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KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH i GIELD
Skonsolidowany raport pélroczny SA-PS 2006

(zgodnie z § 86 ust. 2 Rozporzagdzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 r.
- Dz. U. Nr 209, poz. 1744)

(dla emitentéw papieréw wartoéciowych o dziatalnosci wytwoérczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)

Za | p6trocze 2006 obejmujacy okres od 01 stycznia 2006 do 30 czerwca 2006 roku
zawierajacy skonsolidowane sprawozdanie finansowe wedtug MSR
w walucie PLN dnia 29 wrzesnia 2006 roku
(data przekazania)

"Echo Investment" Spétka Akcyjna
(pelnanazwaemltenta) .......................................................................
"Echo Investment" S.A. sektor budowlany
(skrocona nazwa emitenta)  (sektor wg Klasyfikacji GPW w Warszawie)
25-528 Kielce Zagnanska 27
( kOdPOCZtowy) ...... (mlelsco WOSC) ................................ (Uhca) ........... (numer ) ....................................
(0-41) 36 31 700 (0-41) 36 31 707 office@kielce.echo.com.pl.
....... (tdefon) (fax) (e_maﬂ)
6570230912 290463755 www.echo.com.pl
............. (NIP) (REGON) (WWW)

BDO Polska Sp. z 0. o.
(Podmiot uprawniony do badania)

Skonsolidowany raport pétroczny zawiera :
X Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z przegladu pétrocznego
sprawozdania finansowego
] Opinie i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z badania pétrocznego
sprawozdania finansowego
D Skonsolidowane potroczne sprawozdanie finansowe
X Wprowadzenie Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
X] Skonsolidowany bilans wlasnym
& Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat X Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych
X Dodatkowe informacje i objanienia
X Sprawozdanie zarzadu (sprawozdanie z dziatalnosci emitenta)
X Oswiadczenie zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego
X Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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w tys. z1 w tys. EUR
Wybrane dane finansowe I potowa | Ipolowa | Ipolowa I potowa
2006 rok | 2005rok 2006 rok | 2005 rok
L Przy/cho.dy net’fo ze sprzedazy produktow, 184 362 112 297 47970 7 503
towaréw i materiatéw
II. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 169 139 151 351 43 367 37 091
III. Zysk (strata) brutto 127 126 121 751 32595 29 837
IV. Zysk (strata) netto 102 184 96 516 26 200 23 653
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci (4933) 64 420 (1 265) 15787
operacyjnej
YI. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci (10177) 196 302 (2 609) 48112
Inwestycyjnej
YII. Przepl.ywy pieniezne netto z dziatalnosci 106 258 (72 239) 57944 (17 703)
finansowej
VIIL. Przeplywy pieniezne netto, razem 91148 188 503 23 370 46 196
IX. Aktywa, razem 2392222 1957 810 591 636 484 594
X. Zobowigzania dlugoterminowe 992190 710 979 245 385 175 981
XI. Zobowigzania krétkoterminowe 194 803 300 002 48178 74 256
XIL Kapital wiasny przypisany akejonariuszom 1019287 | 819205 | 252087 | 202768
jednostki dominujacej
XIII. Kapital zakladowy 21 000 21 000 5194 5198
XIV. Liczba akgji (w szt.) 10500 000 | 10500000 | 10500000 |10 500 000
XV. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt / 19,06 777 489 1,90
EUR)
XVI. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje 19,06 777 489 1,90
zwykla (w zt / EUR)
XVII. Wartosc ksiegowa na jedna akcje (w zt / 97,07 78,02 2401 1931
EUR)
XVI.II. Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedna 97,07 78,02 2401 19,31
akcje (w zt / EUR)
XIX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na i i i i
jedna akgcje (w z1 / EUR)
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Wstep

1. Podstawowy przedmiot dziatalnosci spétki dominujacej pod firma "Echo Investment" Spétka Akcyjna
z siedzibg w Polsce, Kielce (25-528 Kielce ul Zagnariska 27) wpisanej do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem 0000007025, Sad Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego - wedlug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci to ustugi zwigzane z nieruchomosciami - PKD
70, branza wg rynku regulowanego - budownictwo. Czas trwania spétki - nieograniczony.

2. Echo Investment S.A. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Jednostka dominujaca
Echo Investment S.A. sporzadzajaca skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest spétka Magellan
Pro - Equity Fund I S.A. (25-528 Kielce ul Zagnanska 27). W stosunku do akcji Echo zastosowana jest
metoda praw wtasnosci. Sprawozdanie skonsolidowane Magellan Pro - Equity Fund I S.A. sporzadza
sie na koniec roku obrotowego i ogtasza si¢ w Monitorze Polskim B.

3. W sprawozdaniu prezentowane sa skonsolidowane dane finansowe za okres 1.01.- 30.06.2006 r. w
poréwnaniu do okresu 1.01.- 30.06.2005r. Waluta sprawozdawcza jest zloty polski. Sprawozdanie jest
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

4. W sklad Zarzadu Echo Investment S.A. wchodza: Prezes Zarzadu Andrzej Majcher, Wiceprezes
Zarzadu Jarostaw Grodzki, Czlonek Zarzadu Piotr Gromniak i Czlonek Zarzadu Artur Langner, a
Rady Nadzorczej - przewodniczacy Wojciech Ciesielski, wiceprzewodniczacy Mariusz Waniolka,
cztonkowie: Robert Oskard, Karol Zbikowski, Tomasz Kalwat i Kamil Latos.

5. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe nie zawieraja danych
tacznych, ze wzgledu na to, iz w sklad Grupy kapitalowej "Echo Investment" S.A. nie wchodza
wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe. W okresie
za ktory zostalo sporzadzone sprawozdanie nie nastapito potaczenie.

6.  Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przyszloSci oraz nie istnieja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

7. Pozycje wykazane w raporcie sa ustalone zgodnie z ponizszymi zasadami:

1. WartosSci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne sa rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przyszlosci spowoduja
one wplyw korzysci ekonomicznych, ktére moga by¢é bezposrednio powigzane z tymi aktywami.
Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych i prawnych nastepuje wedlug cen nabycia lub kosztu
wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym wartosci niematerialne i prawne sa wyceniane wedlug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Ewidencje wartoéci niematerialnych i prawnych prowadzi sie analitycznie. W planie amortyzacyjnym
przyjeto stawki podatkowe. Najwieksza pozycja wartosci niematerialnych i prawnych jest oprogramowanie
komputerowe.

2. Rzeczowe aktywa trwate

Do srodkéw trwatych zalicza sie stanowiace wlasnosé spétki nieruchomosci (niewynajete i nie przeznaczone
do obrotu), maszyny i urzadzenia, érodki transportu oraz inne kompletne i zdatne do uzytku przedmioty o
przewidywanym okresie uzywania dluzszym niz rok. W szczegélnosci do srodkéw trwalych zalicza sie
meble, telefony stacjonarne i komoérkowe, sprzet elektroniczny - bez wzgledu na cene.
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Srodki trwale wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu wedlug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia,
pomniejszone o umorzenie oraz odpisy z tytutu trwatlej utraty wartosci. Koszty dotyczace srodka trwalego,
poniesione po przyjeciu tego srodka trwalego do uzywania odnoszone sa do rachunku zyskéw i strat, z
wyjatkiem sytuacji, gdzie mozliwe jest wykazanie, Ze koszty te spowodowaty zwiekszenie oczekiwanych
przysztych korzysci ekonomicznych z tytulu posiadania danego srodka trwatego. Wéwczas poniesione
koszty zwiekszaja warto$¢ poczatkowa srodka trwatego.

Srodki trwale ksieguje sie na kontach zbiorczych wedlug grup Klasyfikacji Srodkéw Trwatych oraz
prowadzi szczegélowa ewidencje srodkéw trwatych. Srodki trwale amortyzuje sie metoda degresywna i
liniowa za pomoca stawek podatkowych. Srodki trwale o cenie nabycia do 3,5 tys. zt amortyzuje sie
jednorazowo w pelnej wysokosci pod data zakupu. W przypadku srodkéw trwatych, ktére trwale utracily
przydatno$¢ gospodarcza dokonuje sie nieplanowych odpiséw amortyzacyjnych w ciezar pozostatych
kosztéw operacyjnych. Do érodkéw trwatych zalicza sie miedzy innymi prawo do wieczystego uzytkowania
gruntu, ktére amortyzuje sie metoda liniowa w ciggu okresu uzytkowania, prawa wtasnoéci gruntéw nie
amortyzuje sie.

Spoétka dokonata weryfikacji wartosci posiadanych srodkéw trwatych. Wykazywane w sprawozdaniu $rodki
trwate nie odbiegaja wartoscig od ich zakladanego kosztu.

3. Srodki trwate w budowie

Do tej pozycji kwalifikowane sa koszty pozostajace w bezposrednim zwigzku z niezakoniczong inwestycja.
Skladaja si¢ na nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych, naklady na realizacje
obiektéw budowlanych (gtéwnie uslugi obce) oraz aktywowane i bezposrednie koszty finansowe. Po
otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie wybudowane nieruchomosci przekwalifikowywane sg na $rodki
trwale lub inwestycje w nieruchomosci w zaleznosci od przeznaczenia. Srodki trwate w budowie wycenia sie
wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

4. Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sa stanowigce wlasnoé¢ spétki wynajete nieruchomosci wraz z
gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi nieruchomos$ciami oraz nieruchomosci utrzymywane w celu
wzrostu ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne sa wykazywane wedlug wartosci godziwej. Wycena wartosci godziwej jest
aktualizowana co najmniej raz na kwartal. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany wartosci godziwej
nieruchomoéci inwestycyjnych sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie w jakim powstaly w
pozycji aktualizacja wartosci nieruchomosci.

Wartos¢ godziwa ustalana przez jednostke jest samodzielnie metoda inwestycyjna, stosujac technike
kapitalizacji prostej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield).
Stopa kapitalizaciji jest przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcéw
majatkowych.

Nieruchomosci mieszkalne i garazowe o wartosci ponizej 1.000 tys. pln, ze wzgledu na nieistotna réznice
pomiedzy taka wycena a wycena wg wartosci godziwej, sa wyceniane wg metody kosztu wytworzenia
skorygowanego o umorzenie i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

5. Udziaty i akcje
Udzialy i akcje w innych spoétkach kapitalowych wycenia sie wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z
tytutu trwalej utraty wartosci.

Roéznice z wyceny udzialéw i akcji odnosi sie na rachunek wynikéw w pozycji przychody / koszty
finansowe.

6. Zapasy

W pozydji zapaséw ujmuje sie: pétprodukty i produkty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na
poczet dostaw. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci zakupione grunty lub prawa wieczystego uzytkowania
gruntéw klasyfikuje sie¢ na produkcje w toku, jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy lub na towary,
jezeli grunt przeznaczony jest na sprzedaz. Wyroby gotowe obejmuja gléwnie sprzedawane umowami
ostatecznymi lokale mieszkalne i uzytkowe.
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Zapasy rzeczowych skladnikéw majatku obrotowego wycenia sie¢ wedlug wartosci odpowiadajacych cenie
nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw wytworzenia produktéw dzialalnosci developerskiej
powiekszonych o aktywowane koszty finansowe. Zapasy dotyczace dlugoterminowych kontraktow
budowlanych wycenia sie zgodnie z zaleceniami MSR Nr 11 "Umowy o budowe". Zapasy wyceniane sa nie
wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ netto przy sprzedazy. Zaliczki na poczet dostaw wycenia sie
wedlug wydatkowanych Srodkéw pienieznych oraz zgodnie 2z otrzymanymi fakturami VAT
dokumentujacymi udzielenie zaliczki.

7. Naleznosci

Naleznoéci ujmuje sie¢ w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Wartos¢
naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopieri prawdopodobieristwa ich zaplaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujacego. Odpisy aktualizujace naleznosci tworzy sie na koniec kazdego kwartalu zgodnie z
nastepujacymi kryteriami:

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej roku na pelng wartos¢ naleznosci,

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej pét roku, ale nie dluzej niz rok w wysokosci
50% wartosci naleznosci.

W  uzasadnionych przypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne zasady naliczania odpisu
aktualizujgcego.

Naleznoéci obejmuja naliczone i nie zapadle odsetki od lokat wycenione w wartoéci wymagajacej zaplaty.

8. Inwestycje krétkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe, z wylaczeniem instrumentéw finansowych, wycenia sie¢ wedlug ceny nabycia
lub ich wartosci rynkowej w zaleznosci od tego, ktéra z nich jest nizsza. Inwestycje krétkoterminowe, dla
ktoérych nie istnieje aktywny rynek wyceniane sa wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem odpiséw z tytutu
trwalej utraty wartosci. Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych wycenionych
wedlug cen (wartosci) rynkowych, zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw lub kosztéw finansowych.

