, miedzynarodowej firmy zajmujgcej sie budownictwem, gdzie byt
odpowiedzialny za dziatalno$¢ spodtki na Jamajce, w Turcji, Europie Wschodniej oraz we Wspdlnocie Niepodlegtych
Panstw. Przed 1998 rokiem Pan Tsabar spedzit 20 lat zajmujac sie budownictwem lotniczym.

Refinansowanie Hiltona i pozyczka na budowe Platinum Towers

25 lipca 2008 roku Spoétka refinansowata pozyczke zabezpieczong na hotelu Hilton i Centrum Konferencyjnym w
Warszawie, zwiekszajac finansowanie zewnetrzne kredytem w Investkredit Bank AG z €51,4 min do €65 min.
Dodatkowe $rodki beda wykorzystane na zwiekszenie potencjatu rozwojowego Grupy. Zgodnie z okreslonymi
warunkami to zadtuzenie bedzie zwigkszone do €75 min po zakonczeniu procesu syndykacji. Dodatkowo 12 sierpnia
2008 roku Spotka otrzymata kredyt w kwocie 174 milionéw ztotych (okoto € 54 min) na budowe budynkow
mieszkalnych Platinum Towers w dzielnicy Wola w Warszawie. Kredyt udzielony zostat przez Raiffeisen Bank Polska
S.A., ustanowiono zabezpieczenie na nieruchomosci Platinum Towers i zostanie wykorzystany na budowe tego
projektu.



Wartos¢ aktywow netto (,,NAV”) i skorygowana wartos¢ aktywow netto (,,skorygowany NAV”)

Od momentu debiutu gietdowego Spodtka stosuje wartos¢ aktywdw netto (,NAV”) na akcje oraz skorygowany NAV na
akcje jako gtdwne wskazniki efektywnosci. Jak podano w okresowej skonsolidowanej informacji finansowej
sporzadzonej zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ciggu 6
miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008 roku wskaznik NAV na akcje zmniejszyt sie 0 2% do poziomu €4,89 na
akcje. Skorygowany NAV na akcje, zawierajacy zyski z wyceny pomniejszone o odroczony podatek zwigzany z
nieruchomosciami inwestycyjnymi ujetymi jako zapasy oraz gruntami zaklasyfikowanymi jako leasing operacyjny,
jednakze nie ujetymi w wartosci godziwej w bilansie, wzrést o 3,5% do wartosci €6,57 na akcje.

Od 31 grudnia 2007 roku Spotka przedstawia rowniez wyniki dziatalnosci zgodnie z Zaleceniami Polityki Dobrych
Praktyk Europejskiego Stowarzyszenia Gietdowych Spétek Z Branzy Nieruchomo$ci z listopada 2007 roku. Przyjecie
powyzszej polityki zapewnia konsekwentne stosowanie porownywalnych wskaznikéw dla tej branzy. Spotka wykazata
rozwodniony wskaznik EPRA NAV na poziomie €6,78 na akcje w poréwnaniu z wartoscig €6,59 na dzien 31 grudnia
2007 roku.

Niezalezna wycena catego portfela nieruchomosci przeprowadzana jest w odstepach potrocznych. Na dzien 30
czerwca 2008 roku wycene takg przeprowadzity spétki niezaleznych ekspertow Cushman & Wakefield oraz Colliers
International. Powyzsze wyceny szacujg warto$¢ zyskéw i strat w danym okresie finansowym i sg elementem
podstawy oceny dziatalnosci Zarzadcy Nieruchomosci oraz kalkulacji jego wynagrodzenia.

Przedsprzedaz mieszkan i ogdlny wzrost rynkéw doprowadzity do zwiekszenia wartosci portfeli gruntéw
inwestycyjnych ponad ich warto$¢ ksiegowa. Portfele te wyceniane sg wedlug wartosci rezydualnej lub metodg
poréwnawczg bez ujmowania zysku odzwierciedlajacego etap budowy kazdej nieruchomosci.

Niniejsza tabela pokazuje skutki wptywu na wartos¢ NAV na akcje wyceny gruntow, ktére nie mogg by¢ wykazane w
przedstawianym bilansie z uwagi na standardy rachunkowosci.

Wartos¢ ksiegowa dla Niezalezna
Grupy wycena na dzien
na dzien 30 czerwca 30 czerwca Zmiana wartosci
2008 2008
€000 €000 €000
Aktywa zwigzane z gruntami inwestycyjnymi i gruntami
objetymi leasingiem operacyjnym ujete w pozycji tacznych
aktywow po koszcie historycznym dla Grupy 114.904 209.458 94.554
Przypadajgce udziatowcom mniejszo$ciowym (1.850) (3.164) (1.314)
Udzial Spétki we wzroscie wartosci z wyceny gruntow
inwestycyjnych i gruntow w leasingu operacyjnym 113.054 206.294 93.240
Odroczony podatek od wzrostu warto$ci gruntow
inwestycyjnych i gruntéw objetych leasingiem operacyjnym
wediug stawek lokalnych (17.592)
Podstawowa wartos¢ aktywéw netto wedtug bilansu (bez
udziatu mniejszosci) 220.000
Skorygowana wartos¢ aktywow netto 295.648
llos$¢ akcji zwyktych w obrocie na dzien
30 czerwca 2008 44.978.081
Skorygowana warto$¢é aktywdw netto na akcje na 30
czerwca 2008 6,57
Skorygowana warto$é aktywow netto na akcje na 31
grudnia 2007 6,36
Skorygowana warto$¢ aktywow netto na akcje na 30
czerwca 2007 6,35
Warto$¢ aktywow netto na akcje w momencie ztozenia
oferty pierwotnej (IPO) (po kosztach) 4,73

W rachunku wynikéw uwzgledniono zmniejszenie w wysokosci €2,1 min (2007: zwiekszenie 0 €30,5 min) wynikajace
z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych Grupy. Zmiana wartosci kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny w
kwocie €2,1 min (2007: €9,7 min) odnosi sie do wyceny hotelu Hilton i hotelu Golden Tulip.

W zwigzku z faktem, iz niezalezne wyceny catego portfela nieruchomosci przeprowadzane sg w odstepach
potrocznych lub na moment nabycia nowych inwestycji, nie przeprowadzano wyceny na dzien 31 marca 2008 roku.
Wskazniki NAV oraz skorygowany NAV na akcje na dzien 31 marca 2008 roku wynosity odpowiednio €4,94 i €6,31
zgodnie z wynikami na dzien 31 grudnia 2007 roku.



Wynagrodzenie AMC za wyniki za 2007

Wynagrodzenie to za rok finansowy korczacy sie 31 grudnia 2007 zostato uzgodnione przez Zarzad w kwocie
€7,037 min. €2,5 min z tej kwoty Spodtka wyptacita AMC w gotowce. Zgodnie z uchwatg podjeta na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy 27 czerwca 2008 roku, AMC otrzymata 1.430.954 nowych akcji zwyktych w ramach
rozliczenia salda wynagrodzenia za zarzgdzanie. Akcje te wyemitowano 11 lipca 2008 roku.

Dywidenda i polityka w tym zakresie

3 marca 2008 roku Zarzad podjat uchwate o wyptacie dodatkowej dywidendy za rok konczacy sie 31 grudnia 2007 w
kwocie 16,68 eurocentdéw za akcje (“Dywidenda za 2007”). Zgodnie z uchwatg wspolnikow z dnia 27 czerwca 2008
roku, Zarzad zaproponowat udziatowcom wybor w postaci otrzymania catej lub czesciowej dywidendy za 2007 rok w
postaci nowych w petni optaconych akcji zwyktych w Spétce zamiast gotéwki (,Dywidenda w formie akcji”). Zarzad
otrzymat potwierdzenia przyjecia oferty od akcjonariuszy posiadajacych 7.478.694 akcji zwyklych w Spoéice, co
spowodowato emisje 442.979 nowych akcji zwyklych (stanowigcych 0,945% biezacego wyemitowanego kapitatu
akcyjnego Spoiki, z wytgczeniem posiadanych akcji wkasnych). Akcje te zostaty przyjete do obrotu na GPW i AIM.

Od poczatku 2008 roku, odnotowano istotne zmiany w zakresie globalnych warunkéw ekonomicznych, w
szczegolnosci - rynku nieruchomosci i finansowego. Zmiany te majg konkretny i wazny wptyw na dostep do kapitatu,
ktory staje sie coraz trudniejszy. Dla osiagniecia swoich strategicznych celéw, Spdtka musi mie¢ mozliwosc
sfinalizowania swojej dziatalnosci deweloperskiej i podjecia skutecznych inwestycji bez ograniczen gotéwkowych.
Dlatego tez, zdaniem Zarzadu, zatrzymanie gotowki lezy w najlepszym interesie Spoétki i wspolnikow.

W efekcie, Zarzad podjat decyzje, by nie deklarowaé zadnej dywidendy za 2008 rok, w przekonaniu, ze bardziej
ostroznym krokiem bedzie zainwestowanie swoich zasobéw gotéwkowych w rozwiniecie i sfinalizowanie programu
inwestycji celem wypracowania zysku w tych programach. Zarzad chciatby takze skorzysta¢ z szans, jakie stwarzajg
warunki rynkowe.

W przyszitych latach, Zarzad okresli kwestie wyptaty dywidend po rozwazeniu stanu przeptywu gotowki Spotki (w
oparciu o dochdéd z wynajmu, sprzedaz mieszkan i inwestycji), zadtuzenia, warunkéw rynkowych i szans
inwestycyjnych dostepnych dla Spdétki. Umozliwi to Spoéice osiaganie strategicznych celdw i dostarczenie
najwyzszego dochodu swoim udziatowcom.

Perspektywy

Zarzad stale monitoruje skutki biezacych globalnych warunkéw ekonomicznych dla swojej dziatalnosci i podejmuje
kroki zmierzajace do zmniejszenia oddziatywan, ktére moga by¢ negatywne dla Spdétki. Sektor doswiadcza obecnie
zmniejszenia popytu na nowe mieszkania w Polce i na Wegrzech, w ktérych to krajach prowadzone sg obecnie
budowy. Jednakze zaréwno ceny jak i wycena rynkowa nie spadly, a potencjat obecnego portfela Spétki jak i przyszte
perspektywy majg odzwierciedlenie w pozyczkach zabezpieczonych na projektach.

Zarzad Atlasa wraz ze spdtkg AMC dokonuje takze regularnych przegladéw kosztow budowy i ich wptywu na zyski z
projektéw deweloperskich, w szczegdlnosci biorgc pod uwage ogolne wzrost cen towaréw i zwiekszenie kosztow
pracy w rejonie Europy Srodkowej i Wschodniej. Spétka stale poszukuje sposobéw kontrolowania kosztéw i
minimalizacji ich wzrostu.

W ostatnich dwdch latach Spotka pokazata swoje zdolnosci korzystania z atrakcyjnych mozliwosci pozarynkowych. W
przekonaniu Zarzadu i AMC, istniejacy obecnie kryzys finansowy w krétkim i srednim okresie czasu moze dostarczac
Spoétce atrakcyjnych mozliwosci w miare jak coraz wiecej aktywow trafia na rynek poprzez wmuszona sprzedaz.

W szczegdlnosci cieszy nas postep w pracach na dwéch budowach w Warszawie oraz podziat na strefy i uzyskanie
pozwolen na budowe dla wielu nieruchomosci.

Mimo wyzwan jakie przynosza aktualne warunki rynkowe, wyniki kwartalne i potroczne, jak rowniez potencjat
wypracowania zysku z posiadanych aktywéw, dajg Zarzadowi pewnos$¢, ze Spotka znajduje sie na dobrej pozycji do
uzyskania dobrych wynikéw finansowych w momencie odrodzenia sie rynku.

Quentin Spicer
Prezes
14 sierpnia 2008



Sprawozdanie Zarzadcy Nieruchomosci

W raporcie przedstawiamy wynik dziatalnosci operacyjnej za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30
czerwca 2008. Spotka wybrata AMC Zarzgdce Nieruchomosci do nadzoru nad dziatalnosScig w ramach swojego
portfelai w celu doradzania na temat nowych mozliwosci inwestycyjnych.

Wycena portfela i metody wyceny

Proces wyceny potrocznej zostat przeprowadzony przez dwoch zewnetrznych rzeczoznawcow, Cushman &
Wakefield i Colliers International. Na dziehn 30 czerwca 2008, warto$¢ rynkowa brutto nieruchomosci w ramach
portfela Spdtki, tacznie z zyskami z wyceny nieruchomos$ci deweloperskich ujmowanych jako zapasy oraz gruntéw
pozostajacych w leasingu a nie wycenionych w wartosci godziwej w bilansie taczenie z udziatami mniejszosci,
wzrosta do €600 min. Stanowi to wzrost o 8% w stosunku do wartosci na 31 grudnia 2007 r., ktéra wynosita €555 min.
Na 30 czerwca 2008 r. skorygowana wartos¢ aktywow netto (NAV) Grupy wzrosta z €286 min na 31 grudnia 2007 r.
do €296 min. Stanowi to wzrost 0 3,5% i daje skorygowang warto$¢ aktywow netto (NAV) przypadajacych na 1 akcje
w wysokosci €6,57 na 30 czerwca 2008. Wzrost wartosci jest wynikiem skutecznej dziatalno$ci podmiotu
zarzadzajacego AMC oraz statlego wzrostu i mozliwosci rozwoju w krajach, w ktérych Spétka prowadzi swojg
dziatalnosc.

Portfel zostat wyceniony przez Cushman & Wakefield i Colliers International, niezalezne firmy miedzynarodowych
doradcéw w zakresie nieruchomosci. Wyceny na 31 marca 2008 nie przeprowadzono.

Przeqglad dziatalnosci

W pieciu krajach: Polsce, Wegrzech, Stowacji, Rumunii i Butgarii zatozono lokalne biura oraz rozpoczeto dziatalnos¢.
Strategicznym celem byto nabycie nieruchomosci w stolicach — odpowiednio: Warszawie, Budapeszcie, Bratystawie,
Bukareszcie i Sofii. W 2006 roku Spodtka dokonata inwestycji w Koszycach, drugim najwiekszym miescie Stowacji, a
w czerwcu i wrzesniu 2007 roku nabyta dwie nieruchomosci w Gdansku w Polsce. Nabycia te pozostajg w zgodzie z
drugim celem, ktérym jest nabywanie aktywéw w miastach innych, niz stolice krajéw.

