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Az éves arbevétel 59%-kal, 275,2 millié euréra noétt
Az eszkozérték 2,4 milliard euro

A becsiilt netté eszkozérték részvényenként 104 euro

A nem auditalt éves arbevétel 2007-ben 275,2 millié euro (nem pedig 270,9 millié euro)
volt, ami markans, 59%-os novekedés a 2006-ban elért 172,9 milli6 euréhoz
viszonyitva. Ez az Orco Property Group altal az elmult évben elért erételjes, szerves és
kiils6 novekedésnek tudhaté be. Ezen beliil az Orco Property Group jelentésen
tulszarnyalta a 2007 juniusaban feliilvizsgalt, 250 millié eurdés értékesitési célszamat.

millié euréban 2007 2006 °  %-os
valtozas
Fejlesztés 172.4 124.3 39%
Bérbeadas 55.9 19.9 181%
Szallodak 36.2 30.8 18%
Alapkezeldi dijak 10.7 4.5 138%
Egyéb NA 4.2
menedzsmentszolgaltatasok
Szegmensek kozotti NA -10.7
tevékenységek
Osszesen 275.2 1729  57%
2007 turnover breakdown by country 2007 turnover breakdown by activity

13.1%
3.9%

20.3%
46.3% ° 62.6%

mCroatia W Czech Republic @Germany W Luxembourg
OHungary mPoland ORussia O Slovakia O Development B Renting OManagement services B Hospitality

Lakéingatlan-fejlesztés

A lakdingatlan-fejlesztési tevékenységekbdl szarmazoé bevételek 172,4 millié eurét tettek ki, a
2006. évi 124,3 milli6 euroval szemben. A csoport igen jelentésen nodvelte fejlesztési
tevékenységének volumenét a 2007-ben atadott 1503 lakéegységgel (ennek 50%-at a Kosik
tette ki).

A 894 alairt adasvételi el6szerz6dés alapjan az Orco Property Group vezetése erdsen bizik
abban, hogy 2008-ban sikerll megvaldsitani az egész éves fejlesztési tevékenységre kitlizott
197 millié eurds bevételi célt.
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Bérletidij-bevételek

A bérletidij-bevételek 2007-ben 55,9 millid6 eurdra (nem pedig 51,5 millié eurdra) ragtak, a
2006. évi 19,8 millié euréhoz képest.

Ez a ndvekedés nagyrészt két Uj szereplének tudhatd be: ezek egyike a Molcom, amelyet
aprilisban vasaroltunk meg, és nyolc hénap alatt 16,8 millid eurdényi arbevételt hozott; a
masik a GSG, amelyet junius végén szereztink meg, és hat hénap alatt 18,0 millié eurdval
jarult hozza az arbevételhez. A GSG-akvizicidnak kdszénhetéen Berlin varosaban az Orco
Property Group lett a legnagyobb magantulajdonu cég a kereskedelmi ingatlanok piacan. A
825 000 m*-es kereskedelmi portfolié megvasarlasa 460 euro/m*es alapon tértént, ami 10%-
os kozvetlen akvizicios hozamot jelent. Mas orszagokhoz hasonléan, ahol az Orco Property
Group tevékenységet folytat, a portfolid aktiv menedzselése sikeresen csdkkentette a
kihasznalatlansagot 2%-kal (30%-ra), és ezzel 1,3 milli6 euro koltséget takaritott meg.

Pragaban ehhez a legjelentésebb mértékben a 2006 szeptemberében 26,6 millié eurdért
megvasarolt Bubenska épllet jarult hozza, amely 3,3 milli6 euro Osszegben generalt
bérletidij-bevételeket.

Az atlagos kihasznaltsag (a GSG nélkul) tovabbra is nagyon magas szinten, 88%-on maradt
globalis viszonylatban. Agazatonként szemlélve, a kihasznaltsag foka 82% az irodak, 87% a
lakoingatlanok, 91% a kiskereskedelmi Uzlethelyiségek és 94% a logisztikai és kdnnydUipari
terlletek esetében. Az irodarészleg kihasznaltsaganak hanyatlasat a GSG konszolidalasa
magyarazza; azonban érdemes megjegyeznunk, hogy a kihasznaltsag maris javult 68%-rdl
70%-ra, és ez a javulas tovabb folytatodik. A GSG-vel egyutt a kihasznaltsdg foka az
irodaportfolional 72 szazalékos.

A Molcom és a GSG teljes éves hozzajarulasat figyelembe véve a csoport a bérleti dijaknal
80 millié eurdt tlizott ki célul.