9. Srodki pieniezne

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe przechowywane do terminéw
wymagalnosci, a takze inne aktywa finansowe (odsetki od udzielonych pozyczek, jezeli sa one wymagalne w
ciggu 3 miesiecy od daty sprawozdania) wyceniane sa wedlug wartosci nominalne;j.

Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia sie nie rzadziej niz na dzieri sprawozdawczy po kursie kupna
banku obstugujacego Spétke. Réznice kursowe dotyczace srodkéw pienieznych w walutach obcych i operacji
sprzedazy walut obcych, zalicza sie odpowiednio do kosztéw lub przychodéw finansowych. Do rachunku
przeplywéw pienieznych przyjmuje sie tg sama definicje srodkéw pienieznych.

10. Pozyczki udzielone
Udzielone pozyczki wykazuje sie¢ wg zamortyzowanej ceny nabycia ustalonej metoda efektywnej stopy
procentowe;.

11. Odroczony podatek dochodowy

Z tytulu podatku odroczonego tworzone sg pozycje: aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i
rezerwa na podatek dochodowy. Pozycje te wyceniane sa wedlug uzasadnionej, oszacowanej wartoéci. Do
obliczania rezerwy stosuje si¢ stope podatkowa jaka bedzie obowiazywala w nastepnym okresie
sprawozdawczym. Aktyw z tytulu odroczonego podatku dochodowego z tytutu straty podatkowej tworzy
sig, jezeli rozliczenie tej straty w latach nastepnych jest uprawdopodobnione.

12. Kapitaty wiasne

Kapital akcyjny oraz kapital zapasowy wycenia sie w wartosci nominalnej. Réznice miedzy wartoscia
godziwg uzyskanej zaplaty i wartoéciag nominalna akcji sa ujmowane w kapitale zapasowym ze sprzedazy
akcji powyzej ich wartosci nominalnej. Koszty emisji akcji poniesione przy powstaniu spétki akcyjnej lub
podwyzszeniu kapitatu zakladowego zmniejszaja kapital zapasowy spétki do wysokosci nadwyzki wartosci
emisji nad warto$cia nominalng akcji, a pozostalg ich czes¢ zalicza sie do kosztéw finansowych.

13. Rezerwy
Rezerwy tworzone sa wéwczas, gdy na Spélce cigzy istniejacy obowigzek wynikajacy ze zdarzen przeszlych,
prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyplywu srodkow
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uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonaé¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. W szczegélnosci rezerwy tworzy sie na nie poniesione, lecz przypadajace na okres biezacy
koszty prowadzonych projektéow inwestycyjnych, koszty premii, ekwiwalentéw pienieznych za nie
wykorzystane przez pracownikéw urlopy oraz koszty audytu. Rezerwy na koszty premii tworzy sie na
podstawie uchwaly zarzadu. Pozostale rezerwy tworzy sie na podstawie uchwaly zarzadu lub decyzji
gléwnego ksiegowego / jego zastepcy.

Zgodnie z przyjeta zasada nie sg tworzone rezerwy na odprawy emerytalne. Potencjalne rezerwy nie
mialyby istotnego wplywu na prezentowane sprawozdanie finansowe. W momencie ich wystapienia
zarachowywane beda na zasadzie kasowe;j.

14. Zobowiqgzania
Zobowiazania ujmuje sie w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty.

W szczegblnosci zobowigzania finansowe obejmuja kredyty, pozyczki, diuzne papiery wartosciowe,
zarachowywane zgodnie z zasadg memorialowa odsetki nie zapadte od kredytéw bankowych, jak réwniez
dyskonto od krétkoterminowych dluznych papieréw wartosciowych do rozliczenia w nastepnym okresie
obrachunkowym ze znakiem ujemnym. Kredyty w walutach obcych wycenia sie¢ wg kursu sprzedazy banku
obstugujacego spotke.

Dlugoterminowe zobowigzania finansowe wycenia si¢ metoda ,zamortyzowanego kosztu skladnika
zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Przy wycenie bierze si¢ pod uwage ryzyko i mozliwo$¢ wczesniejszej splaty
zobowigzann dlugoterminowych. W szczeg6lnosci, gdy wartoé¢ zobowigzania wyliczona metoda
,zamortyzowanego kosztu skladnika zobowigzan” jest nizsza od wartosci zobowigzania podlegajacego
wczesdniejszej splacie, na réznice tworzy sie rezerwe.

Pozycja zaliczki na dostawy obejmuje zaréwno zaliczki zafakturowane (w tym na mieszkania) jak i
niezafakturowane.

Wysokoé¢ zakladowego funduszu $wiadczerr socjalnych ustala sie w oparciu o ustawe o zaktadowym
funduszu $wiadczen socjalnych (Dz. U. z 1994 r. nr 43, poz. 163 z pézn. zm.) i do bilansu przyjmuje sie w
wartosci nominalnej, w kwocie pozostajacej do wykorzystania w okresach nastepnych.

15. Metody ustalania wyniku finansowego

Wynik finansowy ustala sie z rachunku zyskéw i strat, stosujac zasady memoriatu i wspdtmiernosci,
realizacji i ostroznosci, po pomniejszeniu zysku brutto o naliczony podatek dochodowy, odpisy z tytulu
rezerwy na przejsciowa réznice z tytulu podatku dochodowego oraz pozostale obcigzenia wyniku
finansowego. Wynik finansowy ustala sie¢ metoda kalkulacyjna.

a) Na koszty wytworzenia sprzedanych produktéw skladaja sie poniesione koszty dotyczace
przychodéw danego roku obrotowego oraz zarachowane zgodnie z zasada wspéimiernosci przychodéw i
kosztéw, koszty, ktore nie zostaty jeszcze poniesione,

b) Koszt sprzedanych uslug i wyrobéw wycenia si¢ na poziomie kosztéw wytworzenia stosujac w
zaleznosci od rodzajéw projektu jedna z dwéch metod:

- poziom rentownoséci wynikajacy z umowy sprzedazy lub przecietny (kalkulowany) poziom
rentownosci przyjety przez spotke;

- procentowy udzial np.: sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udzialéw itp. (wedlug cen
przecietnych). W szczeg6lnosci koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntéw rozliczany jest proporcjonalnie
do sprzedanych udzialéw w gruncie.

W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie stosowanie metody Scistej identyfikacji rzeczywistych
kosztéw sprzedawanych sktadnikow aktywow.

c) Do kosztéw i przychodéw zaliczane sa réwniez:

- w zakresie pozostalej sprzedazy wyrobéw i uslug - zafakturowane i nalezne spéice przychody oraz
wspolimierne do nich koszty,

- poniesione koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasada
wspoétmiernosci przychodéw i kosztéw, koszty, ktére nie zostaly jeszcze poniesione,
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- zyski i straty ze sprzedazy papieréw wartoéciowych oraz z wyceny aktywow i zobowigzan sp6tki
(w tym réznice w odpisach aktualizujacych naleznosci),

- nalezne jednostce wszelkie przychody finansowe,

- dotyczace okresu biezacego poniesione i zarachowane koszty finansowe, z wyjatkiem kosztéw
podlegajacych aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem alternatywnym ujetym w MSR 23. Spoétka aktywuje te
czeéé kosztéw finansowych, ktére sa bezposrednio powiazane z nabyciem iwytworzeniem skiadnikéw
majatkowych ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podlega kwota kosztéw skladajaca
sie z odsetek, dyskonta i prowizji pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego lokowania srodkow
pienieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych (z wyjatkiem lokat wynikajacych z blokad rachunkoéw,
umoéw akredytywy).

- zrealizowane zyski nadzwyczajne i poniesione straty nadzwyczajne obejmujace wylacznie pozycje
nie wystepujace w toku zwyklej dzialalnosci gospodarczej.

16. Rachunek przeptywoéw pienieznych

Rachunek przeptywéw pienieznych sporzadza sie metoda posrednia. Zobowiazania z tytutu kredytow w
rachunku biezacym prezentowane sa jako zadluzenie z tytulu kredytéw, a nie ekwiwalent srodkow
pienieznych.

8. Dane w sprawozdaniu finansowym za okres 1.01.- 30.06.2006r. zachowuja poréwnywalno$é¢ w
stosunku do danych ze sprawozdania za okres 1.01.- 30.06.2005r. Por6wnywalne sprawozdania finansowe
zostaly przeksztalcone zgodnie z MSSF nr 1. W zwigzku z wyceng dtugoterminowych zobowigzania z tytutu

dtuznych papieréw wartosciowych wedlug ,zamortyzowanego kosztu skladnika zobowigzan” zgodnie z
MSR 39, w poréwnywalnym sprawozdaniu za I pétrocze 2005 roku zostaly zmienione nastepujace pozycje:

Bylo Jest
- Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14.461 14.705
- Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 348.957 347.918
- Zobowigzania finansowe dlugoterminowe 681.365 682.648

Dodatkowo w zwiazku ze zmiang prezentacji sprawozdania w bilansie za I pétrocze 2005 roku:

- dlugoterminowe rezerwy na $wiadczenia emerytalne w kwocie 159 tys. pln zaprezentowano w pozycji
Rezerwy (poprzednio pozostale zobowigzania dlugoterminowe);

- rozliczenia miedzy okresowe kosztéw w kwocie 3.675 tys. pln zaprezentowano w pozycji Pozostale
zobowigzania krétkoterminowe (poprzednio pozostale zobowigzania dlugoterminowe).

echo 8
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9. Dane podstawowe przeliczone na EURO:

WYRANEDANENANSOWE  1POse06 Ipdhocsedte | 1pclcre 205 piocs 20
Przychody netto ze sprzedazy 184 362 47 270 112227 27503
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem 169 139 43367 151 351 37091
przychodow / kosztéw finansowych
Zysk (strata) brutto 127126 32595 121751 29 837
Zysk (strata) netto 102184 26 200 96 516 23 653
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (4 933) (1 265) 64 420 15787
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (10177) (2 609) 196 322 48112
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 106 258 27 244 (72 239) (17 703)
Przeplywy pieniezne netto, razem 91 148 23370 188 503 46 196
Aktywa razem 2392222 591 636 1957 810 484 594
Zobowiazania dtugoterminowe 992190 245 385 710 979 175 981
Zobowiazania krétkoterminowe 194 803 48178 300 002 74 256
Kapitat wlasny 1019 287 252 087 819 205 202 768
Kapitat zakladowy 21 000 5194 21 000 5198
Liczba akgji 10 500 000 10 500 000 10 500 000 10 500 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / EUR) 19,06 4,89 7,77 1,90
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 97,07 24,01 78,02 19,31

Przeliczenia dokonano w nastepujacy sposob:

e pozycje aktywéw i pasywéw bilansu przeliczono wedlug Sredniego kursu obowigzujacego na dzien
bilansowy tzn. na dzieni 30 czerwca 2006 roku 1EUR= 4,0434 z1, na dzieni 30 czerwca 2005 roku 1EUR=
4,0401 zi,

e poszczegodlne pozycje rachunku zyskéw i strat i rachunku przeptywéw pienieznych za okres 1 stycznia -
30 czerwca 2006 roku przeliczono wedlug kursu stanowigcego érednig arytmetyczng srednich kursow
oglaszanych przez Narodowy Bank Polski obowigzujacych na ostatni dzien kazdego zakoriczonego
miesigca; TEUR = 3,9002 zl, a za okres 1 stycznia - 30 czerwca 2005 roku przeliczono wedlug kursu
stanowiacego Srednig arytmetyczng Srednich kurséw oglaszanych przez Narodowy Bank Polski
obowiazujacych na ostatni dzieri kazdego zakoriczonego miesigca; 1IEUR = 4,0805 z1.