Hotele

Wyniki Hotelu Hilton i Centrum Kongresowego w Warszawie znaczaco przekroczyty oczekiwania. Wielkie centrum
konferencyjne staje sie popularnym miejscem gtéwnych imprez i spotkan. Centrum fitness Holmes Place oferuje
najwiekszy klub fitness w Warszawie i stanowi kolejny atrybut podwyzszajgcy warto$¢ hotelu. Wskazniki
wykorzystania pokoi wzrosty w pierwszych szesciu miesigcach 2008 roku, a stawki sg zgodne z oczekiwanymi.

Wyniki Hotelu Golden Tulip w Bukareszcie w drugim kwartale 2008 roku poprawily sie po rozczarowujgcym
pierwszym kwartale. Po powofaniu nowego zespotu zarzgdzajgcego wyniki te polepszyly sie i powrdcity do poziomu
oczekiwanego, zaréwno pod wzgledem wskaznika wykorzystania pokoi, jak i sredniej stawki za pokdj. Wskaznik
wykorzystania pokoi wynosi okoto 70% zgodnie ze srednim rynkowym wskaznikiem w Bukareszcie.

Przychody z dziatalno$ci hotelarskiej wyniosty €11,6 min i €6,1 min odpowiednio za sze$c¢ i trzy miesigce 2008 roku.
Aktywa Generujace Przychéd

Przychody z wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych wyniosty €9,3 min i €5,2 min odpowiednio za sze$C i trzy
miesigce, w poréwnaniu do €5,7 min i €3,9 min w tych samych okresach 2007 roku. Wzrost przychodow jest
wynikiem naby¢ z 2007 roku obejmujacych Millennium Plaza w Warszawie, Sadowa Business Park w Gdansku i
Atlas House w Sofii.

Zysk brutto pomniejszony o wydatki administracyjne wyniést €5,4 min i €3,4 min za szesS¢ i trzy miesiace,
odpowiednio, co stanowi wzrost o 74% i 55% w stosunku do poréwnywalnych okreséw roku poprzedniego (. €3,1
min i €2,2 min, odpowiednio). Wzrost w wyniku nowych naby¢ wyniost €2,2 min i €0,9 min. Poréwnywalny przyrost
zysku brutto pomniejszonego o wydatki administracyjne z nieruchomosci posiadanych w portfelu przez szes¢ lub trzy
miesigce roku 2008 i 2007 wyniost odpowiednio: 8,2% i 40,9%.

Inwestycje Rozpoczete

Prace w toku zwigzane z inwestycjami rozpoczetymi wzrosty do €154,8 min w ciggu szesciu i trzech miesiecy.
Wydatki te dotyczg budowy wiez mieszkalnych Platinum Towers i dwdch budynkéw Capital art. Apartments, ktéra ma
by¢ kontynuowana zgodnie z zaplanowanym harmonogramem.

Poniesione zostaty inne wydatki na plany zagospodarowania przestrzennego, pozwolenia na budowe oraz
opracowanie i marketing nieruchomosci mieszkalnych, biurowych i handlowych dla bankéw ziemi posiadanych w
regionie. Wydatki nie aktywowane i ujete w kosztach zgodnie z MSSF stanowig koszty marketingowe i projektowe.



Przeglad za pierwsze pétrocze i trzy miesigce konczace sie 30 czerwca 2008 roku oraz wycena aktywow

Przeglad potrocza oraz 3 miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

Szes¢
miesiecy Szesé
konczacych miesigcy
Sprzedaz sie konczace sie
Wynajem nieruchomosci Dziatalnos¢ 30 czerwca 30 czerwca
nieruchomosci mieszkalnych hotelowa Inne 2008 2007
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Przychody 9.289 - 11.568 240 21.097 10.222
Koszty operacyjne (2.744) (820) (7.099) - (10.663) (7.864)
Zysk brutto 6.545 (820) 4.469 240 10.434 2.358
Koszty
administracyjne (1.110) (1.040) (1.981) (5.276) (9.407) (8.540)
Zysk brutto
pomniejszony o
koszty
administracyjne 5.435 (1.860) 2.488 (5.036) 1.027 (6.182)
Zysk brutto% 70,5% n/a 38,6% n/a 49,5% 23,1%
Zysk brutto
pomniejszony o
koszty
administracyjne% 58,5% n/a 21,5% n/a 4,9% (60,5%)
Trzy
Trzy miesiace miesigce
Sprzedaz konczace sie konczace sie
Wynajem nieruchomosci Dziatalnos¢ 30 czerwca 30 czerwca
nieruchomosci mieszkalnych hotelowa Inne 2008 2007
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Przychody 5.181 - 6.057 123 11.361 8.198
Koszty operacyjne (1.518) (541) (3.181) 195 (5.045) (5.915)
Zysk brutto 3.663 (541) 2.876 318 6.316 2.283
Koszty
administracyjne (260) (484) (1.269) (3.582) (5.595) (5.561)
Zysk brutto
pomniejszony o
koszty
administracyjne 3.403 (1.025) 1.607 (3.264) 721 (3.278)
Zysk brutto% 70,7% n/a 47,5% n/a 55,6% 27,8%
Zysk brutto
pomniejszony o
koszty
administracyjne% 65,7% n/a 26,5% n/a 6,3% (40,0%)

Wedtug stanu na 30 czerwca 2008 Spodtka posiadata portfel ztozony z 22 nieruchomosci (wytgczajgc Millennium)
obejmujacych 11 nieruchomosci inwestycyjnych, z ktérych 7 generuje przychody a cztery sg utrzymywane w celu
wzrostu wartosci, dwa hotele i dziewie¢ inwestycji rozpoczetych. Catkowite przychody za szes$¢ i trzy miesigce
wyniosty €21,1 min i €11,4 min odpowiednio, w poréwnaniu do €10,2 min i €8,2 min w stosunku do pierwszych szesciu
i trzech miesiecy 2007 roku. Gldwnymi zrédtami przychoddw Spéiki sa: przychody z najmu, przychody z dziatalnosci
hotelarskiej oraz przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych wybudowanych przez Spétke.

Poniewaz Spdtka utrzymuje zdywersyfikowany portfel nieruchomosci inwestycyjnych, sezonowos¢ lub cyklicznosé
generowanych przychodéw lub wynikéw jest réwniez znaczaco zréznicowana. Stabilny poziom osiggnietego
przychodu jest wynikiem dostepnego portfela nieruchomosci na wynajem, systematycznego wykonywania i

sprzedazy projektéw mieszkalnych, jak réwniez potozenia geograficznego portfela nieruchomosci Spétki.

Do dzisiaj Spétka podpisata wstepne umowy wykonania 691 apartamentéw o wartosci catkowitej €106 min w swoich
projektach w Warszawie Platinum Towers i Capital Art Apartments oraz Atrium Homes w Budapeszcie. Z tych umoéw



wstepnych 49 zostato podpisanych w pierwszych 6 miesigcach 2008 roku (25 w trzech miesigcach konczacych sie 30
czerwca 2008). Zgodnie z zasadami MSSF. zaden przychdd z tytutu ww. sprzedazy apartamentdéw nie zostat
rozpoznany.

W rachunku zyskéw i strat ujeto odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywa utrzymywanego do sprzedazy w
wysokosci €4 min. Byt on skutkiem ogtoszenia przez Spotke w dniu 14 stycznia 2008 roku warunkowej sprzedazy
spotki posiadajacej budynek Millennium Plaza w Warszawie w cenie wywotawczej €93,1 min. Realizacja tej transakcji
zalezy od uzyskania zgody od strony trzeciej. co ma nastgpi¢ do konca sierpnia 2008 roku. W skonsolidowanym
bilansie od 14 stycznia odpowiednie aktywa i pasywa zostaly sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy.
Warto$¢ odpisu stanowi réznice pomiedzy wartoscig ksiegowa nieruchomosci inwestycyjnej na 31 grudnia 2007 a
ceng uzgodniong na 14 stycznia 2008 r.

W rachunku zyskow i strat ujeto koszty finansowe w wysokosci €6,4 min i €3,2 min za odpowiednio pierwszych sze$¢
i trzy miesigce 2008 roku w poréwnaniu do €3,0 min i €2,8 min za porownywalne okresy 2007 roku co odzwierciedla
wzrost finansowania zewnetrznego wykorzystanego do nabycia nowych nieruchomosci inwestycyjnych.

Udziat Spoétki w catym portfelu nieruchomosci na 30 czerwca 2008 roku wynosit €539 min. Z tego warto$¢ portfela
nieruchomosci inwestycyjnych wynosi €216 min (wtaczajac Millennium Plaza), portfela hoteli €136 min, a portfela
inwestycji rozpoczetych €187 min. Wedtug wielu komentatoréow rynki nieruchomosci w Centralnej i Wschodniej
Europie sg obszarami, dla ktérych przewiduje sie pozytywne perspektywy dla inwestowania, mozliwosci i wzrostu w
nadchodzgcych latach.

Poza wymienionymi powyzej nie ma innych czynnikéw albo zdarzen, ktére by znaczaco wptynety na szes¢ lub trzy
miesigce konczace sie 30 czerwca 2008 roku.

Wartos¢ aktywow netto

Wynagrodzenie podstawowe i za efektywnos¢ Zarzadcy Nieruchomosci jest oparta na skorygowanej wartosci netto
aktywow (NAV). Za okres szesciu i trzech miesiecy do dnia 30 czerwca 2008 wynagrodzenie podstawowe na rzecz
AMC wynosito €2,86 min i €1,43 mIn odpowiednio (odpowiednio €2,3 min i €1,15 min do 30 czerwca 2007). Nie
utworzono zadnej rezerwy na wynagrodzenie zalezne od efektywnosci poniewaz nie mozna go oszacowac¢ w sposéb
wiarygodny. Wynika to z faktu iz wskazniki efektywnosci ustalane sg na koniec roku i podlegajg one istotnym
zmianom wynikajacym z wyceny przeprowadzanej przez zewnetrzne firmy.

W sprawozdaniu przygotowanym zgodnie z MSSF. nieruchomosci Grupy sklasyfikowano na 3 kategorie. Zwiekszenie
wartosci dla kazdej kategorii podlega odmiennemu ujeciu. jak ponizej:
¢ Nieruchomosci generujace przychdd z najmu — sklasyfikowane jako nieruchomosci inwestycyjne. dla ktérych
zmiany wynikajace z wyceny wykazywane sg w rachunku wynikow;

e Nieruchomosci. maszyny i urzadzenia wykorzystywane przez Grupe w celu osiggania przychodu. takie jak:
hotel Hilton czy grunty przeznaczone pod budowe aktywéw przynoszacych przychéd (PPE) — zmiany
wynikajace z wyceny ujmuje sie bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny. po pomniejszeniu o
ewentualne skutki podatkowe

e Inwestycje rozpoczete. obejmujace grunty pod ich budowe — ujmowane jako zapasy bez wykazywania w
sprawozdaniu finansowym zwiekszenia ich wartosci.

Ponizej Spoétka przedstawia kluczowe wskazniki pomiaru wartosci NAV na 1 akcje. Tabela uwzglednia NAV / 1 akcje
wg sprawozdania finansowego; skorygowang NAV/ 1 akcje. zgodnie z ofertg pierwotng (IPO) i warto$cig poprzednio
wykazang przez Spotke. oraz EPRA NAV na 1 akcje.

NAV NAV / 1 akcje NAV / 1 akcje
1 pot. 2008 1 pot. 2008 4 kw.2007
€min € €
Podstawowa wartos¢ NAV 220,0 4,89 4,98
Wycena gruntéw deweloperskich nie wykazana w sprawozdaniu
finansowym 93,2
Odroczony podatek dochodowy (17,6)
Skorygowana wartosé NAV 295,6 6,57 6,36
Warranty po €5 na akcje 27,4
Odroczony podatek dochodowy od nieruchomosci inwestycyjnych i 19,2
hoteli
EPRA NAV 342,2 6,78 6,59
Uwagi:

llos$¢ akcji w obrocie na dzieh 30 czerwca 2008 i 31 grudnia 2007 — 44.978.081.
llo$¢ warrantéw niesptaconych na dzien 30 czerwca 2008 i 31 grudnia 2007 — 5.488.118.
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Nowe Plany Zagospodarowania Terenu

W lutym 2008 Spdtka uzyskata nowy plan dotyczacy zagospodarowania terenu dla projektu Varosliget-Ligetvaros w
Budapeszcie. na Wegrzech. Wedtug planu dziatka przeznaczona deZIe na realizacje |nwestyCJ| 0 mieszanym
przeznaczemu z czego faczny zabudowany obszar wyniesie 37.200 m?. obejmujac 32.800 m? nowej zabudowy i
4.400 m? odnowmnych istniejacych budynkow. Inwestycja wejdzie w sktad projektu Varosliget (26.400 m ) pozostaty
teren (6.400 m )wejd2|e w sktad dodatkowej powierzchni pod wynajem wybudowanej w Ligetvaros Centre.

Zmiany w strukturze wlasnosci Zarzadcy Nieruchomosci

4 marca 2008 Zarzad AMC ogtosit, ze Elran (D.D.) Real Estates Ltd (“Elran”) zawart umowe z RP Capital Group
(“RP”) i BCRE lIzaki Properties (“lzaki Group”),pozostatymi udziatowcami AMC, na sprzedaz 37,5% akcji Elran’'u w
AMC. W efekcie RP obecnie posiada 51% a Izaki Group 49% akcji AMC. Zarzad Atlas Estates Limited zrzekt sie
swojego prawa do wypowiedzenia umowy zarzadzania i doradztwa w wyniku sprzedazy udziatéw Elran’'u w AMC.
Gadi Dankner i Dori Dankner zrezygnowali ze stanowiska dyrektorow AMC i cztonkowstwa w Komisji ds. Inwestycji
po zakonczeniu sprzedazy.

Rafael Berber. Roni |zaki i Saradhi Rajan pozostajg na stanowisku dyrektoréw AMC. Rafael Berber i Roni |zaki
pozostajg cztonkami Komisji ds. Inwestyciji.

dziatalnosci biezaca dzialalnos¢é

W okresie pierwszych szesciu i trzech miesiecy 2008 roku Spdétka nadal poszukiwata nowych mozliwosci,
wytwarzajgc warto$¢ dodang poprzez aktywne zarzadzanie swoim portfelem aktywow przynoszacych przychody.
umachniata krystalizowata ona réwniez warto$¢ projektéw inwestycyjnych poprzez przedsprzedaz apartamentéw w
budowie.

Portfel nieruchomosci podlega ciagtym przegladom w celu zapewnienia, iz jest on zgodny z przyjeta strategig Spotki
polegajaca na tworzeniu zrownowazonego portfela, co przyniesie: przyszty wzrost kapitatu, mozliwosé zwiekszenia
wartosci inwestycji poprzez aktywne i innowacyjne programy zarzadzania aktywami; oraz zdolno$¢ wygenerowania
wysokich marzy z inwestycji.