Szallodak és lakéépiiletek

A szallodaipari bevételek 2007-ben 36,1 millié euréra néttek a 2006. évi 30,8 millié eurdhoz
képest. A Suncani Hvar ehhez az 6sszeghez 12,5 millié eurdval jarult hozza az el6z8 évi 9,6
millié eurdval szemben, annak ellenére, hogy az Amfora julius végén nyilt csak meg.

Annak ellenére, hogy a szallodaipari portfolio értékesitése (kivéve a Pachtuv Palace, a
Diana, a Belgicka és a Suncani Hvar) az Endurance Hospitality Fund és az AIG kdzos
vallalkozasa részére november 30-an hatalyba lépett, az arbevétel teljes mértékben, az
egész évre vonatkozoan konszolidalasra kerdilt.



A (a Suncani Hvar nélkuli) szallodaportfoli6 2007-es teljesitménye jelentsen javult, mivel az
atlagos szobaar 108,7 euro, az egy kiadhaté szobara jutd arbevétel pedig 69,9 euro volt, a
2006. évi 99,1, illetve 60,0 euro helyett.

A csoport célja 2008-at illetéen a 23 millié eurds arbevétel elérése a megmaradt portfolidval.

Vagyonkezelés

Az Endurance Funds altal generalt dijbevételek jelentésen, 10,7 millié eurdra néttek (a 2006.
évi 4,5 millié euréhoz viszonyitva), ami ennek a tevékenységnek a novekedését és erejét
mutatja.

Az év végén a teljes lekotott sajat tbke a 2006-os 200 millid eurdrdl 2007-ben 650 millio
eurdra ugrott. Az Endurance Fund csalad harom létez6 részalapra — Office and Retail 1
(iroda és kiskereskedelem 1), Residential (lakas) és Hospitality (szalloda) —, valamint négy
jegyezheté Uj részalapra — Office and Retail 2 (iroda és kiskereskedelem 2), Logistic
(logisztika), Infrastructure (infrastruktura) és Healthcare (egészségligy) — oszlik. A
befektetési jegyek tulajdonosai kdzott talaljuk a legnagyobb nemzetkdzi befektetdket is. Az
Orco Property Group mint vagyonkezel6 és befektetd is jelen van az alapok mindegyikében,
a legtébb alapban a sajat téke 5-20%-at biztositva.

2008-ban a csoport meredek, 30 millié euro 6sszegl bevételre torténd emelkedést var az
Endurance alapkezelésb6l. Ebben az évben Uj alapok is indulnak, amelyek kéziil az els6 az
infrastruktirahoz koétédik. 2012-re nézve a csoport azt a célt tizi ki, hogy 3 milliard euro tékét
von be, valamint 10 milliard euro értékl vagyont kezel az Endurance szamara.

A kozelmult eseményei

Finanszirozas: 0j hitelek 2004 IV. negyedévében 188 milli6 euro 6sszegben — a mi
piacainkon még mindig van pénzkinalat

2007 utolsé negyedévében a csoport 188 millio eurot vett fel projektfinanszirozasra, 127
bazispontos atlagos margin mellett. A fejlesztési tevékenységet illetéen a f6 szerz6dések
koézil a 40 millié eurés City Gate projektet érdemes megemliteni EURIBOR + 130 bp
kamattal. A befektetési portfolidban a legfontosabb leszerz6détt hitel a GSG-akviziciora
vonatkozik, ennek finanszirozasa 305 millié eurds valtozé kamatozasu kolcsonnel tortént,
amelyre 5,45%-0s (marginnal egydtt) fix kamatlabu cserelgyletet kotottek 2007 juliusaban.

Uj bérleti szerzédések alairasa 2007. IV. negyedévében

A bérbeadassal foglalkozd team-jeink nemrégiben fejeztek be jelentds targyalasokat
kilonb6zd kiskereskedelmi és irodaegységek bérbeadasardl, amelyek kozott szerepel a
Starbucks és a Robert Half a pragai Palace Archa (Na Porici) esetében, valamint a Ceska
Sporitelna (az Erste Bank leanyvallalata) Hradcanskaban, Pragaban. A leginkabb emlitésre
méltd, hogy a Lovells jogtanacsosi iroda bérleti szerzédést kétott 9000 m*-re a diisseldorfi
Sky Office éplletben, amely egy korszer(, els6é osztalyu Uzleti kdzpont, kilatassal a Rajna
folyéra. Ezzel a nemzetkodzileg elismert tanacsado céggel létrejott bérleti megallapodassal az
Orco Germanynek mar masfél évvel az atadasa el6tt sikerilt bérbe adnia az épllet 55%-at.

Akviziciok 2007-ben 719 millié euro értékben

A csoport akviziciéi 6sszesen 719 millié eur6t tettek ki ebben az évben.



