Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie stanowi wstgp do Prospektu emisyjnego i jakakolwiek decyzja o zainwestowaniu
w Akcje Oferowane winna by¢ podjeta z uwzglednieniem tego Prospektu jako calosci, wraz z dokumentacjq
wiqczonq przez odniesienie oraz uwzgledniajqc ryzyka odnoszqce sie do Oferty oraz ryzyka inwestycji
w Akcje Oferowane przedstawione w rozdziale ,,Czynniki Ryzyka”. Celem niniejszego podsumowania jest
przedstawienie jedynie ogolnego zarysu i nie nalezy poczytywaé go za zrodlo wszystkich informacji, ktore
inwestor winien wziq¢ pod uwage przy podejmowaniu decyzji w kwestii Akcji Oferowanych. W zwiqzku
z powyzszym, inwestorzy winni dokladnie zapozna¢ sie z calq zawartosciq niniejszego Prospektu.

W przypadku wniesienia pozwu dotyczqcego informacji zawartych w niniejszym Prospekcie do sqdu panstwa
nalezqcego do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, powdd moze, zgodnie z prawodawstwem panstwa,
w ktorym pozew zostanie zlozomy, by¢ zobowiqzany do poniesienia kosztow tHumaczenia niniejszego
Prospektu zanim postepowanie zostanie wszczete. Powod bedzie mogt uzyskacé catkowity lub czesciowy zwrot
kosztow ttumaczenia od pozwanego lub pozwanych wylqcznie w przypadku orzeczenia korzystnego dla
takiego inwestora wnoszqcego powodztwo.

Spotka przyjmuje na siebie odpowiedzialnos¢ wynikajqcq z niniejszego Podsumowania, wiqcznie
z Podsumowaniem Opisu Spotki, Podsumowaniem Oferty, Podsumowaniem Czynnikow Ryzyka oraz
Podsumowaniem Danych Finansowych zawartych w niniejszym dokumencie, jednakze odpowiedzialnosé
takowq przyjmuje jedynie, jezeli dokument ten bedzie wprowadzal w blqd, podawal informacje
niedoktadne/niepeine lub niespojne w polgczeniu z pozostalymi czesciami niniejszego Prospektu.

Podsumowanie opisu Spolki

Spotka oraz jej jednostki zalezne (,,Grupa”) prowadza dziatalnos¢ w zakresie zagospodarowywania
nieruchomoéci, inwestycji oraz zarzadzania aktywami w Europie Srodkowo-Wschodniej. Ponadto, Spotka
byla wiascicielem i zarzadca portfela matych hoteli i rezydencji typu extended stay (przeznaczonych na
wynajem na duzszy pobyt) w calej Europie Srodkowo-Wschodniej pod marka MaMaison Hotels and
Apartments. W kwietniu 2007 roku Grupa podjeta decyzje o sprzedazy catego portfela swoich hoteli
i obiektow typu extended stay (z wyjatkiem hotelu Pachtuv Palace w Pradze oraz udzialéw w Suncani
Hvar d.d. (,,Suncani Hvar”) w Chorwacji) (,,Segment Hotelarski”) spotce, ktora obecnie jest w catosci
wlasnosciag subfunduszu Endurance Hospitality. Catkowita warto$¢ Segmentu Hotelarskiego (wyznaczona
przez DTZ Debenham Tie Leung (,,DTZ”)) wynosi 174,3 min EUR. Dziatalno$¢ Spotki koncentruje si¢ na
rynkach Czech, Niemiec, Wegier, Polski, Chorwacji, Stowacji i Rosji, ktorych udziat na dzien 31 grudnia
2006 r. wynosit odpowiednio 41 %, 21 %, 12 %, 11 %, 8 %, 4 % i 3 % wycenionej warto$ci aktywow Spoiki.
Spotka jest jednym z najwigkszych deweloperéw i inwestordw na rynkach nieruchomoséci w Czechach
i Niemczech, a takze liderem w sektorze budowy obiektow mieszkalnych w Pradze, gdzie dziala pod marka
IPB Real.

Portfel projektow deweloperskich Spotki obejmuje obiekty mieszkalne gltéownie w segmencie $rednim
i wyzszym. Spotka buduje takze luksusowe apartamenty w obiektach strategicznych. Na dzien 31 grudnia
2006 r. portfel projektéw deweloperskich Spotki (z wytaczeniem gruntdéw niezagospodarowanych (ang. land
banks)) obejmowat 39 obiektow bedacych w trakcie realizacji. Ponadto Spotka poczynita inwestycje w szereg
gruntéw niezabudowanych w r6znych krajach, na dzien 31 grudnia 2006 r. wycenionych przez DTZ na kwotg
154,3 min EUR.
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Portfel inwestycyjny Spotki opiera si¢ na nabywaniu lub budowie i zagospodarowywaniu kluczowych
nieruchomo$ci w miastach stotecznych Europy Srodkowej i Wschodniej, z naciskiem na budynki
przeznaczone do celdéw komercyjnych lub mieszkalnych, a od niedawna takze na powierzchnie handlowe.
Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2006 ., portfel inwestycyjny Spotki zostat wyceniony przez DTZ na kwote
469,7 mln EUR i obejmowat 51 nieruchomosci.