Zespot zarzadzajacy stale monitoruje obszary, w ktorych inwestuje Spétka, analizujgc ekonomike regionu i kluczowe
wskazniki sektoréw, w ktorych prowadzone sg dziatania celem unikniecia narazenia sie na nadmierne ryzyko lub
uzaleznienie od jakiego$ szczegdlnego obszaru. Jednoczesnie ocenia on ryzyko i mozliwosci zwigzane z konkretnym
krajem lub sektorem w celu zmaksymalizowania zwrotu z inwestycji a tym samym korzysci dla akcjonariuszy.

Kluczowym celem kierownictwa jest kontrolowanie i zmniejszanie kosztéw budowy i planéw swoich projektéw
deweloperskich, szczegdlnie w swietle ogdinych podwyzek cen towardw i wzrostu kosztéw pracy w danym regionie.
Kolejnym istotnym celem jest refinansowanie portfela, zabezpieczenie pozyczek na budowe i ocena réznych opcji na
pozyskanie nowych funduszy.

Zarzadzanie finansowe, zarzadzanie operacyjne i istotne ryzyka

Atlas Estates Limited zakonczyt dwa lata jako jednostka gietdowa i jest obecnie notowana na dwoéch gietdach w
Warszawie i Londynie. Co za tym idzie stale ulepsza i rozwija swoje zarzadzanie finansowe i infrastrukture oraz
potencjat operacyjny aby sprosta¢ wymogom obydwu gietd. W kazdym kraju utworzono zespoty finansowe, ktére sg
nadzorowane przez doswiadczony personel dziatu finansowego spotki. Doswiadczone zespoty operacyjne dziatajg na
miejscu w kraju, a centralny zespét operacyjny i komitet do spraw inwestycji monitoruje i kontroluje inwestycje i
wazniejsze sprawy operacyjne.

Stale ulepszamy kontrole wewnetrzng i procedury raportowania oraz systemy informatyczne. aby w terminie
uzyskiwa¢ odpowiednie informacje zarzadcze dla celow biezacej oceny wynikow dziatalnosci Spotki.

Ogolnoswiatowe Warunki Ekonomiczne

Zarzad i AMC $cisle monitorujg wptyw biezacych ogélnoswiatowych warunkéw ekonomicznych na gospodarke i
podejmg kroki zmierzajace do ograniczenia ich ewentualnego negatywnego wptywu na sytuacje Spotki. Gtéwne
ryzyko finansowe majace wpltyw na Spétke w ostatnich miesigcach jest skutkiem globalnego kryzysu ptynnosci
wplywajgcego na jej dostep do kapitatu i mozliwos¢ uzyskania dochodu ze sprzedazy nieruchomosci. Rynek odczut
zmniejszenie popytu na nowe apartamenty w Polsce i na Wegrzech, gdzie mamy rozpoczete inwestycje. Transakcje
finalizowane sg w dtuzszym czasie. Regularnie doradzamy Zarzadowi w zakresie dziatalnosci finansowej i wplywu
czynnikéw zewnetrznych na operacje.

Zarzad, poprzez AMC réwniez regularnie przeglada koszty budowy i ich wplyw na zmiany zysku z projektow,
zwlaszcza biorgc pod uwage globalny wzrost cen towaréw i kosztéw pracy w regionie Europy Centralnej i
Wschodniej. Spoétka stale poszukuje sposobdw kontrolowania kosztéw i minimalizowania ich wzrostu.
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Finansowanie i ptynnos¢

Zarzad odczuwa zmiane podejscia i wymagan pozyczkodawcéw odnosnie finansowania regionu Europy Centralnej i
Wschodniej, co znajduje swoje odzwierciedlenie w takich czynnikach jak zmniejszenie wspotczynnika LTV (loan-to-
value, czyli zadtuzenia do wartosci) i zwiekszenie poziomow przedsprzedazy w ramach projektéw deweloperskich.
Negocjowanie i finalizacja procesu finansowania trwa dtuzej niz miato to miejsce wczesniej. Mimo negatywnych w
ostatnim czasie informacji na temat gotowosci ze strony bankéw do finansowania projektéw w regionie Europy
Centralnej i Wschodniej zespo6t zarzadzajacy Spotka, poprzez swoje silne relacje zarzadcze i powigzania, byt w
stanie zabezpieczy¢ zrédta finansowania w tym regionie.

Pomimo trudnych warunkéw na rynkach finansowych Spoétka refinansowata czes¢ swojego portfela aby
zmaksymalizowaé mozliwosci wzrostu i zabezpieczy¢ pozyczki na kolejne etapy budowy projektéw inwestycyjnych.
Sfinalizowanie sprzedazy Millennium Plaza dodatkowo pokaze zdolnosci Spoétki do realizacji wartosci i generowania
gotowki.

Zarzadzanie gotowka odbywa sie zaréwno na poziomie lokalnym, jak tez z centrali, zapewniajac szybka windykacje
czynszu, wlasciwe inwestowanie lub, w miare potrzeby, przesuwanie nadwyzek gotéwki do innych sfer dziatalnosci
Spotki oraz utrzymywanie stanu $rodkéw pienieznych w odpowiedniej walucie. Alokacja kapitatu i decyzje
inwestycyjne sg sprawdzane i zatwierdzane przez lokalne kierownictwo operacyjne, centralne zespoty finansowe i
operacyjne, komitet ds. inwestycji AMC i, ostatecznie, przez zarzad Spétki. Tworzy to mocne podstawy zarzadzania
ryzykiem. W miare mozliwosci Spotka skorzysta z zewnetrznych zrddet finansowania dla réznych projektow. Te
zrodta finansowania bedg zabezpieczone we wiasciwym czasie zaleznie od charakteru aktywa — czy jest to sktadnik
aktywow przynoszacych przychody czy sktadnik aktywow deweloperskich.

Na 30 czerwca 2008 zadtuzenie Spoétki w banku w zwigzku z portfelem. wigczajac zadluzenie zwigzane z Millennium
Plaza. wyniosto €221 min. przy stanie gotowki w kasie i w banku wynoszacym €20 min. Wspdtczynnik LTV wynosi
41%. Wskaznik zadtuzenia wynosi 91% wyliczony na postawie kwoty zadtuzenia netto jako procent kapitatu
przypadajgcego akcjonariuszom oraz 48% w oparciu o kwote zadtuzenia netto jako procent tgcznego kapitatu. Przy
wzroscie wyceny nieruchomosci dokonujemy refinansowania uwalniajgc w ten sposéb kapitat do celéw dalszych
inwestyciji.

Waluta i kurs wymiany

Ekspozycja na zmiany kurséw walut i stop procentowych jest stale monitorowana. Zarzgdzanie ryzykiem walutowym
odbywa sie w znacznym stopniu na poziomie lokalnym poprzez dopasowanie waluty w ktérej rozlicza sie przychody i
koszty z danej transakcji a takze walut, w ktérych wyrazone sg dane aktywa i pasywa.

Wiekszos¢ dochodu z nieruchomosci inwestycyjnych Spotki jest okreslona w Euro i nasza polityka ma na celu
pozyskiwanie zrédet na finansowanie tych aktywéw w tej samej walucie. W miare mozliwosci. Spotka stara sie
dopasowac walute. w jakiej wyrazony jest strumien przychoddéw i wydatki. Niektére koszty nadal ponoszone sg w
lokalnej walucie i te sg planowane z wyprzedzeniem. Prace deweloperskie zwigzane z projektami mieszkaniowymi
przynosza gtéwnie wptywy w walucie lokalnej i odpowiednio ustala sie warunki pozyskiwanych zrédet finansowania.
~Wolna gotowka” dostepng do dystrybucji w ramach Spodtki jest identyfikowana i ustalone sg mechanizmy
odpowiedniej wymiany.

Whioski

Gtéwnym strategicznym celem AMC jest maksymalizacja zyskéw dla akcjonariuszy Atlasu. W swojej sieci biur
regionalnych Spétka dysponuje personelem doswiadczonym w zakresie petnego wykorzystania aktywéw poprzez
aktywne zarzgdzanie. Gtéwne cele Spotki w obecnym klimacie ekonomicznym to optymalizacja procesu zachowania
gotowki i ptynnosci w celu dalszego wzrostu i rozwoju firmy. Atlas posiada portfel ugruntowanych aktywoéw i projekty
rozwojowe posiadajace potencjat wypracowywania zyskow dla akcjonariuszy. ktérych kombinacja pozwala nam ze
spokojem patrze¢ w przysziosc.

Michael Williamson

Dyrektor Finansowy

Atlas Management Company Limited
14 sierpnia 2008
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Informacja na temat portfela nieruchomosci

Lokalizacja / Nieruchomos$¢ Opis Wiasnos¢é
Spotki

Polska

Hilton Hotel Pierwszy hotel Hilton w Polsce. 314 pokoi i sale konferencyjne 100%

Platinum Towers 387 apartamentéw w 2 wiezowcach i trzeci budynek -biurowiec o powierzchni 22.500 100%
mZ. Dwa apartamentowce posiadajg pozwolenia na budowe i sg obiektem
przedsprzedazy.

Capital Art Apartments 721 apartamentow — posiadajg pozwolenia na budowe i objete sg przedsprzedazg 100%

Zielono Grunty z przeznaczeniem pod budowe 265 mieszkan 76%

Millennium Tower 32.700 m? powierzchni biurowej i detalicznej 100%

Cybernetyki projekt 3.100 m? dziatki z 11.000 m* powierzchni na inwestycje mieszkaniowe 50%

Sadowa project 6.550 m* powierzchni biurowej zajetej w 99% 100%

Kokoszki. Gdansk dziatka o powierzchni 430.000 m? w Gdansku z przeznaczeniem pod zabudowe 50%
130.000 m? dla celow réznego (mieszanego) zagospodarowania

Wegry ) )

Ikarus Business Park 283.000 m* dziatki z przeznaczeniem 110.000 m“ powierzchni biurowej pod wynajem 100%

Metropol Office Centre budynek o 7.600 m? powierzchni biurowej. w 100% zajety, dochod wedtug ceny 100%
nabycia: 8,25%

Atrium Homes 456 apartamentéw z pozwoleniem na budowe. rozpoczete dziatania marketingowe 100%

Ligetvaros Centre 6.300 m” powierzchni biurowej i na cele detaliczne. zajetos¢: 99%. prawa do 100%
wybudowania dodatkowych 6.000 m’. Dochod wedtug ceny nabycia: 8%

Varosliget Centre 12.000 m?- dziatka w centralnym Budapeszcie. z przeznaczeniem jako tereny 100%
mieszkalne o powierzchni 33.000 m? (brutto)

Moszkva Square 1.000 m? powierzchni biurowej przynoszacej dochdd w wysokosci 8,75% 100%

Volan Project dziatka 20.640 m>. rozplanowanie terenu 89.000 m? pod projekt o mieszanym 50%
wykorzystaniu

Rumunia

Voluntari 99.116 m? terenu na trzech sasiadujacych ze soba dziatkach 100%

Solaria Project 32.000 m? dziatki przeznaczonej dla celéw réznego zagospodarowania 100%

Golden Tulip Hotel 4-gwiazdkowy hotel z 83 pokojami w centralnym Bukareszcie 100%

Stowacja

Nove Vajnory 879.000 m? gruntu nabytego od urzedu miasta w ramach planu zagospodarowania 50%
terenu o mieszanym przeznaczeniu

Basta Project1 7.202 terenu z przeznaczeniem jako tereny mieszkalne i dla celéw biznesowych w 50%
centrum Koszyc. drugim co do wielko$ci miescie Stowacji. wraz z planem
zagospodarowania

Bastion Project 2.806 m” terenu przeznaczonego na biura i dla celéw biznesowych t w centrum 50%
Koszyc. drugim co do wielko$ci miescie Stowacji. wraz z planem zagospodarowania

Bulgaria

The Atlas House Budynek biurowy w centrum Sofii o pow. 3.472 m? powierzchni wynajmowanej na 8 100%

pietrach.

! Projekty Basta i Bastion stanowig cze$¢ wczes$niej wspomnianego projektu Basta
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NIEZALEZNY RAPORT Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA OKRES SZESCIU MIESIECY KONCZACYCH SIE 30 CZERWCA
2008 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Atlas Estates Limited
Wstep

ZostaliSmy powotani do przeprowadzenia przegladu zatgczonego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Atlas Estates Limited (,Grupy”), w ktérej Atlas Estates Limited jest jednostkgq dominujaca
(,Spotka”).,z siedzibg w Guernsey, na ktére sktada sie:

— $rddroczny skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat za okres od 01 stycznia 2008 r. do 30 czerwca
2008 r. wykazujacy strate netto w kwocie € 3.898 min.

—  $rodroczny skonsolidowany bilans sporzgdzony na 30 czerwca 2008 r. ktéry po stronie aktywow i
pasywéw wykazuje sume € 557.547 min.

— $rodroczne zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wikasnym za okres od 01 stycznia 2008 r.
do 30 czerwca 2008 r. wykazujace zmniejszenie netto kapitatu o kwote € 3.374 min.

—  $rodroczny skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres od 01 stycznia 2008 r. do 30
czerwca 2008 r. wykazujgcy zmniejszenie netto stanu srodkéw pienieznych o kwote € 14.669 min. oraz

— $rodroczna informacja obejmujaca wprowadzenie do s$rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia
(,zataczone srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu

Za prawidlowos¢ i rzetelno$¢ zatgczonego $Srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego odpowiada Zarzad Spdiki (,zarzad”). Zarzad jest odpowiedzialny za sporzadzenie pétrocznego
raportu finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej majgcymi
zastosowanie do srédrocznego raportu przyjetymi w Unii europejskiej (,IAS 34”) i spetniajacego wymogi Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Nasza odpowiedzialnos¢

Nasza rolg jest wydanie raportu o tym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
oparciu o przeprowadzony przez nas przeglad.

Niniejszy raport zostat sporzadzony zgodnie z warunkami umowy tylko i wytacznie w celu udzielenia pomocy
Spétce w zaspokojeniu wymogow Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie. Zadna osoba nie jest
upowazniona do polegania na tym raporcie, za wyjatkiem osob upowaznionych do polegania na tym raporcie na
podstawie i dla celéw naszych warunkéw umowy, lub oséb, ktére zostaly do tego upowaznione na podstawie
naszej pisemnej zgody. W zwigzku z powyzszym, nie bierzemy odpowiedzialnosci za wykorzystanie tego raportu
przez jakiekolwiek inne osoby lub dla jakichkolwiek innych celdw i niniejszym zrzekamy sie wszelkiej zwigzanej z
tym odpowiedzialnosci.