T N v E
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BILANS

Now  T1glce tpsies
AKTYWA
1. Aktywa trwale
1.1. Warto$ci niematerialne i prawne 1 124 85 41
1.2. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 2 - - -
1.3. Rzeczowe aktywa trwale 3 305 154 245 081 265 504
1.4. Naleznosci dlugoterminowe 4 - - -
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 5 1481387 1400 398 1201278
1.6. Dlugoterminowe inwestycje finansowe 6 22 649 17747 20 643
1.7. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 7 16 984 15613 14 705
1826 298 1678 924 1502171
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 8 163 791 170 595 173196
2.2. Naleznosci z tytutu podatkéw 9 40452 35184 11503
2.3. Naleznoéci krétkoterminowe 9 12 980 13794 6452
2.4. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 10 842 7 889 1536
2.5. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 11 4 575 831 3877
2.6. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigezne 12 343 284 242 483 259 075
565 924 470 776 455 639
AKTYWA RAZEM 2392222 2149 700 1957 810
PASYWA
1. Kapitat wlasny
1.1. Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1019287 917103 819 205
1.1.1. Kapitat zakltadowy 13 21 000 21 000 21 000
1.1.2. Kapital zapasowy 14 534 636 353771 353771
1.1.3. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych z lat ubiegtych 361 467 347 918 347 918
1.1.4. Zysk (strata) netto roku obrotowego 102184 194 414 96 516
1.2. Kapitaly mniejszosci 15 12150 18145 1550
1031437 935 248 820 755
2. Rezerwy
2.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 16 141162 125972 105 604
2.2. Pozostale rezerwy 17 32630 30797 20470
173792 156 769 126 074
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Zobowiazania finansowe 18 958 834 685 010 682 648
3.2. Pozostate zobowiazania 19 33 356 29 255 28331
992190 714 265 710 979
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1. Zobowiazania finansowe 20 52881 152992 141 622
4.2. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug 21 49 597 57 499 42559
4.3. Zobowiazania z tytulu podatkow 21 13322 27 878 9120
4.4. Pozostate zobowiazania 21 79 003 105 049 106 701
194 803 343418 300 002
PASYWA RAZEM 2392222 2149700 1957 810
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Wartosc ksiegowa 1019 287,00 917 103,00 819 205,00
Liczba akgji (w tys. sztuk) 10 500 10 500 10 500
Wartoé¢ ksiegowa na jedng akcje 97,07 87,34 78,02

POZYCJE POZABILANSOWE
I pétrocze I pétrocze
Nota 2006r. 2005x. 2005r.
1. Zobowiazania warunkowe
1.1 Na rzecz jednostek powigzanych, z tytulu:
a) udzielonych gwarangji i poreczen 8466 8561 8561
8 466 8 561 8 561
1.2 Na rzecz pozostatych jednostek, z tytutu:
a) udzielonych gwarancji i poreczen 4043 12747 13 304
b) spraw sadowych 737 771 700
¢) zakupu nieruchomosci gruntowej w Radomiu - - 2000
d) innych porozumien 802 802 802
5582 14 320 16 806
Zobowiazania warunkowe, razem 14 048 22 880 25 367

UDZIELONE PORECZENIA I GWARANCJE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.

Solidarne poreczenie wobec Urzedu Miasta Lodzi za wykonanie zobowiazari ,MDP” Sp. z o.0. dotyczacych uiszczania oplat
rocznych za wieczyste uzytkowanie gruntu - laczna wartos¢ przypadajgca na nastepne 89 lat wynosi 8.466 tys. zlotych.

Gwarancja bankowa z dnia 24 sierpnia 2004 roku wobec Banku Polska Kasa Spétka Akcyjna na kwote 1.000 tys. euro w zwiazku z
umowa zakupu gruntu we Wroctawiu od gminy Wroclaw za zobowiazania z tytulu ewentualnej kary umownej. Na dziern 30
czerwca 2006 roku warto$¢ gwarangji to 4.043 tys. zlotych.

11
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

I péirocze 2006r. I péirocze 2005r.

Przychody operacyjne 22 184 362 112227
Koszty operacyjne 23 (83 256) (38 195)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 101 106 74 032
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci 24 9931 65 907
Aktualizacji warto$ci nieruchomosci 98 196 16 988
Koszty sprzedazy (4 433) (4 073)
Koszty ogolnego zarzadu (25304) (14 403)
Pozostale przychody i koszty operacyjne 25 (10357) 12900
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw / kosztow 169 139 151 351
finansowych
Przychody finansowe 26 13 889 3636
Koszty finansowe 27 (37 985) (23 166)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 28 (17 906) (6990)
Aktualizacja wartosci firmy jednostek podporzadkowanych “) (3073)
Udzial w zysku jednostek stowarzyszonych @) ™)
Zysk (strata) brutto 127126 121751
Podatek dochodowy 29 (24 937) (25 213)

- czg$¢ biezgea (11 118) (26 363)

- czg$¢ odroczona (13 819) 1150
Zysk (strata) netto, w tym: 30 102189 96 538
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 102184 96 516
Zysk (strata) mniejszosci 5 22
Zysk (st.rata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 200 082,00 81 541,00
(zanualizowany)
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 10 500 10 500
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w z1) 19,06 7,77

12
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

Kapital wlasny
Kapitat Kapitat Niepodzielony Zysk (strata) Pr zypi‘s any . N Kapital wlasny
zakladowy zapasowy zysk (s.trata) roku biezacego akc! onariuszom Kapitaly mniejszosci razem
z lat ubiegtych jednostki
dominujacej

Za okres od 1 stycznia 2006 do 30 czerwca 2006

Stan na poczatek okresu 21 000 353771 542 332 - 917 103 18 145 935 248
Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - - - - - -
Stan po korektach 21 000 353 771 542 332 - 917 103 18145 935 248
Podziat wyniku z lat ubiegltych - 180 865 (180 865) - - - -
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - - - - - (6 000) (6 000)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 102184 102184 5 102189
Stan na koniec okresu 21 000 534 636 361 467 102184 1019 287 12150 1031 437
Za okres od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005

Stan na poczatek okresu 21 000 319 084 382 035 - 722119 1531 723 650
Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - 570 - 570 - 570
Stan po korektach 21000 319 084 382 605 - 722 689 1531 724 220
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 34 687 (34 687) - - - -
Zmiany w udziatach mniejszo$ciowych - - - - 4) )
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 194 414 194 414 16 618 211 032
Stan na koniec okresu 21 000 353771 347918 194 414 917103 18 145 935 248
Za okres od 1 stycznia 2005 do 30 czerwca 2005

Stan na poczatek okresu 21 000 319 084 382035 - 722119 1531 723 650
Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - 570 - 570 - 570
Stan po korektach 21 000 319 084 382 605 - 722 689 1531 724 220
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 34 687 (34 687) - - - -
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - - - - 3) 3)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 96 516 96 516 22 96 538
Stan na koniec okresu 21 000 353771 347918 96 516 819 205 1550 820 755
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

I pélrocze 2006 I pétrocze 2005

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda

posrednia
I. Zysk (strata) netto 102189 96 538
II. Korekty razem
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 7 7
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 2763 3330
3. Aktualizacja wartosci firmy 5 3073
4. (Zyski) straty z tytutu r6znic kursowych 18 663 4923
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 18 906 17 376
6. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej (95 098) (63 916)
7. Zmiana stanu rezerw 17 504 (17 985)
8. Zmiana stanu zapasow (47 386) (44 434)
9. Zmiana stanu naleznosci (2291) 22182
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i (5 045) 45 442
kredytow
11. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych (15150) (2112)
12. Inne korekty - 4)
(107 122) (32118)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) (4933) 64 420
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw 275 33
trwalych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomoéci oraz wartosci niematerialne i prawne 25 653 251 436
3. Z aktywo6w finansowych 44 765 3261
4 . Inne wplywy inwestycyjne -
70 643 254 730
IL. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw (12 007) (4336)
trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (43 742) (53 749)
3. Na aktywa finansowe (24 677) -
4. Inne wydatki inwestycyjne (394) (323)
(80 820) (58 408)
III. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-II) (10177) 196 322
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C. Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy

1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialéw) i innych instrumentow - -
kapitalowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 218 019 134131
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 57454 58 280
4. Inne wplywy finansowe - -
275473 192411

II. Wydatki
1. Nabycie akgji (udzialéw) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wtascicieli (6 000) -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytulu podzialu zysku - -
4. Splaty kredytow i pozyczek (83 957) (175 850)
5. Wykup diuznych papieréw wartosciowych (50 800) (60 000)
6. Z tytulu innych zobowiazan finansowych - -
7. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego (243) (243)
8. Odsetki (28 215) (28 557)
9. Inne wydatki finansowe - -
(169 215) (264 650)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) 106 258 (72 239)
D. Przeptywy pienigzne netto, razem (A.Ill+/-B.III+/-C.I1I) 91148 188 503
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: 100 877 185 465
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 9729 (3 038)
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 247189 73 610
G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 338 337 262113

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 68 629
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU

Nota 1A

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE B e

2006 2005

a) koszty zakoniczonych prac rozwojowych -
b) wartos¢ firmy -
¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 105 73 29
d) inne wartosci niematerialne i prawne 19 12 12

e) zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne -

Warto$ci niematerialne i prawne razem 124 85 41
Nota 1B
ZMIANY WA CI NIEMATERTALNYCH I PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
Nabyte koncesje, Inne wartodci Wartosci
Ppatenty, licencje niematerialne i prawne niematerialne i
i podobne wartosci P prawne razem
a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na 1346 28 1374
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)

- zakupu 331 7 338
¢) wartosé¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na 1677 35 1712
koniec okresu
d) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 1272 15 1287
e) amortyzacja za okres (z tytutu)

- planowana 300 1 301
f) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 1572 16 1588
okresu
g) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na 105 19 124

koniec okresu

Nota 1C

I polrocze
2006

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA)

a) wlasne 124 85 41

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, - - -
w tym umowy leasingu, w tym:

Wartosci niematerialne i prawne razem 124 85 41
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Nota 2A

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

a) wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)

- zakupu udziatéw Projekt S Sp. z o.0.
¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy z konsolidacji na poczatek okresu
f) odpis wartosci firmy z konsolidacji za okres (z tytutu)
- Projekt S Sp. z o.0.
g) korekta odpisu wartosci firmy z konsolidacji za lata ubiegte

g) odpis wartosci firmy z konsolidacji na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

I potrocze I pétrocze
2006 2005
12 391 6017 6017
- 6373 3073
- 6373 3073
12 391 12 390 9090
12391 6017 6017
- 6373 3073
- 6373 3073
12 391 12 390 9 090

Nota 2B

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

a) wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) wartoé¢ firmy brutto na koniec okresu

¢) odpis wartosci firmy z konsolidacji na poczatek okresu

d) odpis wartosci firmy z konsolidacji na koniec okresu

e) wartoé¢ firmy netto na koniec okresu

I potrocze
2006
67
67
67
67

67
67

67
67

I pélrocze

2005

67
67

67
67

Nota 2C

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

a) ujemna wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
¢) zmniejszenia (z tytutu)

- zmiana zasad MSR

d) ujemna wartos¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu
f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna warto$¢ firmy netto na koniec okresu

I p6trocze
2006

571

571
571

I pélrocze

2005

571

571
571

Ujemna warto$é¢ firmy powstata na skutek wyceny na dzieri objecia kontroli "Zaktadéw Ogrodniczych Naramowice" Sp. z 0.0. Przy
wycenie Spétki uwzgledniono wycene posiadanego przez Spétke gruntu w Poznaniu na podstawie operatu szacunkowego

wykonanego 25 marca 2004 roku.