Leszamitva a wertheimi telekvagyon 75 millié eurdért, valamint az oroszorszagi Molcom
85 millié eurdeért torténé megvasarlasat, amelyek bejelentésére mar az elsé negyedévben
sor kerult, a csoport két akvizicidt hajtott végre (42 millié euro értékben) Szlovakiaban,
megszerzett egy irodaépuletet Luxemburgban (32 millio eurdért) és befejezte a GSG
akviziciéjat Berlinben (385 millié euréért). Ezzel a fontos tranzakcidval az Orco lett Berlinben
a kereskedelmi ingatlanok egyik legnagyobb tulajdonosa.

Kiemelkedd projektek

A csoport komoly haladast ért el kiemelkedd kiskereskedelmi projektjeiben, amilyen a Parizsi
Nagyaruhaz, a Cumberland és a Vaci 1, amelyek vonatkozasaban jelentés luxus
keresked6kkel folynak a targyalasok. Nagy el6relépés tortént a Bubny és a Wertheim
tekintetében, ami a csoport szamara tovabbi értéket teremt 2008-ban.

Az elnok, Jean-Frangois OTT lizenete

Mikozben a vilag ma egyértelmiien kihivasokkal teli id6ket él, rendkivil bizakodé vagyok az
Orco Property Group szilard kdzép-eurdpai pozicidjat illetden, mivel ezekben az
orszagokban er6sek a gazdasagi fundamentumok és az ingatlanpiacok. A konvergencia
lendilete még mindig toretlen, amit az EU finanszirozasa is jelentésen tdmogat.

A kozép-eurdpai régié névekedése még mindig joval Nyugat-Eurdpa elétt jar, mikézben a
gazdasagok egyre érettebbé valnak (a 2008-ra vonatkozd becslések szerint a ndvekedés a
Cseh Koztarsasagban 6% a franciaorszagi 1,8%-hoz képest). Raadasul ezeknek az
orszagoknak az USA importtal kapcsolatos kitettsége tovabbra is alacsony, 2%-os. A
kedvez6é adointézkedések eredményeként — amelyek kozil a legfontosabb a személyi
jovedelemadd csokkentése 15%-0s (majd 2009-ben 12,5%-0s) egykulcsos addézasra a Cseh
Koztarsasagban — ezek az orszagok képesek arra, hogy megtartsak és magukhoz vonzzak a
magasan képzett munkaer6t, mikdzben tovabbra is fenntartjak a nyugat-eurdpai atlagnal
50%-kal alacsonyabb fizetéseket.

Ezt az egészséges gazdasagi kérnyezetet figyelembe véve, az irodapiac felvevéképessége
2001 és 2007 kozott Kézép-Eurdpaban megduplazddott, mivel a magasan képzett, alacsony
koltségli munkaerd tovabbra is a régidba vonzza a multinacionalis bérléket. Bar az j irodak
kinalata az utébbi években jelentésen nétt, az egyre ndvekvé teriletigény miatt — a nyugat-
eurdpai varosokkal 6sszehasonlitva — Kdzép-Eurdpa varosainak ellatottsagat illetben még
mindig nagy a kielégitetlen kereslet. Mivel a bérleti dijak szintje 3-szor, 4-szer
alacsonyabbak, mint Nyugat-Eurépaban, ez szamunkra tovabbi ndvekedési lehetéséget
jelent az ingatlanok értékében még akkor is, ha stabilizalédnak a hozamok. 2007-ben 5 és
8% kozotti bérleti nbvekedést tapasztaltunk.

A lakoingatlanok piacan egy kdzép-eurdpai csalad atlagos eladdsodottsaga 15,4%, ami
messze alacsonyabb, mint a nyugat-eurépai csaladok atlagos, 54%-os eladdsodottsaga. lly
modon a kdzép-eurdpai jelzalogpiac messze nincs olyan mértékben kitéve az angol-
amerikai subprime-valsagnak, mint a nyugat-europai jelzalogpiac.

2007-ben az Orco Property Group eddigi legnagyobb arbevételét érte el: 275 millié eurét. A
csoport harom Uzletaga — vagyis a lakoingatlan-fejlesztés, az ingatlanbefektetés és a
vagyonkezelés — jelentds ndvekedést mutatott a jovedelmezdség szempontjabdl, kritikus
tomege pedig egyértelmien nétt.

A csoport 188 millié euro dsszegl Uj hitelt vett fel 2007 utolsé negyedévében. Az arrések
messze a legjobbak azok koziil, amiket a csoport valaha elért (atlagosan 127 bazispont).



Tehat ez igazolja azt, hogy az Orco Property Group befektetései élvezik azon bankok
bizalmat, melyek tizenhat éve, tevékenységeink beinditasa 6ta finansziroznak benniinket.