Zakres przegladu

PrzeprowadziliSmy nasz przeglad zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Ustug Przegladu numer 2410
,Przeglad Srédrocznych Informacji Finansowych przeprowadzanych przez Niezaleznego Biegtego Rewidenta
Jednostki”. Przeglad $rédrocznych informacji finansowych ogranicza sie do rozméw z osobami
odpowiedzialnymi za aspekty finansowe i ksiegowe oraz do zastosowania procedur analitycznych i innych
procedur przegladu. Zakres przegladu jest zasadniczo mniejszy niz badania przeprowadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Audytu i w konsekwencji nie umozliwia nam uzyskania wystarczajacej
pewnosci ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania zostaty ujawnione. W
zwigzku z tym nie wydajemy opinii z badania sprawozdania finansowego.

Whniosek

Opierajgc sie na naszym przegladzie, nie stwierdziliSmy zadnych podstaw do stwierdzenia jakoby zataczone
$rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres zakorniczony 30 czerwca 2008 roku nie
zostato sporzadzone, w kazdym istotnym aspekcie, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi w Unii europejskiej (,IAS 34”)

BDO Stoy Hayward LLP

Biegli Rewidenci
55 Baker Street, London, UK
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Oswiadczenie Zarzadu

Niniejszy skrécony skonsolidowany raport pétroczny i kwartalny za okres konczacy sie 30 czerwca 2008 roku
zostat przygotowany zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci numer 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos$¢ finansowa” i zgodnie z naszg najlepsza wiedzg w sposdb prawdziwy i rzetelny odzwierciedla
on sytuacje finansowo-majatkowa i zyski Spotki Atlas Estates Limited i jej catej skonsolidowanej grupy.

Srédroczny skrécony skonsolidowany raport pétroczny i kwartalny za okres koniczacy sie 30 czerwca 2008 roku
odzwierciedla aktualny stan i osiggniecia oraz pozycje Spotki z uwzglednieniem opisu gtéwnych zagrozen i
ryzyk.

Zarzad potwierdza, ze na dzieh 14 sierpnia 2008 roku zarejestrowana firma audytorska (BDO Stoy Hayward
LLP), ktéra dokonata przegladu srodrocznej skonsolidowanej i nieskonsolidowanej informacji finansowej.
zostata wybrana zgodnie z zasadami prawa i ze firma ta i jej wykwalifikowani audytorzy dokonujacy przegladu
spetniajg warunki pozwalajgce na wydanie bezstronnego i niezaleznego raportu z tego przegladu zgodnie z
przyjetymi przepisami prawa krajowego.

Quentin Spicer
Prezes

Shelagh Mason
Dyrektor

14 sierpnia 2008
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

Trzy miesiace

Trzy miesiagce

Szes$¢ miesiecy konczace sie Szes¢ miesiecy konczace sie Nota
konczacych 30 czerwca konczacych sie 30 czerwca
30 czerwca 2008 2008 30 czerwca 2007 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
€000 €000 €000 €000
Przychody 21.097 11.361 10.222 8.198 3
Koszt operacji (10.663) (5.045) (7.864) (5.915) 4.1
Zysk brutto 10.434 6.316 2.358 2.283
Koszty administracyjne (9.407) (5.595) (8.540) (5.561) 4.2
Inne przychody operacyjne 279 (78) 1.705 1.628
Inne koszty operacyjne (629) (269) (839) (519)
Zwigkszenie / (zmniejszenie)
wartosci nieruchomosci (2.143) (2.143) 30.541 16.945 9
inwestycyjnych
Utrata wartos$ci aktywow _ (3.996) (3.996) ) ) 9
przeznaczonych do sprzedazy
Inne zyski i (straty) — netto 6.754 5.517 4.275 5.039
Ujemna warto$¢ firmy z nabycia - - 389 823
Zysk/ (strata) operacyjny 1.292 (248) 29.889 20.638
Przychody finansowe 862 511 800 304
Koszty finansowe (6.402) (3.200) (2.957) (2.759)
(Strata) / zysk na zwyklej (4.248) (2.937) 27.732 18.183
dziatalnosci przed
opodatkowaniem
Podatek dochodowy 350 699 (6.082) (3.402) 5
(Strata)/ zysk za dany okres (3.898) (2.238) 21.650 14.781
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (3.901) (2.261) 21.632 14.900
Akcjonariuszy mniejszosciowych 3 23 18 (119)
(3.898) (2.238) 21.650 14.781
(Strata) / zysk na jedng akcje (8,67) (5,03) 44,65 30,76 7
zwyktg (o nominale €0.01) —
podstawowy (eurocenty)
(Strata) / zysk na jedng akcje (8,67) (5,03) 44,65 30,76 7

zwyktg (o nominale €0.01) —
rozwodniony (eurocenty)
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY BILANS
Na 30 czerwca 2008

30 czerwca 31 marzec 2008 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007
(nie badany) (nie badany) 2007 (nie badany)
€000 €000 €000 €000 Noty
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 369 479 942 858
Grunty w leasingu operacyjnym 20.571 19.626 18.984 18.329
Rzeczowe aktywa trwate 117.865 114.661 113.469 114.492 8
Nieruchomosci inwestycyjne 123.956 118.733 217.040 198.024 9
Inne naleznosci z tytutu 8.742 8.784 8.674 3.276
kredytow/pozyczek
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 4.838 4.054 3.084 3623
dochodowego
276.341 266.337 362.393 338.602
Aktywa obrotowe
Zapasy 154.777 135.746 124.644 125.823 10
_Naleznos_cn z’ty_tu#u dostaw i ustug i 9575 8.874 9.602 14.982
inne naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19.908 31.233 34.861 42.462 11
184.260 175.853 169.107 183.267
Aktywa sklasyfikowane Jak.o 06.946 101.018 ) ) 14
przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 557.547 543.208 531.500 521.869
Zobowiazania krétkoterminowe
_Zobowazar_na z t_ytu’fu dostaw i ustug i (72.254) (60.528) (51.514) (37.876)
inne zobowigzania
Kredyty bankowe (29.893) (34.512) (29.822) (14.185) 13
(102.147) (95.040) (81.336) (52.061)
Zobowigzania bezposrednio
zwigzane z aktywami ) )
sklasyfikowanymi jako przeznaczone (70.636) (70.424) 14
do sprzedazy
Zobowiazania dtugoterminowe
Inne zobowigzania (8.521) (7.668) (8.667) (11.359)
Kredyty bankowe (127.468) (121.357) (188.666) (171.258) 13
Rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego (28.033) (25.811) (28.715) (33.957)
(164.022) (154.836) (226.048) (216.574)
ZOBOWIAZANIA RAZEM (336.805) (320.300) (307.384) (268.635)
AKTYWA NETTO 220.742 222.908 224.116 253.234
KAPITAL WEASNY
Kapitat akcyjny 484 484 484 484
Kapitat z aktualizacji wyceny 6.672 8.144 8.144 10.825 15
Rezerwy do dystrybucji podziatu 194.817 202.320 202.320 222.375 15
Pozostate kapitaty rezerwowe 16.643 6.936 14.060 6.761 15
Kwoty ujete bezposrednio w kapitale
wiasnym zwigzane z aktywami 6.854 7.528 - - 14
przeznaczonymi do sprzedazy
kaczna (strata) / zyski lat ubiegtych (5.470) (3.223) (1.631) 11.483
Kapitat wiasny przypadajacy =~ 220.000 222.189 223.377 251.928
akcjonariuszom spo6tki dominujacej
Udziaty mniejszosci 742 719 739 1.306
KAPITAL WEASNY RAZEM 220.742 222.908 224.116 253.234
Podstawowa warto$¢ aktywow netto na 1 €489 €4.94 €4.98 €5.20

akcje
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALACH WEASNYCH
Na 30 czerwca 2008

Szes$¢ miesiecy konczacych sie Kapitat Inne  Zakumulowana Razem Udziat Kapitat
30 czerwca 2007 (niezbadane) akcyjny rezerwy strata mniejszosci wilasny
razem
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2008 484 224.524 (1.631) 223.377 739 224.116
Korekty z tytutu réznic kursowych - 9.946 - 9.946 - 9.946
Podatek odroczony od korekt z tytutu - (510) - (510) - (510)
réznic kursowych
Przeszacowanie nieruchomosci - (1.886) - (1.886) - (1.886)
Podatek odroczony od przeszacowania - 414 - 414 - 414
nieruchomosci
Dochdd netto ujety bezposrednio w
kapitale wtasnym - 7.964 - 7.964 - 7.964
Wynik za dany okres - - (3.901) (3.901) 3 (3.898)
Razem przychody i koszty ujete w
okresie - 7.964 (3.901) 4.063 3 4.066
Ptatnosci w formie akcji - - 62 62 - 62
Dywidendy zadeklarowane - (7.502) - (7.502) - (7.502)
Na 30 czerwca 2008 484 224.986 (5.470) 220.000 742 220.742
Trzy miesiace konczace sie Kapitat Inne  Zakumulowana Razem Udziat Kapitat
30 czerwca 2007 (niezbadane) akcyjny rezerwy strata mniejszosci wiasny
razem
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Na 1 kwietnia 2008 484 224.928 (3.223) 222.189 719 222.908
Korekty z tytutu réznic kursowych - 9.511 - 9.511 - 9.511
Podatek odroczony od korekt z tytutu - (479) - (479) - (479)
réznic kursowych
Przeszacowanie nieruchomosci - (1.886) - (1.886) - (1.886)
Podatek odroczony od przeszacowania - 414 - 414 - 414
nieruchomosci
Dochdd netto ujety bezposrednio w
kapitale wtasnym - 7.560 - 7.560 - 7.560
Wynik za dany okres - - (2.261) (2.261) 23 (2.238)
Razem przychody i koszty ujete w
okresie - 7.560 (2.261) 5.299 23 5.322
Ptatnosci w formie akcji - - 14 14 - 14
Dywidendy zadeklarowane - (7.502) - (7.502) - (7.502)
Na 30 czerwca 2008 484 224.986 (5.470) 220.000 742 220.742
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ATLAS ESTATES LIMITED

SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALACH WEASNYCH
Na 30 czerwca 2008

Szes$¢ miesiecy konczacych sie Kapitat Inne  Zakumulowana Udziat Kapitat
30 czerwca 2007 (niezbadane) akcyjny rezerwy strata Razem | mniejszosci wiasny
razem
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2007 484 232.238 (10.148) 222.574 1.288 223.862
Korekty z tytutu réznic kursowych - 3.910 - 3.910 - 3.910
Przeszacowanie nieruchomosci - 9.662 - 9.662 - 9.662
Podatek odroczony od przeszacowania
nieruchomosci - (1.818) - (1.818) - (1.818)
Dochdd netto ujety bezposrednio w -
kapitale wtasnym 11.754 - 11.754 - 11.754
Wynik za dany okres - - 21.792 21.792 18 21.810
Razem przychody i koszty ujete w
okresie 11.754 21.792 33.546 18 33.564
Ptatnosci w formie akcji - - (161) (161) - (161)
Woyptacone dywidendy - (4.031) - (4.031) - (4.031)
Na 30 czerwca 2007 484 239.961 11.483 251.928 1.306 253.234
Rok konczacy sie 31 grudnia 2007 Kapitat Inne  Zakumulowana Razem Udziat Kapitat
akcyjny rezerwy strata mniejszosci wiasny
razem
€000 €000 €000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2007 484 232.238 (10.148) 222.574 1.288 223.862
Korekty z tytutu réznic kursowych - 11.739 - 11.739 - 11.739
Podatek odroczony od korekt z tytutu
réznic kursowych - (530) - (530) - (530)
Przeszacowanie nieruchomosci - 4.054 - 4.054 - 4.054
Podatek odroczony od przeszacowania
nieruchomosci - 1.109 - 1.109 - 1.109
Dochdd netto ujety bezposrednio w
kapitale wtasnym - 16.372 - 16.372 - 16.372
Wynik za dany okres - - 8.196 8.196 60 8.256
Razem przychody i koszty ujete w
okresie - 16.372 8.196 24.568 60 24.628
Udziat mniejszosci - -

- - (609) (609)
Akcje wlasne - (16.023) - | (16.023) -

(16.023)
Ptatnosci w formie akgji - - 321 321 - 321
Woyptacone dywidendy - (8.063) - (8.063) - (8.063)
Na dzien 31 grudnia 2007 484 224.524 (1.631) 223.377 739 224.116
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SRODROCZNA SKROCONA SKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

6 miesiecy
konczacych sie
30 czerwca 2008
(niezbadane)

3 miesiace
konczace sie

30 czerwca 2008
(niezbadane)

6 miesiecy
konczacych sie
30 czerwca 2007
(niezbadane)

3 miesiace
konczace sie

30 czerwca 2007
(niezbadane)

Nota €000 €000 €000 €000
Przeptywy srodkéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej 12 (12.811) (12.918) (5.838) 19.481
Otrzymane odsetki 395 173 655 160
Zaptacone odsetki (5.934) (3.323) (2.208) (2.010)
Zaptacony podatek (276) (247) (124) (124)
Przeplywy srodkéw pienieznych netto
z dzialalnosci operacyjnej (18.626) (16.315) (7.515) 17.507
Dziatalno$¢ inwestycyjna
Nabycie spétek zaleznych (pomniejszone
o nabyte srodki pieniezne) - - (11.163) -
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (567) (340) (91.736) (15.280)
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych (1.203) (279) (3.969) (2.896)
Wplywy ze zbycia rzeczowych aktywow
trwatych 348 231 - (2.757)
Nowe pozyczki otrzymane od wspdlnikéw
JVv - - (2.757) -
Nabycie wartosci niematerialnych -
oprogramowanie (10) (5) (696) (588)
Przeptywy srodkéw pienieznych netto
z dzialalnosci inwestycyjnej (1.432) (393) (110.321) (21.521)
Dziatalnos¢ finansowa
Woyptacone dywidendy - - (4.031) (4.031)
Nowe zaciagniete kredyty bankowe - - 88.421 6.094
Sptata kredytow bankowych (1.469) (884) - -
Nowe pozyczki udzielone wspdlnikom
JV. - - - 728
Nowe pozyczki otrzymane od inwestorow
mniejszosciowych 165 165 1.012 221
Przeptywy srodkéw pienieznych netto
z dzialalnosci finansowej (1.304) (719) 85.402 3.012
Zmniejszenie gotéwki i ekwiwalentow
pienieznych w okresie jako wynik
transakcji pienieznych (21.362) (17.427) (32.434) (1.002)
Skutki réznic kursowych 6.693 5.898 (1.436) (551)
Zmniejszenie stanu sSrodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow w
ciggu okresu (14.669) (11.529) (33.870) (1.553)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
poczatek okresu 34.861 31.721 62.147 29.830
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
poczatek okresu 20.192 20.192 28.277 28.277
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Gotéwka w banku i w kasie 19.908 19.908 42.462 42.462
Aktywa pienigzne przeznaczone do
sprzedazy 284 284 - -
Kredyty w rachunkach biezacych - - (14.185) (14.185)

20.192 20.192 28.277 28.277
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Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008
1. Podstawa przygotowania

Niniejsza $rédroczna skrocona skonsolidowana informacja finansowa za okres szesciu oraz trzech miesiecy na
30 czerwca 2008 zostata sporzadzona zgodnie z MSR nr 34 “Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”. Przy jej
opracowywaniu zastosowano metode kosztu historycznego z poprawkami wynikajacymi z wyceny gruntow i
budynkéw oraz nieruchomosci inwestycyjnych dostepnych do sprzedazy aktywoéw finansowych wycenionych w
wartosci godziwej oraz aktywow finansowych i zobowigzan finansowych wycenianych wg skorygowanej ceny
nabycia. Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz
ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym. Nalezy wiec je czyta¢ razem ze
zbadanymskonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i notami do niego za rok zakonczony 31 grudnia 2007.
Wyniki kwartalne oraz pdtroczne niekoniecznie odzwierciedlajg wyniki za caty rok.