Zgodnie z nowo wprowadzonym MSSF 3 p. 81 warto$¢ te przeniesiono na niepodzielony wynik z lat ubiegtych.

echo
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Nota 3A

RZECZOWE AKTYWA TRWALE B I'poiracze

2006 2005

a) srodki trwate:

- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 7723 7777 11 631

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 43 908 44 376 41 063

- urzadzenia techniczne i maszyny 4216 4367 2166

- $rodki transportu 8979 9152 8873

- inne érodki trwale 90 91 93
64 916 65763 63 826

b) srodki trwale w budowie 240 238 179 318 201 678
Rzeczowe aktywa trwale razem 305 154 245 081 265 504

Nieruchomosé gruntowa we Wroctawiu ujeta na érodkach trwatych w budowie, jest obciazona hipoteka kaucyjna
do wysokosci 100.000 tys. EUR ustanowiong na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba w Eschborn stanowiaca zabezpieczenie kredytu

bankowego
NOTA 3B
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
Grunty Budynki Urzqd.zema Srodki I’{azerr.l
. techniczne Pozostate srodki
wlasne i budowle . transportu
i maszyny trwale
a) wartos¢ brutto srodkéw trwalych na 9357 49169 7354 12 427 2076 80 383
poczatek okresu
b) zwiekszenia z tytutu:
- zakupu 198 314 834 42 1388
¢) zmniejszenia z tytulu:
- sprzedazy -146 -4 -193 -20 -363
- korekt konsolidacyjnych -6 -6
d) wartos¢ brutto srodkow trwatych na 9 357 49 215 7 664 13 068 2098 81 402
koniec okresu
d) skumulowana amortyzacja na poczatek 1580 4794 2986 3274 1985 14619
okresu
e) amortyzacja za okres (z tytutu)
- planowana 54 513 466 947 43 2023
- korekta z tytutu sprzedazy -4 -132 -20 -156
f) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 1634 5307 3448 4089 2008 16 486
koniec okresu
g) wartoé¢ netto sSrodkéw trwalych na koniec 7723 43 908 4216 8979 90 64 916
okresu
Nota 3C

I péirocze I pétrocze
2006 2005

SRODKI TRWAELE BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA)

a) wlasne 305154 245 081 265 504

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o -
podobnym charakterze

Srodki trwate bilansowe razem 305 154 245 081 265 504
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Nota 5A
5 I polrocze 2005 I pélrocze
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI (WG GRUP RODZAJOWYCH) 2006 2005
a) stan na poczatek okresu 1400 398 1306 300 1306 300
b) zwigkszenia (z tytulu)
- zakupu 188 250 24
- przeniesienia z srodkéw trwatych w budowie - 178 221 66 012
- przeniesienia z srodkéw trwatych - 2731 173
- przeniesienia z zapasow - 292 265
- zmiany wyceny nieruchomosci 111222 125211 17 854
111 410 306 705 84 328
¢) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy 16 045 188 246 187 955
- zmiany wyceny nieruchomosci 13196 23925 139
- przeniesienie do zapas6w 1180 436 -
30421 212 607 189 350
d) stan na koniec okresu 1481 387 1400 398 1201 278

Nieruchomos¢ gruntowa w Radomiu ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 2.720 tys. EUR ustanowiong na rzecz BPH PBK S.A. stanowigca zabezpieczenie kredytu bankowego

Nieruchomoé¢ gruntowa w Piotrkowie Trybunalskim ujete na nieruchomoéciach inwestycyjnych, jest obciazone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 2.440 tys. EUR ustanowiona na rzecz BPH PBK S.A. stanowigca zabezpieczenie kredytu bankowego

Nieruchomo$¢ gruntowa w Pabianicach ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjng
do wysokosci 2.100 tys. EUR ustanowiona na rzecz BPH PBK S.A. stanowigca zabezpieczenie kredytu bankowego

Nieruchomosci gruntowe w Radomiu, Piotrkowie Trybunalskim i Pabianicach ujete na inwestycjach dtugoterminowych,
sg obcigzone hipoteka kaucyjng do wysokosci 72.600 tys. EUR ustanowiong na rzecz BPH PBK S.A. stanowiaca zabezpieczenie
kredytu bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa w Jeleniej Gérze ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 11.831 tys. EUR oraz 42.750 PLN ustanowiong na rzecz Pekao S.A. z siedzibag w Warszawie stanowigca zabezpieczenie
kredytu bankowego

Nieruchomoé¢ gruntowa w Belchatowie, ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, obcigzona jest hipoteka kaucyjna
do wysokosci 6.451 tys. EUR oraz 23.326 tys. PLN na rzecz Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie, stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa w Lodzi ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna do wysokosci
14.970 tys. USD oraz 61.976 tys. PLN ustanowiong na rzecz Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomosé gruntowa w Lodzi ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzona hipoteka kaucyjng do wysokosci
7.506 tys. USD oraz 31.000 tys. USD ustanowiona na rzecz Pekao S.A. z siedziba w Warszawie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa w Szczecinie ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka zwykla

do wysokosci 30.000 tys. PLN ustanowiona na rzecz Pekao S.A. z siedziba w Warszawie stanowiacg zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos$é gruntowa w Szczecinie ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obciazone hipoteka zwykla
do wysokosci 3.165 tys. PLN ustanowiong na rzecz Skarbu Parnistwa stanowigca zabezpieczenie splat z tytutu umowy leasingu

Nieruchomosé¢ gruntowa w Przemy$lu ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 3.420 tys. EUR ustanowiong na rzecz ING Banku Slqskiego S.A. z siedzibg w Katowicach stanowigca zabezpieczenie
kredytu bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa w Lodzi ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 11.250 tys. USD ustanowiona na rzecz Reinhyp - BRE S.A. z siedziba w Warszawie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa w Kielcach ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzona hipoteka kaucyjna
do wysokosci 27.000 tys. EUR ustanowiona na rzecz Kredyt Bank S.A. z siedzibg w Warszawie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego
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Nieruchomos$¢ gruntowa w Tarnowie ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzone hipoteka kaucyjna
do wysokoéci 15.540 tys. EUR ustanowiong na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba w Eschborn stanowiacg zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos$é gruntowa w Szczecinie ujete na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obciazone hipoteka kaucyjna
do wysokosci 66.300 tys. EUR ustanowiong na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba w Eschborn stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos$é gruntowa w Warszawie ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obciazona hipoteka kaucyjna
do wysokosci 48.000 tys. EUR ustanowiong na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba w Eschborn stanowigca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomoé¢ gruntowa w Warszawie ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzona hipoteka kaucyjna
do wysokosci 30.600 tys. EUR ustanowiona na rzecz Eurohypo A.G. z siedzibg w Eschborn stanowiaca zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nieruchomos¢ gruntowa we Wroclawiu ujeta na nieruchomosciach inwestycyjnych, jest obcigzona hipoteka kaucyjna
do wysokosci 100.000 tys. EUR ustanowiona na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba w Eschborn stanowiacg zabezpieczenie kredytu
bankowego

Nota 5B

UJETE W RACHUNKU ZYSKOW I STRAT KWOTY I g(l)ro‘;“e — Ipolrocze

2005

a) przychodéw z czynszéw dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej 94 365 170 515 89397

b) bezposrednich kosztéw operacyjnych (facznie z kosztami napraw i
utrzymania) dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym okresie 35427 63 869 36 226
przyniosta przychody z czynszéw

¢) bezposrednich kosztéw operacyjnych (facznie z kosztami napraw i
utrzymania) dotyczacych nieruchomoéci inwestycyjnej, ktéra w danym okresie - - -
nie przyniosta przychodéw z czynszéw

Nota 6A

I pétrocze I pélrocze

DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 2006 2005

a) w jednostkach zaleznych

- udzialy lub akcje - 5
- zaliczki na poczet zakupu udzialéw 9248 6732 9500
9248 6737 9500
b) w jednostkach wspéizaleznych
- udzialy lub akcje 344 344 -
344 344 -
¢) w jednostkach stowarzyszonych
- udzialy lub akcje 10 656 10 650 10 650
10 656 10 650 10 650
d) w pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki 2401 16 484
- zaliczki - - 9
2401 16 493
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 22 649 17 747 20 643
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Nota 6B
ZMIANA STANU DEUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH I potrocze I péirocze
(WG GRUP RODZAJOWYCH) 2006 2005
a) stan na poczatek okresu 17 747 21 086 21 086
b) zwiekszenia (z tytutu)
- zaliczki na poczet zakupu udziatow 9248 - -
- udzielenie pozyczek 2371 - -
- naliczenie odsetek i r6znic kursowych 628 3 9
- aktualizacja wartosci udziatéw - 5 -
- wycena bilansowa pozyczek 5 - -
- zmiana kwalifikacji bilansowej udziatow - 344 -
12252 352 9
¢) zmniejszenia (z tytulu)
- aktualizacja wartoéci udziatéw 9 - -
- splata rat pozyczek 461 923 452
- zwrot zaliczek 6742 2768 -
- pozostale 138 - -
7 350 3691 452
d) stan na koniec okresu 22 649 17 747 20 643
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Nota 6C

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
Charakter

; . . . owigzania  Zastosowana

Nazwa (firma) jednostki ze Lo Przedmiot powia i ([
Siedziba kapitalowego metoda

jednostki konsolidacji

Spotka:

wskazaniem formy prawnej przedsiebiorstwa

dziat.budowlana i

Data
objecia
kontroli

Wartosé
akeji /
udziatow
wg ceny
nabycia

Korekty
aktualiz.
wartosé

razem

Wartosc
bilansowa
akeji/udziatow

Procent
posiadanego
kapitalu

podst.

Udziat w
liczbie
gloséw na
walnym
zgromadz.

Wskazanie
innej
podstawy

kontroli

1 "Athina Park" Sp. z o.0. Kielce . zalezna petna 30.10.1998 6 009 - 6 009 100,00% 100,00% brak
obstuga nieruch.
p Bioelektrownia Hydropol - 4 Kielce dzial.budowlana i zalezna petna 30.10.1998 101 - 101 100,00% 100,00%  brak
Sp. z 0.0. obstuga nieruch.
3 "Echo - Centrum Gdynia" Sp. z0.0. Kielce dzial.budowlana i zalezna pelna 30.10.1998 9284 7172 2112 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.
" | . dziat.budowlana i . o o
4 Echo ACC" Sp. z 0.0. Kielce . zalezna peina 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
obsluga nieruch.
5  "Echo Bau" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i zalezna petna 30.10.1998 53 1 52 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.
6 Echo Centrum Slichowice Kielce dzial budowlana i zalezna pelna 30.10.1998 2508 - 2508 100,00% 100,00%  brak
Sp. z 0.0. obstuga nieruch.
"Echo Investment - Centrum dzial budowlana i
7  Bankowosci i Finanséw £.6dz" Kielce al-bucowiana zalezna petna 30.10.1998 3008 - 3008 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.
Sp.zo.o.
g Echolnvestment- Centrum Kielce dzial budowlana i zalezna petna 30.10.1998 2511 - 2511 100,00% 100,00%  brak
Biznesu £6dz" Sp. z o.0. obstuga nieruch.
g 'FchoInvestment- Centrum Kielce dzial.budowlana i zalezna pelna  30.10.1998 2084 - 2084 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Belchatéw" Sp. z o.0. obstuga nieruch.
10  Echolnvestment - Centrum Kielce dzial.budowlana i zalezna pelna 30.10.1998 5401 - 5401 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Jelenia Géra" Sp. z o.0. obstuga nieruch.
11 Fcholnvestment - Centrum Kielce dzial. budowlana i zalezna petna 30.10.1998 6134 - 6134 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Lomza" Sp. z o.0. obsluga nieruch.
1o 'EehoInvestment - Centrum Kielce dzial.budowlana i zalezna pelna  30.10.1998 8 084 - 8084  10000%  100,00%  brak
Handlowe Olkusz" Sp. z o.0. obstuga nieruch.
13 Echolnvestment - Centrum Kielce dziat.budowlana i zaleina pelna  30.10.1998 10526 - 10526 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Pabianice" Sp. z o.0. obstuga nieruch.
14  Fcholnvestment - Centrum Kielce dzial.budowlana i zalezna petna  30.10.1998 350 ; 350  100,00%  100,00%  brak
Handlowe Pila" Sp. z o.0. obsluga nieruch.
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Charakter Wartosc¢ Udziat w

- . . Korekty Procent o i Wskazanie
powiazania  Zastosowana Data akgji / ety Wartos¢ . liczbie L
aktualizujgce . posiadanego innej
i bilansowa K
wartosé .. e kapitatu podstawy
akcji/udziatéw J
(razem) podst. kontroli

Nazwa (firma) jednostki ze N Przedmiot . . SEY
(firma) j Siedziba kapitalowego metoda objecia udziatow

gloséw na
walnym
zgromadz.

wskazaniem formy prawnej przedsiebiorstwa - . e .
YF ] P = jednostki konsolidacji kontroli wg ceny

Spéika: nabycia

Echo Investment - Centrum dzial budowlana i

15 Handlowe Piotrkéw Trybunalski"  Kielce . zalezna pelna 30.10.1998 6510 - 6510 100,00% 100,00% brak
obstuga nieruch.

Sp.zo.o.

16 . EchoInvestment- Centrum Kielce dzial budowlana i zalezna petna 6.11.1998 1279 - 1279 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Przemysl" Sp. z o.0. obstuga nieruch.

17 'Echo Investment - Centrum Kielce dzial.budowlana i zalezna pelna  30.10.1998 11729 - 1729 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Radom" Sp. z o.o. obstuga nieruch.

18 Echo Investment - Centrum Kielce dziat. budowlana i zalezna pelna 30.10.1998 4969 4268 701 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Rzeszéw" Sp. z o0.0. obstuga nieruch.

"Echo Investment - Centrum dzial budowlana i

19 Handlowe Siemianowice! Kielce : zalezna pelna  10.11.1998 4214 - 4214 100,00%  100,00%  brak
Sp.z 0.0 obstuga nieruch.