Spotka finansuje i zarzadza funduszem Endurance Real Estate Fund for Central Europe (,,Endurance Fund”),
luksemburskim funduszem inwestycyjnym z wydzielonymi subfunduszami (ang. mutual investment umbrella
fund; fr. fonds commun de placement — fonds d’ investissement spécialisé), ktory na dzien zatwierdzenia
niniejszego Prospektu posiadat cztery subfundusze. Endurance Fund inwestuje w kluczowe nieruchomosci
w Europie Srodkowej i Wschodniej. Na dzien 31 grudnia 2006 r. Endurance Fund byt wiascicielem
i zarzadca nieruchomosci w segmencie mieszkalnym, biurowym, detalicznym i hotelarskim wycenionych na
kwote 180 min EUR.

Grupa zostala stworzona w roku 1991 przez Jean-Frangois Ott posiadajacego w dniu sporzadzenia niniejszego
Prospektu 12,16 % akcji Spotki za posrednictwem spotki Orco Holding S.A. Od dnia zatozenia Grupa
rozwijala si¢ zardwno przez wzrost organiczny, jak i poprzez przejgcia innych spotek dziatajacych na rynku
nieruchomosci (takich jak IPB Real z siedziba w Czechach przejgta w 2003 roku oraz Viterra Development
Group z siedziba w Niemczech przejeta w 2006 roku).

Spotka jest obecnie notowana na Eurolist (Euronext Paris) oraz na rynku podstawowym (ang. main market)
Gieldy Papierow Warto§ciowych w Pradze.

Podsumowanie Oferty

Spotka: Orco Property Group, spotka akcyjna (société anonyme)
utworzona i dziatajaca zgodnie z prawem Wielkiego Ksigstwa
Luksemburga, o numerze rejestracyjnym B44.996.

Oferta: Spotka emituje i oferuje do subskrybowania 1.304.348 nowych
Akcji (oraz nie wigcej niz 195.652 dodatkowych nowych Akcji
w wypadku wykonania przez Gléwnego Menedzera (ang. Lead
Manager) Opcji Dodatkowego Przydzialu Akcji (ang. Over-
Allotment Option)) (,,Akcje Oferowane”).

Oferta reprezentuje nie wigcej niz 14,7 % podwyzszonego
kapitatu Spotki (przy zatozeniu pelnego wykorzystania Opcji
Dodatkowego Przydziatu).

Oferta sklada si¢ z oferty skierowanej do inwestorow
instytucjonalnych w Polsce oraz oferty prywatnej (ang. private
placement) do wybranych inwestorow instytucjonalnych spoza
Stanéw Zjednoczonych Ameryki zgodnie z Regulacja S
amerykanskiej  ustawy o  papierach  wartoSciowych
(ang. Securities Act) stosownie do postanowien niniejszego
Prospektu (,,Oferta”).

Opcja Dodatkowego Przydziahu: Spolka przyznala Gléwnemu Menedzerowi (dzialajacemu
w imieniu Menedzeréw) Opcj¢ Dodatkowego Przydziatlu, ktora
moze zosta¢ wykonana z dniem ogloszenia Ceny Ofertowe;j



Cena Ofertowa:

Zakaz Zbywania Akcji:

Notowanie i dopuszczenie do obrotu:

Wykorzystanie wplywéw z emisji:

Dywidendy:
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(ang. Offer Price) oraz w ciagu 30 dni od tego dnia, obejmujaca
nie wigcej niz 195.652 Akcji Oferowanych w celu umozliwienia
Glownemu Menedzerowi dodatkowego przydziatu akcji, jezeli
takowy wystapi. Akcje objete Opcja Dodatkowego Przydziatu
begda nowymi Akcjami wyemitowanymi przez Spotke.

Cena Ofertowa wynosi 115,0 euro.

Spolka uzgodnita z Menedzerami, ze, z zastrzezeniem pewnych
wyjatkow, Akcje nie beda emitowane ani sprzedawane oraz ze
nie begda przeprowadzane transakcje o zblizonym wplywie na
rynek dla Akcji przez trzy miesiace po Dacie Rozliczenia
(ang. Settlement Date).

Akcje sa obecnie notowane na Eurolist (Euronext Paris) oraz na
rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Pradze.
Spolka ztozy réwniez wniosek o dopuszczenie do obrotu Akcji
Oferowanych na Eurolist (Euronext Paris) (Compartment B)
oraz zlozyla wniosek o dopuszczenie wszystkich akcji
wyemitowanych dotychczas w ramach kapitatu autoryzowanego
do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Pradze, co
w  odniesieniu do obu wniosk6w powinno nastapi¢ dnia
21 czerwca 2007 r. badZ w okolicach tego dnia. Ponadto Spotka
zamierza wnioskowa¢ o dopuszczenie 1 wprowadzenie
wszystkich akcji wyemitowanych dotychczas w ramach kapitatu
autoryzowanego (w tym Akcji Oferowanych) do obrotu na rynku
podstawowym Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie
oraz na Gieldzie Papier6w WartoSciowych w Budapeszcie, co
w odniesieniu do obu wniosk6w powinno nastapi¢ dnia
21 czerwca 2007 r. badZz w okolicach tego dnia.