1.1 Zmiany w stosunku do poprzednio opublikowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Informacje poréwnawcze za okres szesciu miesiecy na 30 czerwca 2007 zostata skorygowana w nastepujacy
sposob:

(i) Koszty administracyjne w kwocie €5,2 min dotyczace kosztéw dziatalnosci operacyjnej zostaty
przeklasyfikowane w koszty dziatalno$ci operacyjnej dla fatwiejszego poréwnania.

(i) Straty z tytutu réznic kursowych w kwocie €4,2 min dotyczace wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
zostaly przeklasyfikowane i wykazane jako zmniejszenie/zwiekszenie wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych dla tatwiejszego poréwnania.

W wyniku tych zmian, jak odnotowano poprzednio w raporcie, nie zmienit sie wynik netto ani aktywa netto Grupy.

2. Polityka rachunkowosci

Przyjeta polityka rachunkowosci i metody wyceny sag spéjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu
rocznynego sprawozdania finansowego Grupy za rok konczacy sie 31 grudnia 2007.

nowe zostaty opublikowane pewne nowe standardy i interpretacje obowigzujace dla okreséw obrotowych
rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2008 lub poézniej. Podmiot jednak Grupa nie zdecydowata sie na ich
wczesniejsze zastosowanie. Zaden z tych standardéw nie bedzie mie¢ istotnego wptywu na ujmowanie czy
wycene aktywow / pasywow Grupy.

e MSR 23. Koszty finansowania zewnetrznego (wersja zmieniona z marca 2008; obowigzujaca dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2009 lub pézniej);

e MSR 27. Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (wersja zmieniona ze stycznia 2008;
obowiagzujaca dla rocznych okreséw badz rozpoczynajacych sie od 1 lipca 2009 lub pézniej). Zmiany
gtéwnie dotyczg niekontrolowanych odsetek oraz strat kontroli jednostek zaleznych. Grupa obecnie
oszacowuje wptyw MSR 27 na jej sprawozdanie finansowe.

e MSSF 3. Potaczenia jednostek gospodarczych (wersja zmieniona ze stycznia 2008. obowigzujgca dla
rocznych okreséw rozpoczynajacych sie od 1 lipca 2009 lub pdzniej). Grupa obecnie oszacowuje wptyw
MSSF 3 na jej sprawozdanie finansowe.

e MSSF 8. Segmenty operacyjne (obowigzujace dla okreséw rocznych badz rozpoczynajacych sie od 1
stycznia 2009 lub pdzniej) — Standard ma zastosowanie do podmiotow, ktérych diuzne lub kapitatowe
instrumenty sg przedmiotem obrotu na rynku publicznym lub ktére sg w trakcie skladania sprawozdan
finansowych w komisji papieréw wartosciowych lub innym organie regulujgcym w zwigzku z emisjg
dowolnej klasy instrumentéw na rynku publicznym. MSSF 8 wymaga od spétki przygotowania informacji
finansowej i opisowej na temat segmentéw operacyjnych oraz okresla w jaki sposob taka informacja
powinna by¢ sporzgdzona. Grupa zastosuje standard MSSF 8 poczawszy od 1 stycznia 2009.
Aktualnie Grupa ocenia wptyw standardu MSSF 8 na swoje sprawozdania finansowe;

21



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ
SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI DODATKOWEJ

Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

2. Polityka rachunkowosci - CD

KIMSF 11. MSSF 2 — Grupa kapitatowa a ptatnosci w formie akcji witasnych (standard obowigzujacy dla
okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2009 lub pézniej) Niniejsza interpretacja daje
wskazéwki odnosnie tego czy ptatnosci w formie akcji obejmujgace transakcje z udziatem akcji wlasnych
lub w ramach spoétek Grupy (np. transakcje gietdowe z udziatem akcji spotki-matki) nalezy wykazywac w
niezaleznych sprawozdaniach finansowym spoétki-matki i spotek grupy jako ptatnosci z kapitatu
wlasnego czy tez ze $rodkéw pienieznych. Grupa dokonuje aktualnie oceny wplywu IMSF 11 na jej
sprawozdanie finansowe;

KIMSF 13. Programy Lojalnosciowe Klienta (obowiazujaca dla rocznych okreséw rozpoczynajgcych sie
od 1 lipca 2008 lub pozniej; jeszcze nie przyjete przez UE) wyjasnia w jaki sposob spotki udzielajace
swoim klientom kredytéw przy zakupie towaréw i ustug powinny uwzglednia¢ w sprawozdaniach
obowigzek dostarczania bezptatnych lub znizkowych towaréw / ustug czy i kiedy klienci majg
dokonywa¢ zakupu — brak takich ustalen w Grupie;

KIMSF 14. Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywow programow okreslonych swiadczen pracowniczych.
wymogi minimalnego finansowania i ich interakcje (obowigzujaca dla rocznych okreséw na lub od 1
lipca 2008; dotychczas nie przyjete przez UE). bierze pod uwage pewne aspekty uwzgledniania w
sprawozdaniach planéw emerytalnych. Brak na razie takich planéw w Grupie;

KIMSF 15. Umowy na budowe nieruchomosci (obowiazujgca dla rocznych okreséw na lub od 1 stycznia
2009). Grupa dokonuje aktualnie oceny wptywu IMSF 15 na jej sprawozdanie finansowe

KIMSF 16. Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostkach zagranicznych (dotyczacy okreséw rocznych
zaczynajacych sie 1 pazdziernika 2008 lub pdzniej). Grupa dokonuje aktualnie oceny wptywu IMSF 16
na jej sprawozdanie finansowe.
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3. Segmenty dziatalnosci

Do celéw zarzadzania, Grupa jest obecnie zorganizowana w postaci 3 dziatow operacyjnych — wtasnos¢
i zarzadzanie nieruchomosciami inwestycyjnymi, rozwdj i sprzedaz nieruchomosci mieszkaniowe;j
hotelarska oraz posiadanie i prowadzenie hoteli. Te trzy dziaty operacyjne stanowig podstawe

sprawozdawczos$ci wedtug segmentow.

Ponizej przedstawione zostaty dane finansowe dotyczace wyodrebnionych segmentéw operacyjnych

grupy:
Szes$¢ miesiecy konczacych sie Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢ Inne 2008
30 czerwca 2008 nierucho powierzchni hotelowa

mosci mieszkanio

wej

€000 €000 €000 €000 €000
Przychody ze sprzedazy 9.289 - 11.568 240 21.097
Wynik dla danego segmentu (1.072) 2.287 5.374 - 6.589
dziatalnosci
Koszty nieprzydzielone (5.297)
Zysk operacyjny 1.292
Koszty finansowe 862
Przychody finansowe (6.402)
Strata przed opodatkowaniem (4.248)
Podatek od straty z dziatalnosci
gospodarcze;j 350
Strata netto za okres (3.898)
Strata netto przypadajaca na
akcjonariuszy mniejszosciowych 3)
Strata netto przypadajaca na
akcjonariuszy jednostki
dominujacej (3.901)
Aktywa danego segmentu 180.520 170.402 134.793 - 485.715
Udziat we wspdinych
przedsiewzieciach 51.235
Srodki nie przydzielone 20.597
Aktywa razem 557.547
Zobowiagzania danego segmentu (113.862) (112.076) (62.971) - (288.909)
Udziat we wspdlnych
przedsiewzieciach (31.659)
Pasywa nie przydzielone (16.237)
Zobowiagzania razem (336.805)
Inne pozycje segmentu
Nakfady inwestycyjne 621 109 526
Amortyzacja srodkéw trwatych 28 265 543
Amortyzacja wartosci
niematerialnych i prawnych 16 3 22
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3. Segmenty dziatalnosci — CD

Szes¢ miesiecy konczacych sie Wynajem Sprzedaz Dziatalnos¢ Inne 2007
30 czerwca 2007 nierucho powierzchni hotelowa

mosci mieszkanio

wej

€000 €000 €000 €000 €000
Przychody ze sprzedazy 5.667 - 4.385 170 10.222
Wynik dla danego segmentu 37.750 (1.223) (1.561) - 34.966
Koszty nieprzydzielone (5.077)
Zysk operacyjny 29.889
Koszt finansowy 800
Przychéd finansowy (2.957)
Zysk przed opodatkowaniem 27.732
Podatek od zysku z dziatalnosci
gospodarczej (6.082)
Zysk za okres 21.650
Przypadajacy na akcjonariuszy
mniejszosciowych (18)
Zysk netto przypadajacy na
akcjonariuszy jednostki
dominujacej 21.632
Aktywa danego segmentu 172.521 140.868 131.706 - 445.095
Udziat we wspdlnych
przedsiewzieciach 46.617
Srodki nie przydzielone 30.157
Aktywa razem 521.869
Pasywa danego segmentu (112.753) (56.337) (63.924) - (233.014)
Udziat we wspdlnych
przedsiewzieciach (28.129)
Pasywa nieprzydzielone (7.492)
Zobowiagzania razem (268.635)

Inne pozycje segmentu
Nakfady inwestycyjne 86.067 5.849 18.213
Amortyzacja srodkow trwatych 17 87 1.851

Amortyzacja warto$ci
niematerialnych i prawnych 7 1 80

Sprzedaz pomiedzy segmentami dziatalnosci jest nieistotna. Koszty nieprzydzielone obejmujg koszty
korporacyjne oraz wartos¢ firmy netto z tytutu nabycia. Aktywa segmentu obejmujg $rodki trwate,
wartos¢ firmy, zapasy, naleznosci i $rodki pieniezne o charakterze operacyjnym. Zobowigzania
segmentu obejmujg zobowigzania operacyjne, z wylgczeniem podatku. Naktady inwestycyjne obejmujg
zwiekszenia srodkéw trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych oraz zwiekszenia w wyniku transakcji
nabycia dotyczacych potaczenh jednostek gospodarczych.

Aktywa nie przydzielone stanowig salda gotowkowe Spdtki oraz wybranych spotek nizszego szczebla,
kaucje wptacone na konto przysztych ewentualnych naby¢ nieruchomosci oraz grunty bez okreslonego
przeznaczenia na dzien bilansowy. Nieprzydzielone zobowigzania obejmujg koszty rozliczane w czasie
powstate w Spéitce oraz odroczong zaptate za grunty nie majgce okreslonego przeznaczenia na dzien
bilansowy.
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4. Analiza kosztow

4.1 Koszty operacyjne

Szesé Trzy miesiace Szesé Trzy miesiace
miesiecy konczace sie miesiecy konczace sie
konczacych 30 czerwca konczacych 30 czerwca
sie 2008 sie 2007
30 czerwca 30 czerwca
2008 2007
€000 €000 €000 €000
Koszty operacyjne zwigzane z nieruchomoscig 1.022 658 1.588 1.074
Media, Swiadczone ustugi i inne koszty 5.435 2.890 890 633
Amortyzacja 825 (94) 1.955 1.872
Koszty osobowe 3.381 1.591 3.431 2.336
Koszty operacyjne 10.663 5.045 7.864 5.915
4.2 Koszty administracyjne
Szes¢ Trzy miesigce Szesé¢ Trzy miesigce
miesiecy konczace sig¢ 30 miesiecy konczace sie
konczacych czerwca 2008 konczacych 30 czerwca
sie 30 sie 30 2007
czerwca czerwca
2008 2007
€000 €000 €000 €000
Koszty ustug audytowych, ksiegowych i 254 - 749 458
podatkowych
Premie i wynagrodzenie zarzadu 2.860 1.430 2.300 1.150
Pozostate koszty ustug profesjonalnych 3.280 2.340 2.725 1.696
Ptatnosci w formie akcji 62 14 161 81
Koszty osobowe 664 480 217 124
Inne koszty administracyjne 2.287 1.331 2.388 2.052
Koszty administracyjne 9.407 5.595 8.540 5.561
Szes¢ Trzy miesigce Szes¢ Trzy miesiace
miesiecy konczace sie 30 miesiecy konczace sie
konczacych czerwca 2008 konczacych 30 czerwca
sig 30 sie 30 2007
czerwca czerwca
2008 2007
€000 €000 €000 €000
Atlas Estates Limited 4.519 2.759 3.672 1.831
Jednostki powigzane i pozostate 4.888 2.836 4.868 3.730
Koszty administracyjne 9.407 5.595 8.540 5.561
5. Podatek od zysku/ (straty) poniesionej na zwyklej dzialalnosci
Szes¢  Trzy miesiace Szes¢  Trzy miesiace
miesiecy konczace sie miesiecy konczacych
konczacych 30 czerwca konczacych sie 30 czerwca
sie 30 czerwca 2008 sie 30 czerwca 2007
2008 2007
kontynuowana dziatalno$¢ operacyjna €000 €000 €000 €000
Podatek biezacy 319 292 347 179
Podatek odroczony (669) (991) 5.735 3.223
Podatek przypadajacy na dany okres (350) (699) 6.082 3.402
Dla kazdej spotki dokonano oszacowania efektywnej stopy podatkowej w skali catego roku i kwoty te

odniesiono do wynikéw kwartalnych i pétrocznych.
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6. Dywidendy
Szesé Trzy Szesé Trzy
miesiecy miesiagce miesiecy miesigce
konczacych  konczace sie konczacych konczace
si¢ 30 30 czerwca sie sie
czerwca 2008 2008 30 czerwca 30 czerwca
2007 2007
€000 €000 €000 €000

Srédroczna dywidenda —Brak (w 2007:
Srodroczna dywidenda wyniosta 8,32 eurocenta
na jedng akcje zwykia) - - 4.031

Zadeklarowanie drugiej srodrocznej dywidendy —

Srodroczna dywidenda za rok konczacy sie 31

grudnia 2007 wyniosta 16,68 eurocenta na jedng

akcje zwykig (2007: brak) 7.502 7.502 -

Dnia 3 marca 2008 Zarzad podjat uchwate o wyptacie dodatkowej dywidendy w wysokosci 16,68
eurocentow na jedng akcje (“Dywidenda za 2007”) za rok konczacy sie 31 grudnia 2007. Zgodnie z
uchwatg wspolnikéw z dnia 27 czerwca 2008, Zarzad zaproponowat udziatowcom wyboér w postaci
otrzymania catej lub czesciowej dywidendy za 2007 w postaci nowych w petni optaconych akcji
zwyktych w Spétce zamiast gotowki (, Oferta dotyczaca dywidendy wyptacanej na podstawie
tymczasowego zaswiadczenia” —,Scrip Dividend Offer”). Zarzad otrzymat potwierdzenia przyjecia oferty
od akcjonariuszy posiadajacych 7.478.694 akcji zwyktych w Spétce, co spowoduje emisje 442.979
nowych akcji zwyktych (stanowigcych 0,945% biezacego wyemitowanego kapitatu akcyjnego Spotki, z
wylaczeniem posiadanych akcji wlasnych). Akcje te zostaty przyjete do obrotu na GPW i AIM.