" _
Echo Investment - Centrum dzial budowlana i

20 Handlowe Swietochlowice" Kielce . zalezna pelna 23.02.1999 2321 - 2321 100,00% 100,00% brak
obstuga nieruch.

Sp. zo.o0.

pp 'Echolnvestment - Centrum Kielce dzial budowlana i zalezna pelna 9.11.1998 13329 - 13329 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Tarnéw" Sp. z o.0. obstuga nieruch.

pp 'Fcholnvestment - Centrum Kielce dzial.budowlana i zalesna petna 30.10.1998 1515 - 1515 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. obsluga nieruch.

o3 EchoInvestment - Centrum Kielce dzial budowlana i zalezna petna 30.10.1998 1889 - 1889 100,00%  100,00%  brak
Handlowe Zamoé¢" Sp. z o.0. obstuga nieruch.

"Echo Investment - Centrum dzial budowlana i

24  Handlowo - Rozrywkowe Kielce" Kielce . zalezna pelna 30.10.1998 8369 - 8369 100,00% 100,00% brak
Sp.zo.0 obstuga nieruch.

"Echo Investment - Centrum dziat budowlana i
25  Handlowo - Ustugowo - Kielce o zalezna pelna 30.10.1998 2478 244 2234 100,00% 100,00% brak
Lo obstuga nieruch.
Rozrywkowe Gliwice" Sp. z 0.0.

Echo Investment Hungary Budapeszt ~ (ialbudowlanai zalezna petna 30.05.2006 47 - 47 100,00%  100,00%  brak
Ingatlanhasznosito Kft.

26 obstuga nieruch.

27 "Echo Investment Projekt 1" SRL Bukareszt dz1a1.bud'owlana ! zalezna pelna 03.03.2006 4 - 4 100,00% 100,00% brak
obstuga nieruch.
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Charakter Wartos¢ Udziat w .
. . . Korekty > Procent . Wskazanie
. . . . powigzania  Zastosowana Data akgji / o Wartos¢ . liczbie L
Nazwa (firma) jednostki ze e 1t Przedmiot . . ol aktualizujace . posiadanego ) innej
Sy . Siedziba o kapitalowego metoda objecia udziatéw o bilansowa . glosow na
wskazaniem formy prawnej przedsiebiorstwa . ; - T wartoscé . L kapitatu podstawy
’ jednostki konsolidacji kontroli wg ceny akcji/udziatéw walnym 7
. ’ o (razem) podst. ’ kontroli
Spotka: nabycia zgromadz.
"Echo Pasaz Grunwaldzki" zial. lana i
28 cho Pasaz Grunwaldzk Kielce dzial.budowlana zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak
Sp. zo.0. obstuga nieruch.

"Echo Pasaz Grunwaldzki Spétka dzial budowlana i
29  zograniczong Kielce o zalezna pelna 19.10.2005 1 - 1 100,00% 100,00% brak
L P obstuga nieruch.
odpowiedzialnoscig" Sp. k.

"Est-On Property Management" Kielce zarzadzanie
Sp. zo.o. nieruchomosciami

30 zalezna pelna 27.10.1998 51 51 - 100,00% 100,00% brak

31  "Hotel Investment" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i zalezna petna 30.10.1998 1008 - 1008 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.

Hotel Investment Spétka z dzial budowlana i

32  ograniczong odpowiedzialnoscig"  Kielce . zalezna pelna 31.10.2005 1 - 1 100,00% 100,00% brak
obstuga nieruch.

Sp. k.

a3 Kieleckie Centrum Handlowo -y 1 o dzial budowlana i zalezna pelna 30.10.1998 11545 - 11545 100,00% 100,00%  brak
Rozrywkowe Echo" Sp. z 0. o. obsluga nieruch.

34 "M.D.P." Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana zalezna petna 22.11.1996 16 020 16 020 - 100,00% 100,00% brak

35  "Malta Office Park" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i zalesna petna 30.10.1998 2008 - 2008 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.

36 "PHS Szczecin" S.A. Szczecin P(ia Zrilgllegxzéé zalezna pelna 01.06.1999 4776 - 4776 100,00% 100,00% brak
37  "Piomot Auto" Sp. z 0.0. Kielce motoryzacja zalezna pelna 11.03.1997 320 250 70 100,00% 100,00% brak
38  "Princess Boryszewska"Sp.zo.0.  Kielce dziat.developerska zalezna pelna 26.10.1999 1962 1667 295 100,00% 100,00% brak
39 "Princess Investment" Sp. z o.0. Kielce dziat.developerska zalezna pelna 26.10.1999 2 663 1595 1068 100,00% 100,00% brak
40  "Project3"Sp.zo.0. Kielce dziat.developerska zalezna petna 25.04.1997 52 - 52 100,00% 100,00% brak

41  "Projekt Echo - 17" Sp. z 0.0. Kielce dzial budowlana i zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.

dziat.budowlana i praw

. - 30.10.1998 11 - 11 37,50% 37,50% brak
obstuga nieruch. stowarzyszona  wlasnosci

42 "Projekt Echo - 23" Sp. z 0.0. Kielce
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Charakter Wartosc Korekty Procent Udzial w Wskazanie
. . . . powigzania  Zastosowana Data akgji / ety Wartos¢ O° liczbie S
Nazwa (firma) jednostki ze e St Przedmiot o . N ey aktualizujgce . posiadanego . innej
Ty e Siedziba I kapitalowego metoda objecia udziatéw B bilansowa pe— gltosé6w na Dodsty
’ jednostki konsolidacji kontroli wg ceny akgji/udziatow walnym ;
—— .’ (razem) podst. ¥ kontroli
Spotka: nabycia zgromadz.
43 "Projekt Echo - 30" Sp. z 0.0. Kielce oizsﬁ;u:iz‘ﬁ:;a ! zalezna pelna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak
44 "Projekt Echo - 32" Sp. z 0.0. Kielce Oizs‘ﬁ;“i‘z‘ﬁ;‘a ! zaleina pelna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak
"Szczecin - Projekt Echo - 32 dzial budowlana i
45  Spoélka z ograniczong Kielce o zalezna pelna 30.10.1998 35883 - 35883 100,00% 100,00% brak
odpowiedzialnoscig" Sp. k. obstuga nieruch.

46 "Projekt Echo - 34" Sp. z 0.0. Kielce O‘Eﬁ;‘ﬁ‘;ﬁ?a ! zalezna pelna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak

47 "Projekt Echo - 37" Sp. z 0.0. Kielce OCLZ;‘J';; uizz‘ﬁz‘;‘a ! zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak

48  "Projekt Echo - 39" Sp. z 0.0. Kielce Oﬁf:;“i‘;‘ﬁi‘a ! zaleina pelna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00%  brak

49 "Projekt Naramowice" Sp. z o.0. Kielce OCLZ;;J ;uiz‘;ﬁ;? at zalezna petna 15.05.2001 3542 - 3542 100,00% 100,00% brak

50  "ProjektS’ Sp. z o.0. Kielce O‘L?ﬁ;;“:i:fz‘;a L aletma pelna  23.04.2003 6 402 - 6 402 63,00% 63,00%  brak

51 'SPC'S.A Warszawa ~ “rzadzanie Praw . 2603199 34 34 - 34,00% 3400%  brak
podmiotami stowarzyszona  wlasnosci

52 "W.A.Hotele" Sp. z 0.0. Warszawa ~O2a-budowlanai Praw. — 18.04.2002 10639 - 10 639 43,45% 4345%  brak
obstuga nieruch. stowarzyszona  wlasnosci

53  "WAN11"Sp.zo.o0. Warszawa oizsl;j ;(;u:i(;;\:?; at wspolzalezna pelna 08.03.2004 1500 - 1500 50,00% 50,00% brak

54 "WAN Invest" Sp. z 0.0. Warszawa ~ OZatbudowlanai o 1oina Praw — 18.04.2002 447 103 344 50,00% 50,00%  brak
obstuga nieruch. wilasnosci

55  "Wygledéw" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana zalezna pelna 21.10.1998 51 51 - 100,00% 100,00% brak

56 Ni;‘gﬁjﬁgfgg‘fz . Poznari dziat sadownicza zalezna pelna 11.05.2000 40 673 13543 27130 100,00% 100,00%  brak

SUMA: 254 711 44 999 209 712
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NOTA 6D
AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
kapital wlasny jednostki, w tym: zobowigzania i rezerwy, w tym:

. aktywa | przychody dywidendy

nazwa jednostki kapitat kapitat VRS diugo- krétko- dtugo- krétko- | jednostki, Z od jedn. za

z lat (strata) © - s it ek

zakladowy zapasowy . term. term. term. term. razem sprzedazy  ostatniro

ubiegtych  netto STy

1 "Athina Park" Sp. z o0.0. 21790 6 000 956 8553 6281 103 018 85427 17591 280 - 280 124 808 7924 -

p Bioelektrownia Hydropol - 4 634 100 74 - (808) 5222 - 5222 39 - 39 4589 465 -
Sp. zo.o.

3 "Echo - Centrum Gdynia" Sp. z 0.0. 2112 9270 - (7 087) (71) - - - 20 - 20 2112 4) -
"Echo ACC" Sp. z 0.0. 949 50 568 - 331 434 - 434 379 - 379 1383 1621 -
"Echo Bau" Sp. z 0.0. 51 50 3 (1) (1) 3 1 2 - - - 54 - -

6 Ccho Centrum Slichowice 2775 2500 222 - 53 73 66 7 1 - 1 2848 - -
Sp. zo.o.

"Echo Investment - Centrum

7 Bankowosci i Finanséw £6dz" 6395 3000 81 1905 1409 23901 20304 3597 177 - 177 30 296 2919 -

Sp.zo.o.

" _
g Echo Investment - Centrum 9752 2504 3865 1601 1782 29 795 24082 5713 206 - 206 39 547 279 -
Biznesu £.6dz" Sp. z o.0.

g 'EchoInvestment - Centrum 26 658 8 524 7557 8117 2460 10711 7988 2724 64 - 64 37369 2647 -
Handlowe Belchatéw" Sp. z o.0.

10 Echo Investment - Centrum 59 871 11 057 16 443 25953 6418 25267 19602 5665 636 - 636 85138 6103 -
Handlowe Jelenia Géra" Sp. z o.0.

1 Echo Investmer}t - Centrum 6742 6781 - (40) 1 313 - 313 - - - 7 055 12 -
Handlowe Lomza" Sp. z o.0.

1o Echo Investment - Centrum 19243 10 044 7316 1539 344 973 116 858 23 - 23 2027 - -
Handlowe Olkusz" Sp. z o.0.

13 Echo Investment - Centrum 42 957 13311 6542 18602 4502 44639 41778 2861 166 - 166 87595 4628 -
Handlowe Pabianice" Sp. z o.0.

14 Echo Investment - Centrum 11375 4442 5430 1123 380 549 44 505 33 - 33 11924 - -
Handlowe Pita" Sp. z o.0.
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kapitat wlasny jednostki, w tym: zobowiazania i rezerwy, w tym: = naleznosci jednostki, w tym:

aktywa
dtugo- krotko- ———  dtugo- krotko-  jednostki,
term. term. term. term. razem

wynik zysk
z lat (strata)
ubieglych | netto

nazwa jednostki ~—————— Kapitat kapitat
zakltadowy | zapasowy

"Echo Investment - Centrum
15 Handlowe Piotrkéw 57 642 11420 13431 28 048 4743 52421 49142 3280 183 - 183 110 064
Trybunalski" Sp. z o. o.

16 Fcho Investment - Centrum 15874 3784 4795 3333 3962 11655 7311 4344 1 ; 11 27529
Handlowe Przemysl" Sp. z o.0.

17  Echo Investment - Centrum 65 439 14102 13647 32664 5026 59109 55302 3807 238 - 238 124548
Handlowe Radom" Sp. z o0.0.

przychody
ze

sprzedazy

5381

1829

5932

dywidendy

od jedn. za

ostatni rok
obrotowy

"Echo Investment - Centrum
18 Handlowe Rzeszéw" Sp. z o.0. 701 7782

(7 046) (35) 2618 - 2618 1 - 1 3319

"Echo Investment - Centrum
19  Handlowe Siemianowice" 14 290 5289 8 355 (100) 746 650 1 649 72 - 72 14 940
Sp. zo.o.

"Echo Investment - Centrum
20 Handlowe Swietochtowice" 15090 5789 9 006 (554) 849 771 - 771 46 - 46 15 861
Sp. zo.0.

" _
21 EchoInvestment - Centrum 62 329 12 894 11967 28045 9423 33658 27088 6569 83 - 83 95 987
Handlowe Tarnéw" Sp. z o.0.

2p  EchoInvestment - Cenfrum 12 400 3583 7459 766 592 492 52 439 37 - 37 12891
Handlowe Tczew" Sp. z 0.0.