Spotka uzyska z Oferty (zakladajac petlne wykorzystanie Opcji
Dodatkowego Przydziatu) wplywy netto wynoszace okoto
164,3 mlin euro (pomniejszone o prowizje, wynagrodzenia oraz
koszty poniesione w zwiazku z Oferta).

Spotka zamierza wykorzystaé wplywy netto z Oferty na:
(i) finansowanie swych projektow deweloperskich,
(i) inwestowanie w ekspansj¢ swego portfela oraz (iii) ogdlne
cele korporacyjne.

Spotka wyptacata dywidendy poczawszy od 2004 roku (za rok
obrotowy 2003). W roku 2007 Spolka wyplacita za rok
obrotowy 2006 dywidendg brutto w wysokosci 1,00 EUR na
Akcje, przy czym calkowita kwota wyptaconej dywidendy
wyniesie 8.646.673 EUR. Dywidenda zostala wyplacona dnia
1 czerwca 2007 r., zgodnie z wyborem akcjonariusza,
w gotowce badz w nowych akcjach o cenie emisyjnej
111,91 EUR. Akcje Oferowane nie beda uprawnialy do
dywidendy za rok obrotowy 2006. Na dzien oraz po dniu Daty
Rozliczenia Akcje Oferowane beda tozsame w prawach



Prawo glosu:

Podatek Potracany u Zrédla:

Data Rozliczenia oraz Platnos¢ za
Akcje Oferowane:

Publikacja Prospektu:
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z istniejacymi Akcjami, a kazda z Akcji bedzie uprawniaé do
dywidendy uchwalonej po dniu 27 kwietnia 2007 r.

Kazda Akcja uprawnia do jednego gtosu.

Dywidendy wyptacane przez Spotke beda obtozone 15-
procentowym podatkiem potracanym u zrédta (wedtug stanu na
dzien 1 stycznia 2007 r.) za wyjatkiem przypadkéw, gdy stawka
ta zostanie obnizona na mocy umowy o unikaniu podwojnego
opodatkowania lub jesli zastosowanie bedzie miato zwolnienie
udziatu Luksemburga.

Przewiduje sig, iz dostarczanie Akcji Oferowanych (innych niz
Akcje, ktore maja zosta¢ wyemitowane w zwiazku
z wykonaniem Opcji Dodatkowego Przydzialu Akcji) bedzie
mie¢ miejsce w dniu 21 czerwca 2007 r. badz okoto tego dnia.
Przewiduje si¢, ze Akcje Oferowane beda gotowe do
dostarczenia w formie zdematerializowanej za posrednictwem
systemow Clearstream, Euroclear, Euroclear France, KDPW,
KELER oraz UNIVYC w dniu 21 czerwca 2007 r. badz okoto
tego dnia. Subskrybenci Akcji Oferowanych nie beda
uprawnieni do uzyskania dokumentéw akcji. Zapisy polskich
inwestorow instytucjonalnych na Akcje Oferowane musza zostac
ztozone za poSrednictwem Domu Maklerskiego Banku
Handlowego S.A. (,DMBH”). Wszystkie rozliczenia begda
realizowane w euro.

Po zatwierdzeniu przez CSSF, niniejszy Prospekt oraz jego
podsumowanie w jezyku francuskim, polskim, czeskim
i wegierskim zostana opublikowane na stronie internetowej
Spotki  (www.orcogroup.com). Prospekt (bez podsumowania
w jezyku francuskim, polskim, czeskim i weggierskim) zostanie
opublikowany rowniez na stronie internetowej Gietdy Papierow
Wartoéciowych w Luksemburgu (www.bourse.lu). We Francji
dokument potwierdzajacy zatwierdzenie Prospektu
(ang. certificate of approval) oraz jego podsumowanie w jezyku
francuskim zostana dodatkowo opublikowane na stronie
internetowej Autorité des marchés financiers — (www.amf-

france.org). W Polsce Prospekt oraz jego podsumowanie

w jezyku polskim zostang dodatkowo opublikowane na stronie
internetowej Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie
(www.gpwpl). W Republice Czeskiej Prospekt oraz jego
podsumowanie w jezyku czeskim zostana dodatkowo
opublikowane na stronie internetowej Wood & Co.
(www.wood.cz). Na Wegrzech Prospekt oraz jego podsumowanie
w jezyku wegierskim zostana dodatkowo opublikowane na
stronie Wood & Co. oraz na stronie Gieldy Papierow
Wartosciowych w Budapeszcie (www.bet. hu).
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Numer identyfikacyjny Papierow ISIN LU0122624777
Wartosciowych:

Kod Wspdlny 012262477

Podsumowanie czynnikow ryzyka

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cig Grupy - ogdlnie

Grupa napotyka szereg ryzyk ogdlnych zwiazanych z branza nieruchomosci.

Grupa bedzie uzalezniona od swojej zdolno$ci do identyfikacji rentownych projektéw deweloperskich
i inwestycyjnych.

Koszty operacyjne oraz inne wydatki w odniesieniu do nieruchomosci Grupy moga ulegaé
podwyzszeniu.

Grupa jest narazona na ryzyko wzrostdéw w kosztach budowy.
Grupa moze nie by¢ w stanie skutecznie zarzadza¢ swoim rozwojem oraz skutkami nagtego wzrostu.