Becslésem szerint az egy részvényre jutd, IFRS szerinti nettd eszkozérték december 31-én
mintegy 104 euro volt a 2007. évi varhatd, rekordszintli, 100 millidé euro feletti nettd
eredmény alapjan. Az ingatlanok értéke Kozép-Eurépaban tovdbbra is egyenletesen
emelkedik. A hozam enyhe ndvekedését ellensulyozta a bérleti dijak ndvekedése. A nettod
eszkozérték juniushoz (115 euro) viszonyitott csokkenését az magyarazza, hogy az Orco
Germany és a Suncani Hvar esetében estek a részvényarfolyamok (12,5 euroérél 10,2
eurdra, illetve 220 kunardl 179 kundra a 2007. december 31-ei allapot szerint).
Megjegyzendd, hogy a részvényarfolyam esése nem azt mutatja, hogy csbtkkenne az
ingatlanok értéke Berlinben és Hvarban (hiszen valdjaban a négyzetméterenkénti arakban
ndvekedést tapasztaltunk ezen a két helyen). Mindazonaltal az engedélyek megszerzését
végz6 csapataink allhatatos munkajanak (ideértve a budapesti Parizsi Nagyaruhaz és a
varsoi Zlota 44 projekteket) és a bérbeadasi portfolié aktiv menedzselésének kdszdnhetben
a csoport Osszesitett portfoliojanak értéke az 6sszes orszagban és minden eszkoztipus
vonatkozasaban nétt, jelenleg pedig 2,4 milliard eurdra becsilheté (a szallodapiaci portfolio
értékesitését kovetben). Ez a nettd eszkdzérték nem veszi figyelembe szolgéltatd
tarsasagaink, vagyis az ingatlankezelés, a projektmenedzsment, a széllodaizemeltetés és a
vagyonkezelés értékét. Ezeket is szamitasba véve nettdé eszkdzértékinket 10-20 eurdval
kellene részvényenként emelni emberi eréforrasaink minésége alapjan, mivel ez az, ami
minden orszagban alapul szolgal tevékenységlinkhoz.

Az elkdvetkezd hat hénapban az a célunk, hogy még tébb informacioval lassuk el a piacot
2012-ig szoOld6 eredmény-elbrejelzéseink tekintetében, tovabbra is gondosan menedzseljik
mérleglinket, hitelfedezeti ratdnkat a 45% koruli tartomanyban tartsuk, és befejezzik
folyamatban 1évé projektjeinket. Emellett a Beszerzési Platformunk is fontos lesz a
koltségstruktura optimalizalasa szempontjabdl azon hét orszagban, ahol a csoport jelen van.
Megjegyzendd, hogy a tarsasagban lévé pénzeszkdzok lehetévé teszik szamunkra, hogy
finanszirozzuk a 2008. évi beruhazasi igényeket (500 millié euro).

2008-as celjaink kozo6tt 330 millié eurds forgalom szerepel ndvekvé eredményesség mellett,
a lakoingatlan-fejlesztéseink Beszerzési Platformnak kdszdnhetd jobb jovedelmezbsége, a
bérleti dijak emelése a folyamatban év6é projekteknél, valamint tovabbi t6ke bevonasa a
kezeléslinkben |évé Endurance alapokba.

Osszegzésképpen tehat: az Orco Property Group eddigi legjobb évét zarta, és stratégiai
szempontbdl igen j6 helyzetben van ahhoz, hogy még ezen a rekordon is javitson. Mélyen
meg vagyok gy6z8dve arrél, hogy a nettdé eszkdzérték tovabbi emelkedését és
megndvekedett készpénzes eredményt fogunk tapasztalni 2008-ban. Szilard pozicidink
vannak, amelyek lehetévé teszik, hogy profitaljunk a fels6kategdrias ingatlanok-, valamint a
bévilé koézéposztaly igényeinek megfeleld ingatlanok iranti kereslet ndvekedésébdl.
Ezenkivil az olyan eszk6zdk révén, mint az Endurance Fund, kelléen diverzifikaltak és
felkésziltek vagyunk ahhoz, hogy ki tudjuk hasznalni a piacon még meglévé
pénzmennyiséget. Végul pedig, tartés lenyomatot hagyunk Kozép-Eurépaban az olyan
kiemelked6 projektekkel, mint a Bubny, a Wertheim, a Dunaj, a Zlota 44 és a Vaci 1,
amelyeket a régio legjobb csapatai menedzselnek. Ezek a vilagszinvonalu projektek Pragat,
Berlint, Pozsonyt, Varsét és Budapestet magasabb szintre emelik a nemzetkdzi porondon,
€s meég inkdbb megszilarditidk az Orco Property Group Koézép-Eurdpa élenjard