23 Echo Investment - Centrum 16 446 4543 11695 (729) 937 394 - 394 59 ; 59 16 840
Handlowe Zamos¢" Sp. z o.0.

6 380

"Echo Investment - Centrum
24 Handlowo - Rozrywkowe 36 022 32132 3182 - 708 1911 360 1551 242 - 242 37933
Kielce" Sp. z o.0.

"Echo Investment - Centrum
Handlowo - Ustugowo -
Rozrywkowe Gliwice"

Sp. zo.o.

25 2233 3436 - (1220) 17 81 81 1 1 - 1 2314

echo

m
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kapital wlasny jednostki, w tym: ‘ zobowigzania i rezerwy, w tym: = naleznosci jednostki, w tym: T dywidendy
. . Vi ¢ . S przychody od jedn. za
nazwa jednostki — kapitat kapitat wynik zysk dtugo- krétko- ——  dlugo- krétko-  jednostki, POy ol
et o z lat (strata) tor X A X razem ze ostatni rok
zakladowy zapasowy e T erm. erm. erm. erm. sprzedazy obrotowy
"Echo Investment Hungary"
2 Ingatlanhasznosito Kft. 4 43 ) ) @ ) ) ) ) ) ) 4 ) )
27 oo Investment Projekt 1 48 5 - - (53) 258 247 11 8 - 8 210 - -
28 Echo Pasaz Grunwaldzki 50 50 4 ) ) 17 ) 17 1 ) 1 70 . )

Sp. z o.0.

"Echo Pasaz Grunwaldzki
29  Spotka z ograniczona -254 11 - - (265) 172813 122801 50 012 24 496 - 24 496 172 559 36 -
odpowiedzialnoscia" Sp. k.

"Est-On Property Management"
Sp.zo.o.

31 "Hotel Investment" Sp. z o.o. 1106 1000 87 - 19 28 26 2 1 - 1 1135 - -

30 -190 50 1113 (628) (725) 4371 244 4127 821 - 821 4181 3511 -

"Hotel Investment Spétka z
32  ograniczong 0 1 - (1) - - - - - - - - - -
odpowiedzialnoscia" Sp. k.

"Kieleckie Centrum Handlowo

33 " 79 578 11 544 18770 41 386 7878 98 073 91 303 6769 473 - 473 177 651 9659 -
- Rozrywkowe" Sp. z 0. o.
34 "M.D.P."Sp.zo.o. -11 039 16 004 382 (26 936) (489) 51952 34153 17798 172 - 172 40912 3654 -
35  "Malta Office Park" Sp. z o.0. 2033 2000 22 - 11 6 005 - 6 005 59 - 59 8 037 84 -
36  "PHS Szczecin"S.A. 18 294 2519 4063 9457 2255 7492 2765 4727 936 - 936 25786 3805 -
37  "Piomot Auto" Sp. z 0.0. 70 150 - (76) 4) 86 - 86 - - - 156 - -
38 Princess Boryszewska 285 900 ) (608) @) 1 ) 1 ) ) ) 287 ) )
Sp. z o.0.
39  "Princess Investment" Sp. z 0.0. 988 1600 - (554) (58) 2385 - 2385 177 - 177 3373 1 -
40  "Projekt3"Sp. z o.0. 51 50 1 - - 3 1 2 - - - 53 - -
41  "Projekt Echo - 17" Sp. z 0.0. 53 50 10 5) 2 - - - 4 - 4 53 - -
42 "Projekt Echo - 23" Sp. z 0.0. 22 28 - 5) 1) - - - - - - 22 - -
43 '"Projekt Echo - 30" Sp. z o.0. 53 50 4 - 1) 3 1 2 - - - 56 - -
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kapital wlasny jednostki, w tym:

zobowigzania i rezerwy, w tym: ‘ naleznosci jednostki, w tym:

dywidendy
- " aktywa | przychody od iedn. za
. . . . . A4 4 . o . .
nazwa jednostki kapitat kapitat V\Z}ll;; (s?asta) dlugo- krotko- dtugo- krotko-  jednostki, 742 e ol
v v © ¢ razem sprzedazy
zakltadowy | zapasowy g | o term. term. term. term. przedazy obrotowy
44  "Projekt Echo - 32" Sp. z 0.0. 392 50 4 - 338 1 1 - - - - 393 - -
"Szczecin - Projekt Echo - 32
45  Spotka z ograniczong 221 501 36 635 411 144194 40261 240914 220323 20591 1007 - 1007 462 415 26 842 34 000
odpowiedzialnoscia" Sp. k.
46  '"Projekt Echo - 34" Sp. z o.0. 53 50 - 1) 3 1 2 - - - 56 - -
47 "Projekt Echo - 37" Sp. z 0.0. 53 50 - ) 3 1 2 - - - 56 - -
48  "Projekt Echo - 39" Sp. z 0.0. 53 50 - (1) 3 1 2 - - - 56 - -
49  '"Projekt Naramowice" Sp. z 0.0. 30835 2838 34941 0 -6944 8159 5625 2534 229 0 229 38994 12605 0
50  "ProjektS"Sp. zo.0. 29 50 3 4) (20) 1076 1073 3 1 - 1 1105 - -
51  "SPC"S.A. b.d. b.d. b.d. b.d b.d. b.d b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d.
52 "W.A.Hotele"Sp. z 0.0. 25568 25537 18 0 13 6 0 6 110 0 110 25574 166 0
53 "WAN 11" Sp. z o.0. 24271 3000 21245 - 26 133 036 129 509 3526 1520 - 1520 157 306 8223 6 000
54  "WAN Invest" Sp. z o.0. 702 760 956 (59) (955) 2 - 2 31 - 31 703 25 -
55 "Wygledéw" Sp. z o.0. 51 50 2 - (1) 3 1 2 - - - 54 - -
56 Zaklad Ogrodniczy -286 12997 602 (12452)  (1433) 13136 - 13136 328 - 328 12849 896 -
Naramowice" Sp. z 0.0.
echo »
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Nota 6E
PAPIERY WARTOSCIOWE I INNE DEUGOTERM.E AKTYWA FINANSOWE

(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej 20 248

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) -

17 731

20248
Papiery wartoiciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa finansowe, razem

17731

Nota 6F

PAPIERY WARTOSCIOWE (WG ZBYWALNOSCI)

1. Z nieograniczong zbywalnoscia, nie notowane na rynku regulowanym
(warto$¢ bilansowa)

a) akcje (wartosc¢ bilansowa): 11000 10988 10 650
- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres) -
- warto$¢ na poczatek okresu 11000 10988 10650
- warto$¢ wedlug cen nabycia 11121 11121 10 650
11 000 10 988 10 650
2. Z ograniczong zbywalnoscia (wartoé¢ bilansowa)
a) udziaty - 1 -
- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres) -
- warto$¢ na poczatek okresu - 11
- wartoé¢ wedlug cen nabycia -
- 11 -
Wartosé wedlug cen nabycia, razem 11121 11121 10 650
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 11000 10999 10650
Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem - - -
Warto$¢é bilansowa, razem 11 000 10 999 10 650
Nota 6H
UDZIELONE POZYCZKI DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) I poirocze 2006 I p6trocze 2005
a) w walucie polskiej 2385 13 484
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - - -
Udzielone pozyczki dlugoterminowe, razem 2385 13 484
Nota 61
INNE INWESTYCJE I AKTYWA FINANSOWE DLUGOTERMINOWE (WG . 2
RODZAJU) I pétrocze 2006 I polrocze 2005
- zaliczki na poczet udzialow 9248 6732 9 500
Inne inwestycje dlugoterminowe, razem 9248 6732 9 500
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Nota 7

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 1 pélrocze 2006 2005 I pétrocze 2005

DOCHODOWEGO

1. Stan aktywoéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego na poczatek
okresu, 15613 20 838 20 838
w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy

- rzeczowe aktywa trwate - 2740 2740
- inwestycje dtugoterminowe 1489 1320 1320
- zapasy 4721 1754 1754
- naleznosci krotkoterminowe 580 546 546
- inwestycje krétkoterminowe 2019 6 6
- rozliczenia miedzyokresowe 2953 4342 4342
- rezerwy 913 2896 2 896
- zobowiazania dlugoterminowe 181 437 437
- zobowiazania krétkoterminowe 2368 6764 6764
- strata podatkowa 389 33 33

15 613 20 838 20 838

2. Zwiekszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami
przejéciowymi (z tytutu)

- rzeczowe aktywa trwale - - 2201
- inwestycje dtugoterminowe 857 169 3494
- zapasy 764 2967 .
- naleznosci krétkoterminowe - 40 566
- inwestycje krotkoterminowe 62 2022 1
- krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 365 1147 137
- rezerwy 215 2368 38
- zobowigzania dlugoterminowe 1330 887 76
- zobowiazania krétkoterminowe 52 900 629

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa

- powstania réznic przejsciowych 849 389 248
4494 10 889 7390
3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami
przejéciowymi (z tytutu)
- rzeczowe aktywa trwate - 2740 2330
- inwestycje dtugoterminowe 91 - -
- zapasy - - 168
- naleznosci krétkoterminowe 1 6 5
- inwestycje krotkoterminowe 1992 9 -
- krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 237 2536 2283
- rezerwy 476 4351 2602
- zobowiazania dlugoterminowe 11 1143 25
- zobowigzania krétkoterminowe 315 5296 6077
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata podatkowa
- rozwigzania réznic przejéciowych - 33 33
3123 16114 13523
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4. Stan aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu razem,
w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy

- rzeczowe aktywa trwate - - 2611
- inwestycje dtugoterminowe 2255 1489 4814
- zapasy 5485 4721 1586
- naleznosci kréotkoterminowe 579 580 1107
- inwestycje krétkoterminowe 89 2019 7
- krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3081 2953 2196
- rezerwy 652 913 332
- zobowiazania dlugoterminowe 1500 181 488
- zobowiazania krétkoterminowe 2105 2368 1316
- strata podatkowa 1238 389 248
16 984 15 613 14 705

Nota 8A
ZAPASY I pétrocze 2006 2005 I polrocze 2005
a) materialy 326 312 189
b) potprodukty i produkty w toku 144199 146 874 154 752
¢) produkty gotowe 13 698 15936 8738
d) towary 5284 7058 9028
e) zaliczki na dostawy 284 415 489
Zapasy, razem 163 791 170 595 173 196

Nieruchomos$é w Zabrzu ujeta w pozycji pétprodukty i produkty w toku obciazona jest hipoteka kaucyjna w kwocie 3 700 tys. zt na
rzecz Gminy Miejskiej Zabrza tytulem zabezpieczenia zaptaty wszelkich ewentualnych roszczen mogacych wyniknaé z tytulu zaplaty

kary umownej w zwigzku z nie wywigzaniem sie przez Spétke z wykonania w terminie inwestycji.

Zapasy wyceniane sa nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ netto. Wartos¢ ta uzyskana jest z informacji z aktywnego rynku.
Odwrdcenie odpisu warto$ci zapaséw nastepuje albo w zwigzku ze sprzedaza zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy
netto. Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrécenia odpisow wartosci zmniejszajacych
wartoé¢ zapasow ujetych w okresie jako przychdd znajduja sie w rachunku wynikéw w pozycji pozostate przychody / koszty

operacyjne.