Kontrole wewngtrzne moga okazac si¢ trudne do wdrozenia, co moze wptynaé negatywnie na zdolno§¢
Grupy do przygotowania wlasciwych informacji finansowych.

Konkurencyjno$¢ na rynkach, na ktorych Grupa prowadzi dzialalnos¢, jest wysoka i w przysztosci
moze ulec wzmozeniu.

Grupa moze by¢ narazona na nadmierna podaz na swych kluczowych rynkach.
Grupa jest narazona na ryzyko lokalizacji.
Grupa jest narazona na ryzyko braku ptynnosci inwestycji w nieruchomosci.

Grupa moze by¢ narazona na straty oraz zobowiazania (w tym podatkowe) zwigzane ze swoimi
nieruchomog$ciami, ktére moga wynika¢ z dziatan lub zaniechan sprzedajacych te nieruchomosci lub
poprzednich ich wlascicieli badZz najemcoéw, badz tez moga odnosi¢ si¢ do poprzedniego okresu
wlasnosci.

Grupa jest strona umow o wspotinwestowanie, ktore moga natozy¢ na Grupg pewne obowiazki oraz
ograniczenia.

Ubezpieczenie moze nie obejmowac wszystkich strat dotyczacych nieruchomosci Grupy, a Grupa
moze ponies¢ znaczne straty przekraczajace warto$¢ ubezpieczen.

Grupa moze nie by¢ w stanie pozyskac i zatrzymac¢ odpowiednio wykwalifikowanych pracownikoéw
w krajach, w ktorych prowadzi dziatalnos¢.

Spotka moze nie mie¢ tytutu do nieruchomosci lub udziatow dotyczacych jej inwestycji w Republice
Czeskiej, Chorwacji i Rosji.

Dziatalno$¢ Grupy podlega wielu przepisom, ktorych czgs¢ jest bardzo restrykcyjna. Ponadto, obecne
przepisy moga stac si¢ w przysztosci bardziej uciazliwe.
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Wyceny majatku Grupy moga nie odzwierciedla¢ prawdziwej wartosci jej portfela, a wycena jej
aktywow moze zmieniac si¢ w poszczegolnych okresach.

Nieruchomosci Grupy s narazone na ryzyko zniszczenia i pogorszenia ich stanu.

Grupa jest narazona na ryzyko roszczen z tytutu ochrony srodowiska.

Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe zwiazane z kontrahentami.

Grupa jest narazona na ryzyko zwiazane z finansowaniem.

Ustalenia dotyczace finansowania Grupy moga spowodowa¢ dodatkowe ryzyko.

Zmiana struktury wiascicielskiej (ang. change of control) Spotki moze oznacza¢ powstanie dla Spotki
obowiazku dokonania znacznych ptatnosci.

Endurance Fund moze zdecydowa¢ o nabyciu atrakcyjnych nieruchomosci tym samym zmniejszajac
mozliwos¢ realizacji przez Grupg atrakcyjnych inwestycji.

Grupa jest narazona na ryzyko ptynnosci wynikajace z ujemnych przeptywow pieni¢znych.
Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane ze stopami procentowymi.
Grupa jest narazona na ryzyko zwiazane z réoznicami kursowymi.

Spotka, jako luksemburski rezydent podatkowy, korzysta z regulacji podatkowych, zgodnie z ktorymi
pod pewnymi warunkami dywidendy oraz wptywy kapitalowe sa zwolnione z podatku. W przypadku
zakwestionowania rezydencji podatkowej badz zmiany stosowanych regulacji podatkowych, moze
dojs¢ do istotnego zwigkszenia rocznych obciazen podatkowych co moze mie¢ wplyw na
dochodowos¢ Spofki.

Grupa jest narazona na ryzyka podatkowe.

Grupa moze by¢ narazona na zmiany prawa podatkowego w zakresie podatku VAT.

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cia deweloperska Grupy

Moga powsta¢ nieprzewidziane problemy oraz nierozpoznane ryzyka zwiazane z obecnymi oraz
przysztymi projektami deweloperskimi Grupy.

Grupa moze napotkaé¢ trudnosci z uzyskaniem praw nabywcy nieruchomosci do zajgcia odnosnie
swoich projektow deweloperskich.

Grupa jest narazona na ryzyka zwiazane z jej inwestycjami w projekty deweloperskie.

Grupa moze nie uzyska¢ w ogdle lub w odpowiednim terminie wszystkich wymaganych pozwolen
i zgdd w celu realizacji swych projektow deweloperskich.

Zmiana trendéw mieszkaniowych moze mie¢ negatywny wplyw na sprzedaz nieruchomosci.

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cig inwestycyjna Grupy

Grupa podlega rosnacej presji w zakresie dochodow z czynszu.
Grupa jest narazona na ryzyka w zakresie najmu.

Grupa jest narazona na ryzyka w zakresie utrzymania.
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Grupa podlega ryzykom zwiazanym z jej dziatalno$cia w zakresie wynajmu biurowego i ushugowego.

Grupa jest narazona na ryzyka indeksacyjne.

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cia Grupy w zakresie zarzadzania aktywami

Przyszty sukces inwestycji przeprowadzanych przez Zarzadzajacego Funduszem (ang. Fund Manager)

jest niepewny.

Endurance Fund jest uzalezniony od kluczowych cztonkow swego kierownictwa.