Na 30 czerwca 2008 zobowigzanie w kwocie €7,5 min ujete zostato w biezacych zobowigzaniach w
pozycji zobowigzania handlowe oraz inne zobowigzania zwigzane z dywidenda.

7.(Strata) / Zysk na jedna akcje

Podstawowy zysk/ (strata) na jedna akcje oblicza sie poprzez podzielenie kwoty zysku / (straty) po
opodatkowaniu przypadajacej na zwyktych akcjonariuszy przez $rednig wazong ilos¢ akcji zwyktych z
prawem do dywidendy w trakcie okresu.

W odniesieniu do rozwodnionych zyskéw przypadajacych na 1 akcje, dokonuje sie korekty $redniej
wazonej ilosci dostepnych akcji zwyklych w celu przeksztatcenia wszystkich potencjalnych
(rozwodnionych) akcji zwyklych. Réznica w ilosci zwyktych akcji miedzy zyskiem podstawowym a
rozwodnionym na jedng akcje odzwierciedla skutki wykorzystania zalegtych praw do zakupu akc;ji.

Rozliczenia zysku i sredniej wazonej ilosci akcji przedstawiono ponizej:

Szes¢ miesiecy konczacych sie Strata Srednia wazona ilo$é Kwota na
30 czerwca 2008 akcji jedna akcje
operacje kontynuowana dziatalnos¢ €000 Eurocenty
operacyjna

Podstawowy zysk na jedna akcje
Strata przypadajaca na akcjonariuszy jednostki (3.901) 44.978.081
dominujacej

Wynik z rozwodnienia kapitatu akcyjnego
Warranty na zakup akcji - -

(8,67)

Rozwodniony podstawowy zysk na jedna
akcje
Skorygowana strata (3.901) 44.978.081

(8,67)
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7. (Strata) / Zysk na 1 akcje — CD

Trzy miesigce konczace sie 30 czerwca 2008 Strata Srednia wazona ilo$é Kwota na
akcji jedna akcje

Kontynuowana dziatalno$¢ operacyjna €000 Eurocenty

Podstawowy zysk na jedna akcje

Strata przypadajaca na akcjonariuszy jednostki (2.261) 44.978.081 (5,03)

dominujacej

Wynik z rozwodnienia kapitatu akcyjnego

Warranty na zakup akgji - - -

Rozwodniony podstawowy zysk na jedna akcje

Skorygowana strata (2.261) 44.978.081 (5,03)

Szes¢ miesiecy konczacych sie 30 czerwca Zysk Srednia wazona ilo$é Kwota na

2007 akgcji jedna akcje

Kontynuowana dziatalno$¢ operacyjna €000 Eurocenty

Podstawowy zysk na jedna akcje

Zysk przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 21.632 48.448.081 44,65

dominujacej

Wynik z rozwodnienia kapitatu akcyjnego

Warranty na zakup akgji - - -

Rozwodniony podstawowy zysk na jedna

akcje

Skorygowany zysk 21.632 48.448.081 44,65

Trzy miesiace konczace sie 30 czerwca 2007 Zysk Srednia wazona ilo$é Kwota na
akcji jedna akcje

Kontynuowana dziatalno$¢ operacyjna €000 Eurocenty

Podstawowy zysk na jedna akcje

Zysk przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 14.900 48.448.081 30,76

dominujacej

Wynik z rozwodnienia kapitatu akcyjnego

Warranty na zakup akgji - - -

Rozwodniony podstawowy zysk na jedna akcje

Skorygowany zysk 14.900 48.448.081 30,76

Koszt niewykorzystanych warrantéw na zakup akcji przewyzsza aktualng cene rynkowg; w efekcie
rozwodniony zysk na jedng akcje jest rowny

warranty nie sg rozwadniajace. Tym samym,

podstawowemu zyskowi na jedng akcje.

W trakcie roku obrotowego konczacego sie 31 grudnia 2007 odkupiono 3.470.000 akcji zwyktych o

wartosci €0,01 kazda oraz o catkowitej wartosci nominalnej €34.700.
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8. Rzeczowe aktywa trwale

—Maszyny i Srodki
urzadzenia transport
Budynki techniczne u Razem
€000 €000 €000 €000

Wartos¢ brutto lub wycena
na 1 stycznia 2007 88.440 387 92 88.919
Nabycie w drodze potaczenia jednostek 14.665 131 - 14.796
Zwiekszenia (warto$¢ brutto) 1.206 2.044 174 3.424
Korekty z tytutu réznic kursowych 5.620 564 4 6.188
Zmniejszenia - (90) (13) (103)
Aktualizacja wyceny 4.054 - - 4.054
na 31 grudnia 2007 113.985 3.036 257 117.278
Zwigkszenia (warto$¢ brutto) 609 528 67 1.204
Korekty z tytutu réznic kursowych 6.610 177 19 6.806
zmniejszenia (330) (18) (32) (380)
Aktualizacja wyceny (2.098) - - (2.098)
na 30 czerwca 2008 118.776 3.723 311 122.810
Skumulowane umorzenie
na 1 stycznia 2007 (16) (70) (15) (101)
Amortyzacja za okres obrotowy (2.734) (705) (46) (3.485)
Korekty z tytutu réznic kursowych (217) (31) 1 (247)
zmniejszenia - 11 13 24
na 31 grudnia 2007 (2.967) (795) (47) (3.809)
okres amortyzacja za okres obrotowy (319) (468) (56) (843)
Korekty z tytutu réznic kursowych (118) (123) (6) (247)
Zmniejszenia 32 1 22 55
na 30 czerwca 2008 (3.372) (1.385) (87) (4.844)
Wartos¢ ksieggowa netto na 30 czerwca 2008 115.404 2.338 224 117.966
Pomniejszona o aktywa sklasyfikowane jako - (82) (19) (101)
przeznaczone do sprzedazy oraz wykazane w
aktywach obrotowych
na 30 czerwca 2008 115.404 2.256 205 117.865
Wartos¢ ksieggowa netto na 31 grudnia 2007 111.018 2.241 210 113.469
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8. Rzeczowe aktywa trwate— CD

Budynki —Maszyny i Srodki Razem
urzadzenia transport
techniczne u
€000 €000 €000 €000
Wartos¢ brutto lub wycena
na 1 stycznia 2007 88.440 387 92 88.919
Nabycie w drodze potgczenia jednostek 13.969 131 - 14.100
Zwiegkszenia (warto$¢ brutto) 899 3.020 50 3.969
Korekty z tytutu réznic kursowych 112 19 12 143
Zmniejszenia - - (15) (15)
Aktualizacja wyceny 9.621 - - 9.621
na 30 czerwca 2007 113.041 3.557 139 116.737
Skumulowane umorzenie
na 1 stycznia 2007 (16) (70) (15) (101)
okres amortyzacja za okres (948) (987) (24) (1.959)
Korekty z tytutu réznic kursowych (203) (3) 6 (200)
Zmniejszenia - - 15 15
na 30 czerwca 2007 (1.167) (1.060) (18) (2.245)
Wartos¢ ksiggowa netto na 30 czerwca 2007 111.874 2.497 121 114.492

Budynki wycenione zostaly na dzien 30 czerwca 2008 przez wykwalifikowanych rzeczoznawcow
zatrudnionych przez spotke Cushman & Wakefield Chartered Surveyors. Sag to zarejestrowani
rzeczoznawcy nalezgcy do Royal Institution of Chartered Surveyors. Wszystkie nieruchomosci zostaty
wycenione na podstawie Wartosci Rynkowej. Wyceny dokonywano w oparciu o standardy wyceny
Krolewskiego Instytutu Rzeczoznawcow Majatkowych (RICS Appraisal and Valuation Standards). W
przypadku wszystkich nieruchomosci. wycene przeprowadzano wedtug cen biezacych obowigzujacych

na rynku aktywnym. Woynikajace z wyceny korekty,

odroczonego, zostaty uwzglednione w kapitale z aktualizacji wyceny.

9. Nieruchomosci inwestycyjne

z wylaczeniem obowigzujgcego podatku

30 31 marzec 31 grudzien 30 czerwiec
czerwiec 2008 2007 2007
2008
€000 €000 €000 €000
Na poczatek okresu 217.040 217.040 67.585 67.585
Nabycie w drodze pofaczenia jednostek - - 7.500 -
Zwiekszenia - - 98.295 91.497
okresow aktywowane naktady 567 227 76 239
Roznice kursowe 5.031 (444) 5.244 4.203
Warto$¢ biezaca rocznych optat z tytutu - - 3.959
uzytkowania wieczystego 2.180
Zysk / (strata) z tytutu wyceny w wartosci (2.143) - 36.160 30.541
godziwe;j
Razem 220.495 216.823 217.040 198.024
Kwota pomniejszona o aktywa przeznaczone
do sprzedazy i ujete w aktywach obrotowych (96.539) (98.090) - -
Na koniec okresu 123.956 118.733 217.040 198.024

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na dzien 30 czerwca 2008, wytaczajac budynek
Millennium, zostata ustalona na podstawie wyceny na ten dzien przez Cushman & Wakefield oraz
Colliers International. Wycena zgodna z Miedzynarodowymi Standardami Wyceny (International
Valuation Standards) zostata ustalona na podstawie cen transakcji rynkowych dla podobnych

nieruchomosci.
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9. Nieruchomosci inwestycyjne— CD

14 stycznia 2008 Spdtka ogtosita sprzedaz warunkowa spotki bedacej wiascicielem Millennium Plaza
Building w Warszawie. Sfinalizowanie transakcji zalezy od uzyskania zgody strony trzeciej i jej warunki
muszg by¢ spetnione do kornca sierpnia 2008 r . Powigzane aktywa i pasywa zostaty zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy w sprawozdaniu finansowym Spétki przed 14 stycznia 2008. Zgodnie z
warunkami umowy nieruchomos¢ inwestycyjna zostanie sprzedana za wstepnie okreslong kwote.
Nieruchomos¢ inwestycyjna zostata skorygowana do tej wartosci.

Grupa dokonata zastawu na nieruchomosci inwestycyjnej o wartosci €193,2 min (31 marca 2008:
€193,8 min; 31 grudnia 2007: €191,8 min; 30 czerwca 2007: €135,0 min) w celu zabezpieczenia
kredytéw bankowych udzielonych spdtkom powigzanym. Warto$é zabezpieczonego zadiluzenia wynosi
€115,7 min (31 marca 2007: €116,0 min; 31 grudnia 2007: €116,3 min; 30 czerwca 2007: €92,1 min)
(nota 13).

10. Zapasy

30 31 marzec 31 grudzien 30 czerwiec
czerwiec 2008 2007 2007

2008
€000 €000 €000 €000
Grunty pod zabudowe 94.332 88.305 89.160 101.936
Koszty budowy 60.445 47.441 35.484 23.887
Nieruchomosci wiasne i w leasingu 154.777 135.746 124.644 125.823

przeznaczone do sprzedazy

Grupa nie wykorzystata zadnych zapaséw w danym okresie. Kredyty bankowe zabezpieczone sg na
gruntach o wartosci €57,3 min (31 marca 2008: €55,4 min; 31 grudnia 2007: €29,0 min; 30 czerwca
2007: €47,8 min) (nota 13).