Nota 8B

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK I pétrocze 2006 2005

a) warto$¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w danym okresie 44 873 172 885
b) kwoty odpiséw wartosci zapaséw w danym okresie 11597 9 545

c) kwoty odwrécenia odpiséw wartosci zmniejszajgcych wartoéé zapaséw w

danym okresie 599 2 846

I p6trocze 2005

68 036
177

1579
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Nota 9A

NALEZNOSCI KROTKOTRMINOWE I pétrocze 2006

I p6trocze 2005

a) od jednostek powigzanych -
b) naleznosci od pozostalych jednostek

- z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty:

- do 12 miesiecy 5729 8 851 6024
- powyzej 12 miesiecy 1098 4622 9
- inne 6153 321 419
Naleznosci krétkoterminowe netto, razem 12 980 13794 6452
¢) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci 5780 11320 6590
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 18 760 25114 13 042
Nota 9B
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC 1 pétrocze 2006 I polrocze 2005
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH
Stan na poczatek okresu 11 320 7453 7453
a) zwiekszenia (z tytutu)
- utworzenie odpisu 1640 6394 622
1640 6394 622
b) zmniejszenia (z tytutu)
- splata 960 1529 1485
- rozwigzanie rezerwy 6220 665 -
- umorzenie postepowania egzekucyjnego - 333 -
7180 2527 1485
Stan odpiséw aktualizujacych wartosé naleznosci krétkoterm. na koniec okresu 5780 11320 6590

Nota 9C

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA WALUTOWA) | pg(l)ro‘;“e I Pg(l)ro";ze

a) w walucie polskiej 18 760 25114 13 042
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - - -
Naleznosci krotkoterminowe, razem 18 760 25114 13 042
Nota 9D

NALEZNOSCI Z TYTUEU DOSTAW I USEUG (BRUTTO) I vétrocze 2006 I pétrocze 2005
- O POZOSTALYM DO DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY P P

a) do 1 miesiagca 1678 10 226 1199
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 204 769 2047
) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 38 91 737
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 354 3553 600
e) powyzej 1 roku 1265 58 100
f) naleznosci przeterminowane 9 068 10 096 7940
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 12 607 24793 12 623
g) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug (5 780) (11 320) (6 590)
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 6 827 13473 6033

33



Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. SA- PS 2006

Nota 9E
NALEZNOSCI Z TYTUEU DOSTAW I USEUG PRZETERMINOWANE L )

I polrocze I polrocze
(BRUTTO) 2006 2005
- Z PODZIAEEM NA NALEZNOSCI NIE SPEACONE W OKRESIE
a) do 1 miesiaca 3550 2645 1768
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 872 1221 686
) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 433 706 3591
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 302 1020 669
e) powyzej 1 roku 3911 4504 1226
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, przeterminowane, razem (brutto) 9 068 10 096 7940
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytulu dostaw i ustug, (2778) (6 277) (6 590)
przeterminowane
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 6290 3819 1350
Nota 9F
NALEZNOSCI Z TYTULU PODATKOW WG TYTUEOW I poélrocze 2006 2005 I potrocze 2005
- podatek dochodowy 900 1961 -
_VAT 38982 33223 11 503
- inne 570 - -
Naleznosci z tytulu podatkéw, razem 40 452 35184 11503
Nota 10A

I polrocze

KROTKOTERMINOWE INWESTYCJE FINANSOWE 2006 I pétrocze 2005

a) w jednostkach stowarzyszonych

- udzialy lub akcje - - 342
- - 342
b) w pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki (w tym odsetki od pozyczek) 842 7 889 1194
842 7 889 1194
Krétkoterminowe inwestycje finansowe, razem 842 7889 1536
Nota 10B

ISOIAE L ININI BN OAN 0,2 1N I potrocze 2006 I pétrocze 2005

FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej - - 342

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - - -
Papiery wartoSciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finansowe,
razem

- - 342
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Nota 10C

PAPIERY WARTOSCIOWE (WG ZBYWALNOSCI) I pétrocze 2006 I p6trocze 2005

1. Z nieograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym
(warto$¢ bilansowa)

a) udziaty - - 342

- wartoé¢ godziwa - - -

- wartoé¢ rynkowa - - 342

- wartoé¢ wedlug cen nabycia - - 448

- - 342

Wartosé wedlug cen nabycia, razem - - 448
Warto$¢ na poczatek okresu, razem - - 342

Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem - - -

Wartosc¢ bilansowa, razem - - 342
Nota 10D
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA L .
WALUTOWA) I p6trocze 2006 I pétrocze 2005
a) w walucie polskiej 826 7 889 1105
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - - -
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 826 7 889 1105
Nota 11
ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE  Ipolrocze 2006 I potrocze 2005
- podatek od nieruchomosci 3806 - 3615
- wieczyste uzytkowanie 13 13 5
- energia 33 - 164
- ubezpieczenia 34 226 93
- koszty sprzedazy - 365 -
- inne 689 227 -
Rozliczenia migdzyokresowe, razem 4575 831 3877
Nota 12A

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE I pétrocze 2006 2005 I pétrocze 2005

a) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 343 282 242476 259 074
b) inne $rodki pieniezne 2 2 -
¢) inne aktywa pieniezne - 5 1
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 343 284 242483 259 075
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Nota 12B

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA

WALUTOWA)

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1)

bl. w tys. USD
bl. w przeliczeniu na tys. z1
b2. w tys. EURO

b2. w przeliczeniu na tys. zt

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem

I pélrocze 2006 2005 I pélrocze 2005
170977 91 901 100 030

8235 - -

26 270 - -

36 035 39 050 39 365

146 037 150 582 159 045

172 307 150 582 159 045

343 284 242483 259 075

Nota 13A

KAPITAL ZAKEADOWY (STRUKTURA)

Wartosc

Rodzaj ROF{ZEI] . serii / sy Spos6b Prawo do
8 ol ) . ograniczania .. .. wgwartosci o Data .
Rodzaj akcji  uprzywilejowania Liczba akgji . . pokrycia . " dywidendy
e praw do nominalnej 7 rejestracji )
akgji .. kapitatu od daty
akgji (w tys.
zlotych)
A na okaziciela zwykle brak 40 000 80 aport 1994-06-30 1995-01-01
B na okaziciela zwykle brak 960 000 1920 gotowka 1994-06-30 1995-01-01
C na okaziciela zwykle brak 500 000 1000 gotowka 1995-11-13 1995-01-01
D na okaziciela zwykle brak 1500 000 3000 gotowka 1997-02-18 1996-01-01
E na okaziciela zwykle brak 500 000 1000 gotowka 1997-12-30 1997-01-01
F na okaziciela zwykle brak 7000 000 14 000 gotowka 2002-11-26 2002-01-01
Liczba akcji, razem 10 500 000
Kapital zakladowy, razem 21000

Warto$é nominalna jednej akcji = 2,00 zlote

Nota 13B

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZE]J 5% KAPITALU AKCYJNEGO

NA DZIEN 30 CZERWCA 2006 R.

Akcjonariusze Liczba gloséw / akgji % kapitalu akcyjnego % gloséw na WZA

Michat Sotowow - bezposrednio 296 392 2,82% 2,82%
Michat Sotowow - posrednio poprzez: 4012742 38,22% 38,22%
- Magellan Pro-Eqiuty Fund I S.A. 2 608 242 24,84% 24,84%
- Columbus Pro-Equity Fund II Sp. z o.0. 927 000 8,83% 8,83%
- Amundsen Pro-Equity Fund III Sp. z o.0. 282500 2,69% 2,69%
- Barcocapital Investment Ltd. 195 000 1,86% 1,86%
Otwarty Fundusz Emerytalny ING NN 1040 000 9,90% 9,90%
OFE PZU Ztota Jesien PTE 927 343 8,83% 8,83%
Commercial Union PTE 806 504 7,68% 7,68%
Artur Ktoczko 526 069 5,01% 5,01%
2890950 27,53 % 27,53 %

Pozostali Akcjonariusze
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Nota 14

KAPITAL ZAPASOWY I pétrocze 2006 2005 I p6trocze 2005
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 100 943 100 943 100 943
b) utworzony ustawowo 80 80 80
c) utworzony zgodnie ze statutem, ponad wymagana ustawowo wartosé 433786 252921 252921
d) z doptat akcjonariuszy / wspdlnikow - - -
e) koszty emisji akeji (195) (195) (195)
f) inny 22 22 22
g) rezerwowy - - -
Kapital zapasowy, razem 534 636 353771 353 771
Nota 15
ZMIANA STANU KAPITALOW MNIEJSZOSCI I pétrocze 2006 I polrocze 2005
Stan na poczatek okresu 18 145 1531 1531
a) zwiekszenia (z tytutu)

- wynik netto WAN 11 Sp. z 0.0. 13 16 619 22

13 16 619 22

b) zmniejszenia (z tytutu)

- wyplat dywidendy 6 000 - -

- wynik netto i zakup udzialéw Projekt S Sp. z 0.0. 8 3

6 008

Stan kapitaléw mniejszosci na koniec okresu 12150 18 145 1550
Nota 16

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU

DOCHODOWEGO I pblrocze 2006 2005

I pétrocze 2005

1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu:

a) odniesionej na wynik finansowy:

- rzeczowe aktywa trwale 7178 4630 4630
- naleznosci dlugoterminowe 1325 - -
- nieruchomoséci inwestycyjne 93 617 82422 82422
- inwestycje dtugoterminowe 4398 5981 5981
- zapasy 1812 1368 1368
- naleznosci krétkoterminowe 1679 1065 1065
- inwestycje krotkoterminowe 3000 884 884
- rozliczenia miedzyokresowe 520 66 66
- rezerwy - - -
- zobowigzania dlugoterminowe 12 662 7924 7924
- zobowigzania krétkoterminowe (219) 8 547 8547

125 972 112 887 112 887
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2. Zwigkszenia
a) odniesione na wynik finansowy:
- rzeczowe aktywa trwate
- naleznosci dtugoterminowe
- nieruchomosci inwestycyjne
- inwestycje dlugoterminowe
- zapasy
- naleznosci krétkoterminowe
- inwestycje krétkoterminowe
- rozliczenia miedzyokresowe
- rezerwy
- zobowiazania dlugoterminowe

- zobowiazania krétkoterminowe

3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy:
- rzeczowe aktywa trwate
- naleznosci dtugoterminowe
- nieruchomosci inwestycyjne
- inwestycje dlugoterminowe
- zapasy
- naleznosci krétkoterminowe
- inwestycje krétkoterminowe
- rozliczenia miedzyokresowe
- rezerwy
- zobowiazania dlugoterminowe

- zobowiazania krétkoterminowe

2 655

23 096
3288
75

28
360
10

65

2 692

32273

1063
1038
7402

412
981

6116
71
17 083

4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem

a) odniesionej na wynik finansowy:
- rzeczowe aktywa trwale
- naleznosci dtugoterminowe
- nieruchomosci inwestycyjne
- inwestycje dlugoterminowe
- zapasy
- naleznoéci krétkoterminowe
- inwestycje krétkoterminowe
- rozliczenia miedzyokresowe
- rezerwy
- zobowigzania dlugoterminowe

- zobowiazania krétkoterminowe

8770
287
109 311
7 686
1887
1295
2379
530

65
9238
(286)
141162

5947
1391
15 260

444
913
3077
2193

5643
167
35035

3399

66
4 065
1583

299
961
1739

905
8933
21950

7178
1325
93 617
4398
1812
1679
3000
520

12 662
(219)
125 972

348

762
133
4173
22

531
159
6128

9352

1603

196
85
98

467
1610
13 411

(4 374)
82422
4378
2130
1002
4972
(10)

7 988

7 096
105 604
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Nota 17

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW (WG TYTUEOW) I p6trocze 2006 2005 I pétrocze 2005

a) stan na poczatek okresu 30797 41 661 41 661
b) zwiekszenia (z tytutu)
- rezerwa na przewidywane koszty ogélnego zarzadu (audyt, urlopy, premie

itp) 6258 1435 200
- rezerwa na przewidywane kary i straty 3316 1399 1747
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych, remontéw itp. - - 1512
- rezerwa na przewidywane platnosci z tytutu udzielonych poreczen - 1547 1547
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - - 92
- rezerwa na sprawy sagdowe - 74 871

9574 4 455 5969

c) wykorzystanie (z tytutu)

- poniesionych kosztéw ogélnego zarzadu 4442 5975 5814
- poniesionych kar i strat 765 800 -
- poniesionych kosztéw napraw gwarancyjnych, remontéw itp. - 1620 -
- poniesionych kosztéw wynikajacych ze spraw sagdowych - 217 67

5207 8 612 5881

d) rozwigzanie (z tytutu)

- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie ) ) 539

itp.)
- rezerwa na przewidywane kary i straty - - 4098
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych, remontéw itp. 2024 5976 10 926
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku 76 731 259
- rezerwa na sprawy sadowe 434 - 600
2534 6707 21279

e) stan na koniec okresu

itpl:)ezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie 13231 11415 1945
- rezerwa na przewidywane kary i straty 8924 6373 3423
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych, remontow itp. - 2024 206
- rezerwa na przewidywane platnosci z tytutu udzielonych poreczen 4047 4047 4047
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku 5862 5938 6502
- rezerwa na sprawy sagdowe 566 1000 1347

32630 30797 20 470

Rezerwa na kary obejmuje rezerwe na ewentualne kary jakimi moze zosta¢ obcigzona Spétka z tytutu prowadzonych ustug.
Rezerwa na sprawy sadowe obejmuje sprawy sadowe prowadzone przeciw spéice, w przypadku ktérych prawdopodobienstwo
zakonczenia sie powodzeniem jest mniejsze niz 50%.