Niektore inwestycje Endurance Fund moga wykazywac brak ptynnosci.

Ryzyka zwiazane z rynkami geograficznymi, na ktérych dziala Spétka

Wydarzenia gospodarcze i polityczne w Czechach, w Niemczech, na Wegrzech, w Polsce, Rosji,
Chorwacji i na Stowacji moglyby skutkowac istotnym niekorzystnym wptywem.

Systemy prawne oraz zabezpieczenia proceduralne w Europie Srodkowej i Wschodniej nie sa w pehni
rozwinigete.

Grupa posiada aktywa oraz uzyskuje ptatnosci w Chorwacji i Rosji w walutach, ktéore moga nie by¢
natychmiastowo wymienialne na waluty obce.

Ryzyka zwiazane z Oferta oraz Akcjami Oferowanymi

Cena rynkowa Akcji moze okaza¢ si¢ zmienna.

W przysztosci posiadacze Akcji musza liczy¢ si¢ z ewentualnym rozwodnieniem swojego pakietu
akceji.

Przyszte transakcje sprzedazy akcji moga wptynaé na ich ceng rynkowa.

Ryzyka zwiazane z inwestorami polskimi

Komisja Nadzoru Finansowego moze podjac dziatania, ktéore moga prowadzi¢ do wstrzymania Oferty
lub dopuszczeni 1 wprowadzenia do obrotu Akcji i Akcji Oferowanych na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie.

Zakres informacji biezacych ujawnianych przez Spotkeg polskim inwestorom moze rézni¢ si¢ od
zakresu informacji ujawnianych przez polskie spotki publiczne.

Spotka jest spotka prawa luksemburskiego i niektore polskie przepisy korporacyjne dotyczace polskich
spotek publicznych moga nie mie¢ do niej zastosowania.

Istnieje ryzyko zwiazane z wykonalnoscia wyrokéw sadowych wobec Spotki lub jej spotek zaleznych
z siedzibami i aktywami znajdujacymi si¢ poza Polska.

Istnieje ryzyko niewielkiego obrotu Akcjami oraz Akcjami Oferowanymi na Gietdzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie.

Ryzyka zwiazane z inwestorami wegierskimi

HFSA moze podja¢ dziatania, ktéore moga mie¢ wplyw na powodzenie i terminowos¢ Oferty lub
wprowadzenia Akcji oraz Akcji Oferowanych do obrotu na BSE.
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Spotka jest spotka prawa luksemburskiego i niektore wegierskie przepisy korporacyjne dotyczace
wegierskich spotek publicznych moga nie mie¢ do niej zastosowania.
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Podsumowanie informacji finansowych

Podsumowanie informacji finansowych przedstawione ponizej odpowiednio na dzien oraz za lata zakonczone
dnia 31 grudnia 2006 r., 31 grudnia 2005 r. oraz 31 grudnia 2004 r, zostalo zaczerpniete ze zbadanych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2006 r (ktore
obejmujq uaktualnione poddane badaniu wartosci porownawcze za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 r.)
oraz 31 grudnia 2005 r. (ktore obejmujq uaktualnione poddane badaniu wartosci porownawcze za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2004 r) odpowiednio, sporzqdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz zamieszczone na stronach F Prospektu.

Dane porownawcze na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 r. ujete w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 r. zostaly skorygowane w celu
uwzglednienia faktu wyksiegowania z aktywow pozycji podatku odroczonego, w wyniku czego wartosé¢
aktywow w pozycji podatek odroczony obnizyla sie o 2,8 min EUR i o te samq kwote obnizyl si¢ poziom
innych kapitatow rezerwowych w kapitale wtasnym. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe na
dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 r. (obejmujqce dane porownawcze na dzien i za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2004 r.) przedstawione w niniejszym Prospekcie nie zostalo skorygowane ale
wszystkie zawarte w niniejszym Prospekcie odniesienia do skonsolidowanego bilansu Grupy na dzien
31 grudnia 2005 r. oraz na dzien 31 grudnia 2004 r. zostaly zaktualizowane w celu uwzglednienia
wyksiegowania pozycji odroczonego podatku dochodowego z aktywow.

W roku 2005 Spotka przyjeta zasady rachunkowosci zgodne z MSSF, zgodnie z ktorymi zostato przygotowane
i zbadane przez bieglego rewidenta jej sprawozdanie finansowe na dzien i za rok zakoniczony dnia 31 grudnia
2005 r. Spotka nie przygotowala zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien i za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2004 r. zgodnie z MSSF, przygotowala natomiast zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2004 r. zgodnie z luksemburskimi
zasadami rachunkowosci (Luxembourg GAAP). Dane porownawcze dotyczqce roku 2004 ujete w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 r. zostaly
zaktualizowane w celu uwzglednienia przejscia na MSSF i zbadane przez bieglego rewidenta. Za kazdym
razem, gdy w niniejszym Prospekcie mowa jest o sprawozdaniu finansowym Spotki na dzien i za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2004 r., jest to odniesienie do danych porownawczych zaktualizowanych zgodnie
z MSSF i ujetych w przygotowanym zgodnie z tymi zasadami zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
Spotki na dzien i za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 r.