11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30 31 marzec 31 grudzien 30 czerwiec
czerwiec 2008 2007 2007

2008
€000 €000 €000 €000

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku i w kasie 17.546 7.927 19.817 31.000
Kroétko-terminowe lokaty bankowe 2.362 23.306 15.044 11.462
19.908 31.233 34.861 42.462

W kwocie srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentoéw miesci sie suma €8,6 min (31 marca 2008: €6,2 min;
31 grudnia 2007: €6,4 min; 30 czerwca 2007: €7,0 min) gotdwki o ograniczonej mozliwosci
dysponowania, w formie lokat na kontach ubezpieczen i lokat klientow.
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12. Srodki pieniezne z dziatalnosci

Szesé Trzy Szesé Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
konczacych konczace sig konczacych konczace sie
sie 30 30 czerwca sie 30 30 czerwca
czerwca 2008 czerwca 2007
2008 2007
€000 €000 €000 €000
(Strata) /zysk za okres (3.898) (2.238) 21.650 14.781
Korekty dotyczace:
Kosztéw finansowych 6.402 3.200 2.957 2.759
Przychodoéw finansowych (862) (511) (799) (303)
Podatku dochodowego (350) (699) 6.082 3.402
Zysk / (strata) operacyjny 1.292 (248) 29.890 20.639
Odpisy aktualizujgce naleznosci 123 17 271 271
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 1.011 7 1.959 1.875
Amortyzacja wartosci niematerialnych i prawnych 76 38 204 196
Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych (6) (45) (5) (5)
Wartos$¢ firmy netto z tytutu nabyciach wykazana w - - (389) (823)
rachunku wynikow
Zwiekszenie /(zmniejszenie) wartosci nieruchomosci 2.143 2.143 (30.541) (16.945)
inwestycyjnych
Utrata wartosci nieruchomosci inwestycyjnej 3.996 3.996 - -
Réznice kursowe (6.754) (5.517) (4.277) (5.041)
Obcigzenie z tytutu wynagrodzen w formie akgc;ji 62 14 - (80)
651 653 (32.778) (20.552)
Zmiany w kapitale obrotowym
Zwiegkszenia zapaséw (30.003) (18.983) (18.129) (8.575)
Zmniejszenie / (zwiekszenie) naleznosci z tytutu (3.056) (2.118) 7.211 11.597
dostaw i ustug i innych
Zwiekszenie zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 18.305 7.778 7.968 16.372
oraz innych zobowigzan
(14.754) (13.323) (2.950) 19.394
Przeplywy pieni¢zne wynikajace z dziatalnosci (12.811) (12.918) (5.838) 19.481

operacyjnej
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13. Kredyty bankowe

30 czerwiec 31 marzec 31 grudzien 30
2008 2008 2007 czerwiec
2007
€000 €000 €000 €000
Biezace
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku
biezgcym o terminie sptaty do roku lub na
zgdanie
Zabezpieczone (29.893) (34.512) (29.822) (14.185)
Dtugoterminowe
2-letni okres sptacalnosci
Zabezpieczone (48.848) (13.620) (17.019) (40.837)
3- 5 letni okres sptacalnosci
Zabezpieczone (30.773) (47.393) (50.145) (30.547)
Sptacalne w okresie wiekszym niz 5 lat
Zabezpieczone (47.847) (60.344) (121.502) (99.874)
(127.468) (121.357) (188.666) (171.258)
Razem (157.361) (155.869) (218.488) (185.443)
Kredyty bankowe bezposrednio zwigzane z
aktywami przeznaczonymi do sprzedazy (63.229) (63.474) - -
Razem kredyty bankowe (220.590) (219.343) (218.488) (185.443)

Zabezpieczenie kredytow bankowych stanowig rézne nieruchomosci Grupy, w postaci zastawu na
poszczegolnych aktywach lub na puli aktywéw

Warto$¢ godziwa kredytéw o statym i zmiennym oprocentowaniu zblizona byta do warto$ci ksiegowej na
dzieh bilansowy, gdyz skutki zmian wartosci przedmiotdéw transakcji terminowych i obnizek sg
nieistotne. Wartosci godziwe oparte sg na przeptywach pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu
odpowiadajacych im statych lub zmiennych stép na koniec okresu obrotowego..

Kredyty bankowe denominowane sg w réznych walutach i majg rézne oprocentowanie . Ponizej —
analiza pozyczek udzielonych Grupie wedtug waluty:

Inne Euro Zloty Razem
€000 €000 €000 €000
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym — 30
czerwiec 2008 27 130.907 26.427 157.361
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezgcym — 31
marzec 2008 31 131.102 24.736 155.869
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym — 31
grudzien 2007 65 194.646 23.777 218.488
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym — 30
czerwiec 2007 49 171.673 13.721 185.443
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14. Aktywa sklasyfikowane jako utrzymywane do sprzedazy i bezposrednio zwigzane z nimi
zobowiagzania

14 stycznia 2008 Spotka ogtosita sprzedaz warunkowa spotki bedacej wiascicielem Millennium Plaza
Building w Warszawie za cene €93,1 min. Cena ta zostanie skorygowana miedzy innymi kosztami
adaptacji w sytuacji gdy sprzedawca otrzymuje prawo do roszczeh o odszkodowania z tytutu szkod
wywotanych przez bytych najemcow. Sfinalizowanie transakcji zalezy od uzyskania zgody stron trzecich
i spodziewane jest w ciggu najblizszych miesiecy. Jej wszystkie warunki muszg by¢ anulowane lub
spetnione do dnia 30 sierpnia 2008 r. W momencie podpisania umowy wptacono kaucje w wysokosci
€7,5 min; pozostata kwota ma byé¢ zaptacona w gotéwce w momencie finalizaciji transakcji. Srodki te
znajdujg sie na rachunku powierniczym. W rachunku wynikéw ujeto skutki utraty wartosci aktywow
utrzymanych do sprzedazy na tagczng kwote €4 min.

Aktywa i zobowigzania bezposrednio zwigzane z ta sprzedazg zostaty osobno sklasyfikowane na dzieh
30 czerwca 2008. Gtéwne kategorie aktywow i pasywow przeznaczonych do sprzedazy to:

30 czerwiec 2008 31 marzec 2008
Aktywa: €000 €000
trwate wartosci niematerialne i prawne 456 442
rzeczowe aktywa trwate 101 88
Nieruchomosci inwestycyjne 92.543 98.090
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 332 350
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne naleznosci 3.230 1.560
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 284 488
Razem aktywa przeznaczone do sprzedazy 96.946 101.018

30 czerwiec 2008 31 marzec 2008
Zobowiazania: €000 €000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania (4.003) (2.624)
Kredyty bankowe (63.229) (63.474)
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (3.404) (4.326)
Razem — zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami
sklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy (70.636) (70.424)

Kwota €6,9 min (31 marzec 2008: €7,5 min) ujeta zostata bezposrednio w kapitatach zwigzanych z
aktywami przeznaczonymi do sprzedazy.

Powyzsze aktywa i zobowigzania odnoszg sie do segmentu wynajmu nieruchomosci.
15. Pozostale kapitaly rezerwowe

Kolumna ,Pozostate kapitaty rezerwowe” ujeta w skonsolidowanym zestawieniu zmian w kapitale
wilasnym zawiera kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny, kapitat rezerwowy przeznaczony do podziatu
oraz pozostate kapitaty rezerwowe. Kapitat rezerwowy 2z aktualizacji wyceny dotyczy wyceny
nieruchomosci oraz zwigzanego z nimi odroczonego podatku dochodowego. Kapitat rezerwowy
przeznaczony do podziatu dotyczy kwot zwigzanych z uniewaznieniem agio, odkupieniem lub
umorzeniem akcji wlasnych oraz dywidend wyptaconych. Pozostate kapitaty rezerwowe zawierajg
korekty z tytutu réznic kursowych oraz zwigzany z nimi odroczony podatek dochodowy. Kapitat z
aktualizacji wyceny oraz pozostate kapitaty rezerwowe stanowig niezrealizowane zyski i straty i dlatego
teZ nie mogg zostac podzielone.
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16. Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

Silverock Commerce Limited stanowi inwestycyjng spotke zalezng banku austriackiego
Investkredit Bank AG (poprzednio: Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft), bedacego
takze akcjonariuszem w Spotce. W okresie do 30 czerwca 2008 Investkredit Bank AG udzielit
kredytow na rzecz kilku projektéw i inwestycji prowadzonych przez Spotke. Umowy kredytowe
zawarto na zasadach konkurencyjnych w oparciu o standardowe warunki rynkowe. Wedtug
kursu na dzien 30 czerwca 2008 kwota nalezna bankowi Investkredit Bank AG wyniosta
€80.865.977 (na dzien 30 czerwca 2007: €77.811.134).

RP Explorer Master Fund oraz RP Partners Fund sag funduszami zarzadzanymi przez Grupe
Kapitatowg RP. Grupa ta ma réwniez 51% udziatu w kapitale akcyjnym AMC. W wyniku udziatu
w postaci 4.594.630 akcji w Spotce. Grupa Kapitalowa RP byta w posiadaniu 9,81 % kapitatu
akcyjnego spoiki Atlas Estates Limited na dzien 14 sierpnia 2008.

BCRE lzaki Properties — posiada 49% udziatéw w kapitale akcyjnym AMC. Na dzien 14 sierpnia

2008 BCRE lzaki Properties byt w posiadaniu 11,06 % w kapitale akcyjnym Atlas Estates Limited
(5.181.659 akgji).

Wynagrodzenie zarzadu kluczowych oséb zarzadzajacych

Szesé Trzy Szes¢ Trzy
miesiecy miesigce miesiecy miesigce
konczacych  konczace si¢ konczacych  konczace sie
sie 30 30 sie 30 30
czerwca czerwca 2008 czerwca czerwca 2007
2008 2007
€000 €000 €000 €000
Wynagrodzenie dyrektorow 173 106 91 49

niewykonawczych

Spétka wyznaczyta AMC do zarzadzania swoim portfelem nieruchomosci. Na dzier 30 czerwca
2008 AMC nalezato do Grupy kapitatowej RP oraz Grupy lzaki. W formie wynagrodzenia za
zarzadzanie AMC otrzymata kwote €2,86 min i €1,43 min za okres odpowiednio szesciu i trzech
miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008 (€2,3 min i €1,15 mIn za analogiczny okres dzieh
konczacy sie 30 czerwca 2007). Zgodnie z umowg AMC ma prawo do wynagrodzenia od
wynikéw w oparciu o wzrost wartosci nieruchomosci w okresie 12 miesiecy do dnia 31 grudnia
2008. Nie naliczono zadnego wynagrodzenia za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie
30 czerwca 2008 (podobnie jako za analogiczny okres na 30 czerwca 2007) poniewaz nie mozna
go oszacowac w sposob wiarygodny.

Zgodnie z umowg pozyczki z dnia 29 wrzesnia 2005 Kendalside Ltd.. spdtka bedaca takze
akcjonariuszem Circle Slovakia s.r.o.. udzielita pozyczki w formie linii kredytowej w kwocie
€6.042.106 na rzecz Circle Slovakia celem nabycia przez tg firme nieruchomosci. Pozyczka ma
by¢ sptacona do dnia 31 sierpnia 2013. Jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowe;j
réwnej sumie stopy EURIBOR i marzy pozyczkodawcy. Na dzieh 30 czerwca 2008 wykorzystanie
pozyczki, z naleznymi odsetkami wynosito €7.019.534 (na dzien 30 czerwca 2007: €2.955.906).

Zgodnie z umowg pozyczki z dnia 30 pazdziernika 2006 i umowy z dnia 6 maja 2008. Kendalside
Limited udzielita pozyczki w wysokosci SKK 340.000.000 (€11.216.680) na rzecz Eastfield Atlas
a.s. (poprzednio: Slovak Investment and Development) na pokrycie biezacych kosztéw inwestycji
i dziatalnosci. Spfata pozyczki przypada na 31 grudnia 2015. Jest oprocentowana wedtug
zmiennej stopy procentowej réwnej sumie stopy EURIBOR i marzy pozyczkodawcy. Na dzier 30
czerwca 2008 wykorzystanie pozyczek z odsetkami wynosito SKK 24.819.570 (€818.803 ) (na
dzien 30 czerwca 2007: 23.508.646 SKK (€693.849)).
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17. Zdarzenia po dacie bilansowej

17.1 Wynagrodzenie AMC

W dniu 11 lipca 2008 Spétka wyemitowata 1.430.954 nowych zwykilych akcji dla AMC jako czes¢
wynagrodzenia zgodnie z umowg na zarzadzanie nieruchomoscig za rok obrotowy konczacy sie 31
grudnia 2007. Zostata podjeta w tej sprawie uchwata na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu
27 czerwca 2008.

17.2 Akcje wyemitowane jako “Scrip Dividend Offer”
W dniu 28 lipca 2008 Spotka ogtosita wyemitowanie 442.979 nowych akcji zwyktych jako “Scrip
Dividend Offer”,co zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 27 lipca 2008.

17.3 Refinansowanie pozyczki dla HGC

25 lipca 2008 roku Zarzad ogtosit refinansowanie pozyczki zabezpieczonej na hotelu Hilton i Centrum
Konferencyjnym w Warszawie zwiekszajac finansowanie zewnetrzne kredytem w Investkredit Bank AG
z €51,4 min do €65 min. Dodatkowe $rodki bedg wykorzystane na zwiekszenie potencjatu rozwojowego
Grupy. Zgodnie z okreslonymi warunkami to zadtuzenie bedzie zwigkszone do €75 min po zakoriczeniu
procesu syndykacji.

17.4 Wyemitowanie nowych akcji

W dniu 28 lipca 2008 Spétka ogtosita, ze po wyemitowaniu nowych akcji ilos¢ akcji wlasnych to
46.852.014 przy catkowitej ilosci wyemitowanych akcji 50.322.014. Spoétka posiada 3.470.000 akcji
wiasnych.

17.5 Powotanie Dyrektora Generalnego w AMC

W dniu 1 sierpnia 2008 Spoétka powotata Pana Nahman Tsabar na stanowisko dyrektora generalnego
Atlas Management Company Limited, Zarzadce Nieruchomosci. Zmiana ta byta efektem rezygnac;ji
Pana Amos Pickel poprzedniego dyrektora generalnego. Pan Tsabar obejmie stanowisko we wrzesniu
2008.

17.6 Nowy kredyt bankowy

W dniu 12 sierpnia 2008 Zarzad poinformowat, iz sp6tka otrzymata kredyt na kwote 174 min PLN (€54
min) na budowe Platinum Towers Residential Developmentens na Woli w Warszawie. Pozyczka zostata
udzielona przez Raiffeisen Bank Polska S.A. i jest zabezpieczona aktywami Platinum Towers residential
i bedzie dostepna do zakohczenia budowy.

17.7 Nabycie Kokoszki

W sierpniu 2008 Atlas Estates Investments B.V. nabyta dodatkowe 20% udziatdbw we wspdoinym
przedsiewzieciu Kokoszki. Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z 0.0. zwigkszajac swoj udziat do 70%.

18. Inne pozycje

18.1 Informacja o trwajacych sprawach sadowych

Na dzien 14 sierpnia 2008 nie odnotowano zadnych spraw toczacych sie przed sadem, organem
arbitrazowym ani urzedami wtadz administracji publicznej, ktérych przedmiotem bytyby windykacja
naleznosci czy zobowigzan Spétki badz jej podmiotow zaleznych, ktérych taczna wartos¢ stanowi co
najmniej 10% kapitatu wtasnego Spofki.

18.2 Informacja na temat udzielonych poreczen

W pierwszej potowie 2008 roku Spdtka nie udzielita zadnych porgczen (na kredyty i pozyczki) ani
gwarancji.

18.3 Prognozy finansowe

Spétka nie opublikowata zadnych prognoz odnosnie roku konczacego sie 31 grudnia 2008.
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18. Inne pozycje - CD
18.4 Znaczacy akcjonariusze

Na dzien 14 sierpnia 2008 oraz 31 grudnia 2007 wedlug najlepszej wiedzy Spétki, nastepujacy
akcjonariusze posiadali bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% udziatu w kapitale akcyjnym:

llos¢ akcji na 31 Zwiekszenie/ llos¢ akcji na 14
. . grudnia 2007 (zmniejszenie) w  sierpnia 2008 (% w
Akcjonariusz (% w Kapitale ilosci akcji kapitale akcyjnym)
akcyjnym)
9.579.345 360.000 9.939.345
Livermore Investments Group Ltd
v v up (21,28) 21,21)
4.097.509 .097. i
Elran (D.D.) Real Estate Limited (4.097.509) Nil
(9,10)
4.373.326 .373. i
Apollo Nominees Limited (4.373.326) Nil
(9,03)
3.857.649 .857. i
CIBC World Market Corporation (3.857.649) Nil
(8,60)
3.989.967 (3.257.388) 731.102
Rathbone Brothers Plc
(8,24) (1,56)
1.623.429 .971. 4.594.630
RP Capital Group 2.971.201
(3,61) (9,81)
3.070.000 .070. i
Henderson Global Investors Limited (3.070.000) Nil
(6,34)
2.488.465 .693. 5.181.659
BCRE lIzaki Properties BV 2.693.194
(5,50) (11,06)
2.258.598 1.835.936 4.094.534
Laxey Partners Limited
xey m (5,02) (8,74)
i .097. 4.097.509
Finiman Limited (*) Nil 4.097.509
(8,75)
Nil 2.631.757 2.631.757
Bank Julius Baer & Company Ltd (*) (5.62)

Spoétce nie ujawniono informacji na temat ostatecznych praw wtasnosci posiadanych akcji.
18.5 Udzialy zarzadu w kapitale akcyjnym

Nie byto zmian odnos$nie udziatu zarzadu w kapitale akcyjnym w okresie szesciu i trzech miesiecy
konczacych sie 30 czerwca 2008. W powyzszym okresie zaden z dyrektoréw nie miat bezposredniego
udziatu w kapitale akcyjnym Spétki ani w jej spotkach zaleznych W roku 2007 jeden dyrektor (P.Spicer)
nabyt 14.785 akcji w Spotce.

18.6 Inne udzialy

W okresie szeéciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008 nie odnotowano zmian w iloSci
warrantéw wydanych osobom zarzadzajacym i/lub nadzorujacym.

19. Gléwne spolki zalezne i wspolne przedsiewziecia

Ponizsza tabela przedstawia liste aktualnie dziatajgcych spétek Grupy. Ponadto do Grupy nalezg inne
jednostki nieprowadzace dziatalnosci operacyjnej. Wszystkie spotki nalezgce do grupy sa
skonsolidowane. Nie byto nowych naby¢ ani inwestycji w we wspdélne przedsiewziecia w okresie szesciu
miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008. Dwie nowe jednostki utworzono na Stowacji. Posiadane
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19. Gléwne spolki zalezne i wspolne przedsiewziecia - CD

udzialy sg staty w przedstawionych okresach z wytgczeniem Circle Slovakia s.r.o., dla ktérego udziat na
30 czerwca 2007 wynosit 100 % i 50% w pozostatych okresach

Kraj zalozenia

Nazwa jednostki zaleznej/
zagranicznym wspoélnego
przedsiewzigcia

Status

Procent wartosci nominalnej
wyemitowanych akcji oraz praw
gloséw w posiadaniu Spétki

Holandia Atlas Estates Cooperatief U.A. Spétka holdingowa 100%
Holandia Atlas Estates Investments B.V. Spotka holdingowa 100%
Holandia Trilby B.V. Spoétka holdingowa 100%
Cypr Darenisto Limited Spétka holdingowa 100%
Cypr Kalipi Holdings Limited Spotka holdingowa 100%
Polska Atlas Estates (Poland) Sp. z 0.0. Spétka zarzadzajaca 100%
Polska Platinum Towers Sp. z 0.0. Spétka deweloperska 100%
Polska Zielono Sp. z 0.0. Spoétka deweloperska 76%
Polska Properpol Sp z o.0. Spétka zarzadzajaca 100%
Spétka prowadzaca
Polska Atlas Estates (Millennium ) Sp. z o.0. dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Spétka prowadzaca
Polska Atlas Estates (Sadowa) Sp. z 0.0. dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Polska Capital Art Apartments Sp. z o.0. Spétka deweloperska 100%
Polska Grzybowska Centrum Sp. z 0.0. Spétka holdingowa 100%
Spétka prowadzaca
Polska HGC S.A. dziatalno$¢ hotelarskg 100%
Polska HPO Sp. z 0.0. Spétka deweloperska 100%
Polska Atlas Estates (Cybernetyki) Sp. z 0.0. Spétka deweloperska 50%
Polska Atlas Estates CF Plus 1 Sp. z o.0. Spétka deweloperska 50%
Wegry CI1-2005 Investment Kit. Spotka deweloperska 100%
Spétka prowadzaca
Wegry Cap East Kift. dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Spétka prowadzaca
Wegry Felikon kft. dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Spotka prowadzaca
Wegry Ligetvaros Kft dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Wegry Varosliget Center Kft Spotka deweloperska 100%
Wegry Atlas Estates (Moszkva) Kift. Spétka holdingowa 100%
Spétka prowadzaca
Wegry Atlas Estates (Dekan) Kit. dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
Wegry Atlas Estates (Vagany) Kift. Spétka holdingowa 100%
Wegry Atlas Estates Kaduri Shasha Kift. Spoétka deweloperska 50%
Stowacja Circle Slovakia s.r.o. Spétka deweloperska 50%
Stowacja Eastfield Atlas a.s. Spétka holdingowa 50%
Stowacja Slovak Trade Company s.r.o Spotka deweloperska 50%
Stowacja WBS a.s. Spétka deweloperska 50%
Stowacja Smokovec Trade Company. s.r.o. Spotka deweloperska 50%
Stowacja Nitra Trade Company. s.r.o. Spotka deweloperska 50%
Stowacja Bastion Office Center. s.r.o. Spétka deweloperska 50%
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19. Gléwne spolki zalezne i wspolne przedsiewziecia - CD

Kraj zalozenia

Nazwa jednostki zaleznej/
zagranicznym wspoélnego

przedsiewziecia

Status

Procent wartosci nominalnej
wyemitowanych akcji oraz praw
gloséw w posiadaniu Spotki

Rumunia World Real Estate SRL Spétka deweloperska 100%

Rumunia Megarom Line SRL Spétka deweloperska 100%
Spotka prowadzaca

Rumunia DNB Victoria Towers SRL dziatalno$c¢ hotelarskg 100%

DNB Victoria Tower Hotel Management

Rumunia SRL Spotka zarzadzajaca 100%

Butgaria Atlas Estates (Totleben) EOOD Spétka holdingowa 100%
Spotka prowadzaca

Butgaria Immobul EOOD dziatalno$¢ inwestycyjng 100%
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20. SRODROCZNA SKROCONA NIESKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA

NIESKONSOLIDOWANY RACHUNEK WYNIKOW

Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

Szes$¢ miesiecy
konczacych sie

Trzy miesiecy
konczace sie

Szes$¢ miesiecy
konczacych sie

Trzy miesiecy
konczace sie

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 2007

2008 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
€000 €000 €000 €000
Przychody ze sprzedazy - - - -
Koszt dziatalno$ci operacyjnej - - - -
Zysk brutto - - - -
Koszty administracyjne (4.519) (2.410) (3.672) (1.831)
Pozostate koszty operacyjne (349) (349) - -
Inne zyski i (straty) - netto 71 227 (35) 22
Strata na dziatalnosci operacyjnej (4.797) (2.532) (3.707) (1.809)
Przychody finansowe 5.494 2.734 5.306 2.733
Koszty finansowe (4) (2) (3) (1)
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 693 200 1.596 923

przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy - - - -
Zysk za dany okres 693 200 1.596 923

39



ATLAS ESTATES LIMITED

WYBRANE NOTY DO SRODROCZNEJ SKROCONEJ

SKONSOLIDOWANEJ INFORMACJI DODATKOWEJ

Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

20. SRODROCZNA SKROCONA NIESKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA - CD

NIESKONSOLIDOWANY BILANS
Na 30 czerwca 2008

30 czerwiec 30 czerwiec
2008 31 marzec 2008 31 grudzien 2007
(niezbadane) (niezbadane) 2007 (niezbadane)
€000 €’000 €000 €000
AKTYWA
Aktywa trwate
Naleznosci z tytutu pozyczek - 263 263 342
Inwestycje w spétkach zaleznych 21.220 21.220 21.220 21.220
Pozyczki udzielone spotkom
zaleznym 170.573 180.710 177.965 191.200
191.793 202.193 199.448 212.762
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i
inne naleznosci 1.226 201 142 46
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7.596 803 3.232 8.460
8.822 1.004 3.374 8.506
AKTYWA RAZEM 200.615 203.197 202.822 221.268
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug i inne zobowigzania (14.275) (9.568) (9.734) (660)
Kredyty bankowe - - -
(14.275) (9.568) (9.734) (660)
Zobowiazania dtugoterminowe
Inne zobowigzania - - - -
Kredyty bankowe - - - -
Zobowigzania z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego - - - -
ZOBOWIAZANIA RAZEM (14.275) (9.568) (9.734) (660)
AKTYWA NETTO 186.340 193.629 193.088 220.608
KAPITAL WEASNY
Kapitat akcyjny 484 484 484 484
Pozostate kapitaty podlegajace
podziatowi 194.818 202.320 202.320 222.375
Zakumulowana strata (8.962) (9.175) (9.716) (2.251)
KAPITAL WEASNY RAZEM 186.340 193.629 193.088 220.608
Podstawowa warto$¢ aktywow netto na n/a n/a n/a n/a
jedna akcje
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20. SRODROCZNA SKROCONA NIESKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA - CD

NIESKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIANAn W KAPITALE WELASNYM

Na 30 czerwca 2008

Szes$¢ miesiecy konczacych sie Kapitat akcyjny Inne rezerwy Zakumulowana strata Razem
30 czerwca 2008
(niezbadane) €000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2008 484 202.320 (9.716) 193.088
Wynik finansowy okresu obrotowego - - 693 693
Ptatnosci w formie akcji - - 61 61
Dywidendy zaptacone i zadeklarowane - (7.502) - (7.502)
Na 30 czerwca 2008 484 194.818 (8.962) 186.340
Trzy miesiace konczace sie Kapitatl akcyjny Inne rezerwy Zakumulowana strata Razem
30 czerwiec 2008
(niezbadane) €000 €000 €000 €000
Na 1 kwietnia 2008 484 202.320 (9.175) 193.629
Wynik finansowy okresu obrotowego - - 200 200
Ptatnosci w formie akcji - - 13 13
Dywidendy zaptacone i zadeklarowane - (7.502) - (7.502)
Na 30 czerwca 2008 484 194.818 (8.962) 186.340
Rok konczacy si¢ 31 grudnia 2007 Kapital akcyjny Inne rezerwy Zakumulowana Razem
strata
€000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2007 484 226.406 (4.008) 222.882
Wynik finansowy okresu obrotowego - - (6.029) (6.029)
Odkupione akcje wtasne - (16.023) - (16.023)
Ptatnosci w formie akgji - - 321 321
Wyptacone dywidendy - (8.063) - (8.063)
Na 31 grudnia 2007 484 202.320 (9.716) 193.088
Szes¢ miesiecy konczacych sie Kapitat akcyjny Inne rezerwy Zakumulowana strata Razem
30 czerwca 2007
(niezbadane) €000 €000 €000 €000
Na 1 stycznia 2007 484 226.406 (4.008) 222.882
Wynik finansowy okresu obrotowego - - 1.596 1.596
Ptatnosci w formie akgji - - 161 161
Wyptacone dywidendy - (4.031) - (4.031)
Na 30 czerwca 2007 484 222.375 (2.251) 220.608
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20. SRODROCZNA SKROCONA NIESKONSOLIDOWANA INFORMACJA FINANSOWA - CD

NIESKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Za okres szesciu i trzech miesiecy konczacych sie 30 czerwca 2008

Szesé Trzy Szesé Trzy
miesiecy miesiagce miesigce miesigce
konczacych  konczace sie konczacych konczace sie
si¢ 30 30 czerwca si¢ 30 30 czerwca
czerwca 2008 2008 czerwca 2007
(niezbadane) (niezbadane) 2007 (niezbadane)
(niezbadane)
€000 €000 €000 €000
Zyska za okres 693 200 1.596 923
Korekty dotyczyty:
Kosztoéw finansowych 4 2 3 1
Przychodéw finansowych (5.494) (2.734) (5.306) (2.732)
Strata na dziatalnosci operacyjnej (4.797) (2.532) (3.707) (1.808)
Roéznice kursowe (71) (30) 35 (22)
Obcigzenia z tytutu ptatnosci w formie akcji 62 14 161 81
9) (16) 196 59
Zmiany w kapitale obrotowym
Zwiekszenie kwoty naleznosci z tytutu dostaw i ustug (821) (762) (78) (100)
Zmniejszenie zobowiazan z tytutu dostaw | ustug (2.961) (2.797) (19.569) (5.618)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci (8.588) (6.107) (23.158) (7.467)
operacyjnej
Odsetki otrzymane 35 19 425 (2.149)
Odsetki zaptacone (4) (4) (3) (2)
Przeptywy srodkéw pienieznych netto z (8.557) (6.092) (22.736) (9.618)
dziatalnosci operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna
Sptata / (zaciagnigcie nowych) pozyczek 12.850 12.850 (13.013) 6.600
udzielonych jednostkom zaleznych
Przeplywy srodkéw pienieznych netto z 12.850 12.850 (13.013) 6.600
dziatalnosci inwestycyjnej
Dziatalnosé¢ finansowa
Wyptacone dywidendy - - (4.031) (4.031)
Przeptywy srodkoéw pienieznych netto z - - (4.031) (4.031)
dziatalnosci finansowej
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie netto stanu 4.293 6.758 (39.780) (7.049)
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow w
okresie
Wptyw kurséw wymiany na salda gotéwkowe 71 35 (36) 19
((Zwigkszenie)/ zmniejszenie netto stanu sSrodkéw 4.364 6.793 (39.816) (7.030)
pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek 3.232 803 48.276 15.490
okresu
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 7.596 7.596 8.460 8.460
S$rodki pieniezne i ekwiwalenty
Srodki pieniezne w banku i w kasie 7.596 7.596 8.460 8.460
Salda bankowe - - - -
7.596 7.596 8.460 8.460
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