Przedstawione ponizej dane nalezy odczytywac iqcznie z ,, Przegladem sytuacji finansowej i operacyjnej”
rozpoczynajqcym sie na stronie 40 oraz ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Grupy wraz
z notami objasniajqcymi zawartymi w Prospekcie poczqwszy od strony F-2.



Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Rok zakonczony dnia 31 grudnia

2006 2005 2004
Rachunek zyskow i strat (tys. EUR poza danymi na akeje)
PIZYCROAY ...ttt 172.908 50.348 70.670
Zysk netto z korekty wyceny warto$ci godziwej inwestycji
W NIETUCROMOSCI. ...t 145.901 78.975 25.408
WYNIKI OPETACYJNIC ..ottt ettt 134.248 76.888 30.829
Koszty z tytutu odsetek Netto ...........ccovveeuecininieieieiecnirecceeeeeeeeenn, (15.740) (6.962) (5.515)
ZYSK N0 GIUPY ...ttt eaeneeas 96.699 54.523 18.700
Zysk podstawowy w EUR na akch(l) ....................................................... 12,58 9,25 4,46
Rozwodniony zysk w EUR 118 8KCje@........rreeeeeerseeeeeeeeeeeeesseeseeeeseeenes 10,11 7,83 3,22

Noty objasniajace:

(1)  Zysk podstawowy na akcjg oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku Grupy przez $rednia wazona liczbg wyemitowanych akcji
zwyktych w danym okresie (4.197.074 Akcji, 5.893.582 Akcji oraz 7.685.668 Akcji, odpowiednio w latach 2004, 2005 i 2006),
z wylaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Grupg oraz posiadanych jako akcje wlasne.

(2)  Zysk rozwodniony na akcjg oblicza si¢ poprzez korygowanie $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w obrocie poprzez zatozenie

zamiany wszystkich potencjalnie rozwadniajacych akcji zwyktych (tacznie 6.210.825, 7.193.204 1 9.632.168 akcji rozwodnionych,
odpowiednio w 2004, 2005 oraz 2006 roku).
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Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Na dzien 31 grudnia

2006 2005 2004
(skorygowane) (skorygowane)
Bilans (tys. EUR)
Inwestycje W NieruUChOMOSCI ....evvveeieieeieieiieieieeeee e 749.438 361.193 134.503
Inne aktywa trwale .......cocoevviiiieiiriiec e 243.167 175.603 71.349
AKLyWa ODTOTOWE TAZEIM ...vevneeiieeiieiieteeietetete ettt seene e 485.468 153.779 80.176
SrOdKi PIBNIGZNG...........oeeeeeeeeeeeeeeeeee e 98.339 49.089 15.742
Aktywa przeznaczone do SPrzedazy .........cocooveeerinirieieeinininieieeeeens 2.281 20.054
AKEYWA FAZEM ...ttt 1.480.354 690.575 306.082
Kapital WHasny razem ........c.coovveeeeerinininieieeinniecc e, 518.425 290.923 105.979
Zobowiazania dlugoterminowe razem ...........coceueueueueererereereueennreeuenenennns 673.075 312.943 101.612
ODBLIGACHE ...ttt 240.854 84.364 30.829
Zobowigzania dtUZNE ...........ccoooveveviiiiiirieiiceceete e 331.651 183.060 56.655
REZEIWY .ottt 11.822 1.001 762
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego..................... 88.748 44,518 13.366
Zobowigzania krotkoterminowe razem............oeveveeererieerieereeceeeneenenns 287.381 86.709 88.204
Obligacje i zobowigzania dtuZne ...........cccceeevevereeerinnreeccnnnee 95.370 35.700 29.340
Zobowiazania z tytutu dostaw 1 Ustug........cceeevveueucicrinniiccine 55.526 20.787 18.116
ZAlICZKI ... e 63.377 19.210 26.939
Inne zobowiazania KrotkoterminoOwe. ........c.ocveeveeveeueeveeneeieieieienns 73.108 11.012 13.809
Operacje przeznaczone do SPrzedazy ...........coceoevevereeneeneenreneneneennas 1.473 10.287
Kapital wlasny i zobowiazania razem....................c.cccooeiinnn. 1.480.354 690.575 306.082

Noty objasniajace:

(1)  Dane na dzien 31 grudnia 2005 r. zostaty skorygowane w celu uwzglednienia faktu wyksiggowania z aktywow pozycji podatku
odroczonego, w wyniku czego wartos¢ aktywow w pozycji podatek odroczony obnizyta sig o 2,8 min EUR.

(2) Dane na dzien 31 grudnia 2004 r. zostaly skorygowane w celu uwzglednienia wyksiggowania pozycji odroczonego podatku
dochodowego z aktywow.
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Wyniki z podzialem na segmenty

Przychody ......cccoveuvivcuernnnns

Zysk netto z korekty
wyceny warto$ci godziwej
inwestycji w nieruchomosci.
Pozostaty wynik operacyjny
Wiynik operacyjny
SEZMENLU ...cvveeerceeiiens

Uwaga:

Rok zakonczony w dniu 31 grudnia

Thumaczenie na jezyk polski

podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Dzialalno$¢ deweloperska Wynajem Hotele/Rezydencje" Uslugi zarzadzania®
2006 2005 2004 2006 2005 2004 2006 2005 2004 2006 2005 2004
(tys. EUR)
124.298 21.925 60.554 19.856 7.584 6.558 30.753 21.534 10.605 8.690 3.087 -
57.394 36.436 17.044 79.942 20.178 5.320 8.565 22.361 3.044 - - -
(137.436)  (23.268)  (54.321)  (17.008)  (8.761)  (6.514)  (36.572) (25.493)  (11.460) (799) 1.681 -
44.256 35.093 23.277 82.790 19.001 5.364 2.746 18.402 2.189 7.891 4.768 -

(1) W kwietniu 2007 r. Grupa podjgta decyzj¢ o sprzedazy dziatalnosci hotelarskiej spotce bedacej obecnie w catosci wiasnoscia
subfunduszu Endurance Hospitality Sub-Fund. Catkowita warto$¢ dziatalno$ci hotelarskiej (ustalona przez DTZ) wynosi

174,30 mln EUR. Sprzedaz dziatalnosci hotelarskiej nie zostala jeszcze sfinalizowana, a Grupa prowadzi obecnie negocjacje

z bankami kredytujacymi dziatalno$¢ hotelarska co do przeniesienia udzielonych przez nie kredytow na spotke bedaca jego
nabywca. Subfundusz Endurance Hospitality Sub-Fund oraz spoétka, ktéra wyrazita zamiar nabycia dziatalnosci hotelarskiej,

uzgodnily w sposob niewiazacy istotne warunki transakcji z inwestorem instytucjonalnym odnos$nie sprzedazy 50 procent

udzialow rzeczonej spotce. Spotka posiada obecnie 100 % udziatow Endurance Hospitality Sub-Fund, ale zamierza zmniejszy¢

swoj udziat ponizej 20 %.

(2)  Ustugi zarzadzania obejmuja zarzadzanie nieruchomosciami, ustugi zarzadzania $wiadczone na rzecz spotek Grupy oraz ustugi

zarzadzania aktywami $wiadczone na rzecz Endurance Fund.
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Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Rok zakonczony dnia 31 grudnia

2006 2005 2004
Rachunek przeplywow pieni¢znych (tysiace EUR)
Przeptywy $rodkow pienigznych netto pochodzacych badz
wykorzystywanych w dziatalno$ci operacyjnej.........coovevevevereeerieeriennns 12.633 (50.242) (7.210)
Przeptywy srodkow pienigznych netto wykorzystywane w dziatalno$ci
INWESTYCYJIIE] .evviiviriiiiisiecieietet ettt (433.943) (169.225) (26.038)
Przeptywy srodkow pienigznych netto wykorzystywane w dziatalnosci
FINANSOWE] ...ttt 469.206 251.852 31.481
Zwigkszenie $rodkow pieni€Zznych Netto .........cooeveverivireeinieinieireeen, 47.896 32.385 (1.767)
Srodki pieniezne™ na poczatki OKIESU. ............ov.vverveereereeeeereereerenens 49.089 15.742 16.232
Srodki pienigzne” na Koniec OKIesU. ............o..oveevereereeeereeereeeeeseeereenns 98.344 49.089 15.742

Nota objasniajaca:

(1) Srodki pienigzne obejmuja gotowke, depozyty w bankach ptatne na zadanie oraz inne krétkoterminowe wysoce ptynne inwestycje
o pierwotnej wymagalno$ci wynoszacej trzy miesiace lub mniej, bez debetow bankowych.
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Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Rok zakonczony dnia 31 grudnia

2006 2005

(tys. EUR z wyjatkiem wskaznika

LTV (loan to value) oraz $rednich

Pozostale dane finansowe kosztow zadluzenia)

Skorygowana EBITA () ..........coooivvreeeceieceeeeeeescees e 5.562? 1.399
W tym:
Dziatalnosc deweloperska ...............occueeeveeeneninenieeiseisennens (3.911) (2.303)
Hotele i obiekty mieszkalne ...................ccccccovevniceininnnccccnn. 272 179
IVVRATOM.......ooeeeeeeeeeee ettt 4.890 (956)
Ustugi zarzqdzania 8.289 4.852
Drziatalnos¢ miedzybranzowa ................cccccceveeeccceenneeccecnnenn. (3.434) (373)
Zadtuzenie NEttO™ .............covvvervveeeeeeeeeeeeeeeseee e (543.035) (241.439)
WSKazZnik LTV ...ooooooiieccececrecrecnececevessnsessssssssssssssssssssseeseeeeeeeee 40,3% 42,34%
Srednie koszty ZAAMZENIA® ... 4,34% 5,4%

Noty objasniajace:

(1)  Skorygowana EBITA obliczana jest jako wynik z dziatalno$ci operacyjnej za dany okres po potraceniu zysku netto z aktualizacji
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i po dodaniu kosztow zwiazanych z (i) amortyzacja, utrata wartosci aktywow
i rezerwami, (ii) wynagrodzeniami w postaci akcji spotki, oraz (iii) korekta kosztow sprzedazy zwiazang z przeszacowaniem
nieruchomosci. Skorygowana EBITA nie stanowi miernika wynikow finansowych zgodnie z MSSF. Potencjalni inwestorzy nie
powinni traktowa¢ go jako odpowiednika zysku na dziatalnosci operacyjnej ani zysku netto Grupy jako miernika wynikow
z dziatalno$ci operacyjnej, ani tez przeptywow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej jako miernika jej ptynnosci finansowe;.
Skorygowana EBITA nie musi wskazywaé, czy przeplywy pienigzne beda wystarczajace badz dostgpne wzgledem
zapotrzebowania. Zdaniem Grupy skorygowana EBITA dostarcza inwestorom przydatnych informacji ze wzgledu na to, ze
pozwala na wyeliminowanie réznic zwigzanych z pozycjami niepienigznymi (szczegolnie zyskiem netto z aktualizacji warto$ci
godziwej nieruchomosci inwestycyjnych) i pomaga inwestorom w dokonaniu oceny wynikow z podstawowej dziatalnosci Grupy.
Skorygowana EBITA nie moze by¢ traktowany jako wskaznik historycznych wynikow operacyjnych Grupy, nie wskazuje tez jej
potencjalnych wynikoéw w przysztosci. Inne spotki moga oblicza¢ skorygowana EBITA w sposéb odmienny od tego, jaki przyjgta
Grupa, dlatego tez przedstawione w niniejszym Prospekcie dane dotyczace tego miernika moga nie by¢é porownywalne
z miernikami okreslanymi podobna nazwa przez inne spotki.

(2) W 2006 roku skorygowana EBITA po raz pierwszy nie uwzglgdnia wplywu przeniesienia nieruchomosci do zapaséw wedtug
wartosci godziwej. Wpltyw na wspotczynnik EBITA za rok 2006 wyni6st 5,567 mln euro.

(3)  Zadhuzenie netto obliczane jest jako suma dlugoterminowych obligacji i zobowiazan dluznych oraz krotkoterminowych obligacji
i zobowigzan dluznych po odjgciu $rodkéw pienigznych i finansowych aktywow obrotowych (ktore tworzy portfel Spotki
obejmujacy papiery warto§ciowe przeznaczone do obrotu i nieograniczone co do zbywalnosci).

(4)  Wspodtezynnik LTV (stosunek wartosci zadluzenia do wartosci nieruchomosci) obliczany jest jako kwota zadluzenia netto
podzielona przez warto$¢ portfela nieruchomosci Grupy ustalona zgodnie z wycena.

(5)  Srednie koszty zadtuzenia obliczane sa jako $rednia kosztow pienieznych zadtuzenia w ciagu roku.
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Thumaczenie na jezyk polski
podsumowania prospektu emisyjnego ORCO Property Group

Uzgodnienie skorygowanego EBITA z dziatalno$ci operacyjnej do wyniku na dziatalnoéci operacyjnej za wskazane
okresy prezentuje si¢ nast¢pujaco:

Rok zakonczony dnia 31 grudnia

2006 2005
(tys. EUR)

Wynik z dzialalno$ci 0peracyjne; .........cocccoeeueueuvirniciiceccieininnrcceenns 134.248 76.888
Zysk netto z aktualizacji warto$ci godziwej nieruchomosci

INWESEYCYJIYCH. ..ttt (145.901) (78.975)
Amortyzacja, utrata warto$ci aktyWoOw 1 I€ZEIWY .........ccccevvvveveveueuerennnen 4.076 2.093
Wynagrodzenie zwigzane z akCjami..........ccoccveveeueueucinenieieueeceninnneenenenes 7.572 1.393
Korekta kosztow sprzedazy ............ccoovoevoeveeeeeoeeeeeeeeeeeeeeeee e 5.567 -
Skorygowana EBITA .........c..cccoooiiiiiniiiniiniicncecccececeseeene 5.562 1.399

Nota objasniajaca:

(1) Kwota ilustruje to wptyw na wynik operacyjny operacji przeniesienia gruntu z pozycji ,,inwestycje” do pozycji ,,zapasy”, gdy
projekty inwestycyjne poczatkowo wyceniane sa wedtug wartosci godziwej, a nie kosztu historycznego. Kwota obliczona zostata
na moment sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej jako roznica migdzy kosztem historycznym inwestycji a skorygowana
wartosciq godziwa takiej nieruchomosci ujgta w zapasach i ustalona jest w proporcji do czgsci sprzedanej. W roku 2005 Grupa
nie dokonata korekt kosztu towaréw sprzedanych, poniewaz nie sprzedata zadnych nieruchomosci inwestycyjnych, ktore
weczesniej podlegaty aktualizacji wyceny.

Uzgodnienie zadtuzenia netto do obligacji i zobowiazan dtuznych (krétko- i dlugoterminowymi) tacznie za
wskazane okresy prezentuje si¢ nastgpujaco:

Rok zakonczony dnia 31 grudnia

2006 2005
(dane (dane
niezbadane) niezbadane)
(tys. EUR)

Obligacje i zobowiazania dtuzne (krétko- i dlugoterminowe) razem...... 667.875 303.124
Instrumenty pochodne NEtO..........c.c.cvririrueueueiririeecrecireeeee s (6.050) 255
Aktywa finansowe Krotkoterminowe..........cooveevveeeieierenieerecseeceeeeeenes (20.451) (12.851)
Srodki pienigzne i ich ekWIWAIENLY ..........cvvververceerceeeeeeeeseee s (98.339) (49.089)
Zadluzenie netto 543.035 241.439
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