Rezerwa na poreczenia obejmuje rezerwe na dokonane dla Princess Investment Sp. zoo i Princess Boryszewska Sp. zoo poreczenia.
Spoétka Echo Investment SA zobowigzala sie do zaplaty w imieniu tych spétek pierwszej oplaty za uzytkowanie wieczyste zakupionych
przez nie dzialek o ile gmina Warszawa bedzie sie ich domagata tych spotek.

Rezerwa na koszty ogélnego zarzadu obejmuje rezerwe na niewyplacone premie dotyczace pierwszego poélrocza biezacego roku
i ewentualnie poprzedniego roku, na koszty audytu sprawozdania, kosztéw niewykorzystanych urlopéw itp.
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Nota 18A

I potrocze I pétrocze
2006 2005

NIA FINANSOWE DEUGOTERMINOWE

a) wobec jednostek niepowigzanych:

- kredyty i pozyczki (w tym odsetki) 729 034 574 342 591 253
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 229313 109 938 90 421
- z tytutu leasingu finansowego 487 730 974
Zobowiazania finansowe dlugoterminowe, razem 958 834 685 010 682 648
Nota 18B
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE DEUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD I potrocze I potrocze
DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY 2006 2005
a) powyzej 1 roku do 3 lat 166 618 112339 99 784
b) powyzej 3 do 5 lat 188 286 77 389 79 285
c) powyzej 5 lat 603 930 495 282 503 579
Zobowiazania finansowe dlugoterminowe, razem 958 834 685 010 682 648
Nota 18C
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA I potrocze I p6trocze
WALUTOWA) 2006 2005
a) w walucie polskiej 242 800 150 668 131395
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1)
bl. w tys USD 21872 15419 16 093
bl. w przeliczeniu na tys. zt 73 386 50329 53 849
b2. w tys EURO 157 874 125392 122 386
b2. w przeliczeniu na tys. zt 642 648 484 013 497 404
716 034 534 342 551 253
Zobowiazania finansowe dlugoterminowe, razem 958 834 685 010 682 648
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NOTA 18D
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK

Nazwa (firma) Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki
jednostki ze Siedziba Wg umowy pozostata do splaty Warunki
wskazaniem oprocentowania
formy prawnej

Termin splaty Zabezpieczenia

w tys.. zt waluta w tys.. zt waluta

PEKAOS.A. Warszawa 40 000 13 000 Wibor + marza 2009-06-30 - pelnomocnictwo do rachunku

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 11 831 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarancji lub poreczeri,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw realizacyjnych,
EURIBOR + marza 2010-08-31 - cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- oéwiadczenie "Echo Investment" S.A. o poddaniu si¢ egzekucji,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Jelenia Géra" Sp. z o.0.,
- pelnomocnictwo do rachunku bankowego

3999 tys.

PEKAO S.A. Warszawa 36 799 9101 tys. EUR 16117 EUR

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 6 451 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarangji lub poreczen,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw realizacyjnych,
EURIBOR + marza 2010-04-30 - cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- oéwiadczenie "Echo Investment" S.A. o poddaniu sie egzekugji,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Belchatéw" Sp. z o.0.,
- pelnomocnictwo do rachunku bankowego

1931 tys.

PEKAOS.A. Warszawa 20 064 4962 tys. EUR 7709 EUR

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 15 540 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,
- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarancji lub poreczeri,

5510 tys. EURIBOR + marza 2010-07-15 CES]:a W?erzytelno%c% z tytutu poli/s ubezPiecze.niowych,

EUR - cesja wierzytelnosci z tytutu umoéw realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Tarnéw" Sp. z o.0.,
- cesja wierzytelnosci z tytutu umowy rachunku bankowego

Eurohypo AG Eschborn 43 669 10 800 tys.EUR 22517
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Nazwa (firma) Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki

jednostki ze Siedziba Wg umowy pozostata do sptaty Warunki
. d ’ ’ .
wskazaniem oprocentowania
formy prawnej w tys..
zt

Termin splaty Zabezpieczenia

w tys.. zt waluta waluta

- hipoteka kaucyjna na nieruchomoséciach na kwoty 3 420 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,
- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarancji lub poreczen,
- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,
Katowice 19 639 4 857 tys.EUR 7118  1745tys. EUR EURIBOR + marza 2010-12-31 - cesja wierzytelnosci z tytutu umow realizacyjnych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Przemyél" Sp. z o.0.,
- poreczenie "Echo Investment - Centrum Handlowe Swietochtowice" Sp. z 0.0.,
- cesja wierzytelnosci z tytutu umowy rachunku bankowego

ING Bank Slaski
SA

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 14 970 tys. USD,
- cesja wierzytelnosci z uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw realizacyjnych,
2011-04-30 - zastaw rejestrowy na udziatach spé6tki "M.D.P." Sp. z o.0.,
- odwiadczenie "Echo Investment" S.A. i "M.D.P." Sp. z 0.0. 0 dobrowolnym
poddaniu sie egzekugji,
- pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych "Echo Investment" S.A.i"M.D.P." Sp.
Z0.0.

4600 tys. EUR 32 639 3687 tys. EUR EURIBOR + marza

PEKAOS.A. Warszawa 41121 6 900 tys. USD 5046 tys. USD LIBOR + marza

- hipoteka kaucyjna na nieruchomoéci na kwote 66 300 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarancji lub poreczen,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udziatach spétki ,Szczecin - Projekt Echo - 32 Sp. z 0.0.” Sk.,
- cesja wierzytelnosci z tytutu umowy rachunku bankowego,

- cesja wierzytelnosci z tytutu transakgji typu CAP,

- cesja wierzytelnosci z tytulu roszczen ,Szczecin - Projekt Echo - 32 Sp. z 0.0.” Sk.
o zwrot VAT,

- cesja wierzytelnosci z tytutu umowy dzierzawy dzialki,

- zobowiazanie "Echo Investment" S.A. o poddaniu sie egzekucji

Eurohypo AG Eschborn 206 213 51000 tys. EUR 180870 44194 tys. EUR EURIBOR + marza 2018-03-31
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Nazwa (firma)
jednostki ze
wskazaniem

formy prawnej

Kwota kredytu / pozyczki
Wg umowy

Siedziba

w tys.. zt waluta

Rheinhyp - BRE

SA- PS 2006

Kwota kredytu / pozyczki
pozostata do splaty Warunki
oprocentowania
w tys..

waluta
z1

Termin splaty

Zabezpieczenia

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 11 250 tys. USD,

- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw najmu,

- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarangji,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

- cesja wierzytelnosci z tytutu umoéw realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udziatach sp6tki "Echo - Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z o.0.,

S.A. Warszawa 24480 7500tysUSD 18011 5248tys.USD LIBOR + marza 2012-06-28 pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych "Echo - Centrum Biznesu £6dz" Sp. z
0.0,
- oéwiadczenie "Echo - Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z 0.0. 0 poddaniu sie egzekugji,
- podprzadkowanie pozyczek udzielonych przez "Echo Investment" S.A.,
- oéwiadczenie "Echo Investment" S.A. o niezbywaniu nieruchomosci bez zgody
Kredytodawcy
- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 7.506 tys. USD,
- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo - Centrum Bankowosci I Finanséw
. Lodz" Sp. z o.0.,
PEKAO S.A. Warszawa 23 600 5714tysUSD 15647 4659 tys.USD LIBOR + marza 2011-12-31  ~ pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych "Echo - Centrum Bankowosci I
Finanséw £.6dz" Sp. z o0.0.,
- oswiadczenie "Echo - Centrum Bankowosci I Finanséw £.6dz" Sp. z 0.0. o poddaniu
sie egzekudji,
- hipoteka kaucyjna na nieruchomosciach do kwoty 72.600 tys. EUR,
- zastaw rejestrowy na udziatach sp6iki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Radom" Sp. z 0.0.,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
BPHPBKS.A.  Krakéw 146775 36300tys. EUR 130484 32177tys. EUR EURIBOR + marza  2019-01.23 | ofrkow Trybunalski"Sp.z 0.0,

- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe
Pabianice" Sp. z o.0.

- cesje wierzytelnoéci z uméw najmu,

- cesje wierzytelnosci z uméw ubezpieczenia finansowanych nieruchomosci,

- zastaw rejestrowy na wierzytelnosci z tytutu umoéw rachunkéw bankowych

echo

m
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Nazwa (firma) Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki

jednostki ze Siedziba Wg umowy pozostata do splaty Warunki

: . lo E / .

wskazaniem oprocentowania
formy prawnej w tys..

waluta
z1

w tys.. zt waluta

Termin splaty

Zabezpieczenia

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 27 000 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw najmu,

- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarangji,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

gr:dyt Bank Warszawa 72781 18000 tys. EUR 55577 13528tys. EUR EURIBOR +marza  2013-10-31 - cesja wierzytelnosci z tytutu uméw realizacyjnych,
o - zastaw rejestrowy na udziatach sp6iki "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe
Echo" Sp. z 0.0,
- pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych "Kieleckie Centrum Handlowo -
Rozrywkowe Echo" Sp. z o.0.
- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 30 600 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytutu gwarangji,
13 840 tys. EUR 13 668 tys. EUR EURIBOR + marza - cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

Eurohypo AG Eschborn 82725 8200 tys. USD 80942 8102 tys. USD LIBOR + marza 2014-09-30 cesja wierzytelnoéci z tytulu uméw realizacyjnych,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw hedgingowych,
- cesja wierzytelnosci z rachunkéw przychodéw z najmu i kaugji,
- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Athina Park" Sp. z o.o.
- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 100 000 tys. EUR,
- zastaw rejestrowy na udziatach spéiki "Echo Pasaz Grunwaldzki" Sp. z o.0.,
- zastaw rejestrowy na wierzytelnosciach wspoélnikéw z tytutu uczestnictwa w spélce

Furohypo AG ~ Eschborn 404340  100000tys. EUR 63778 15689 tys. EUR EURIBOR+marza  2022:09-30  Lono Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.7SK,

- cesja wierzytelnosci z tytutu umoéw,

- oéwiadczenie o poddaniu sie egzekudji,

- zobowigzanie Echo Investment S.A. do pokrycia kosztéw dodatkowych realizacji w
wysokosci przekraczajacej kwote kredytu
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Nazwa (firma) Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki
jednostki ze Siedziba wg umowy pozostata do splaty Warunki
wskazaniem oprocentowania
formy prawnej

Termin splaty Zabezpieczenia

w tys.. zt waluta w tys.. zt waluta

- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 48 000 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z tytutu uméw najmu,

Eurohypo AG Eschborn 95 020 23 500 tys. EUR 121 866 2 979;5; EURIBOR + marza 2016-01-29 - zastaw rejestrowy na udziatach spotki "WAN 11" Sp. z o.0.,
- podporzadkowanie zobowigzar kredytobiorcy wzgledem wspélnikéw
zobowigzaniom kredytobiorcy wzgledem banku z tytutu udzielonego kredytu
Razem 1257227 766 275

* Na wartos¢ kredytow do splaty sktadaja sie kwoty kredytu do splaty w ciagu jednego roku: 37 241 tys. zt (zobowiazania krétkoterminowe) i powyzej roku (zobowigzanie dtugoterminowe) 729 034 tys. zl.

NOTA 18E
| ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE Z TYTUEU WYEMITOWANYCH DEUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
Dluzne instrumenty Wartosc Warunki Termin . . . Dodatkowe p
. . . . Gwarancje/ zabezpieczenia Rynek notowan
finansowe wg rodzaju nominalna  oprocentowania wykupu prawa
Obligacje (BRE S.A.) 150 000 WIBOR + marza 2011-05-25 - - -
Obligacje (BRE S.A.) 81 500 WIBOR + marza 2013-05-25 - - -
Razem 231 500
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Nota 19

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINO

a) otrzymane zaliczki

b) otrzymane kaucje

¢) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
d) z tytulu splaty wieczystego uzytkowania

Pozostale zobowigzania dlugoterminowe, razem

I polrocze

2006

I pétrocze
2005

Nota 20A

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE

a) wobec jednostek niepowigzanych:
- kredyty i pozyczki, w tym:
- dlugoterminowe w okresie sptaty
- z tytutu odsetek od kredytéw i pozyczek
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
- z tytulu leasingu finansowego

Zobowiazania krétkoterminowe, razem

I polrocze

2006

51 051
37241
1343

487
52 881

57 525
35920
1069
93911
487
152 992

I pétrocze

2005

96 323
37202
935

43 877
487
141 622

Nota 20B
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA

WALUTOWA)

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1)
bl. w tys USD
bl. w przeliczeniu na tys. z1
b2. w tys EURO

b2. w przeliczeniu na tys. z1

Zobowiazania krétkoterminowe, razem

I potrocze I pétrocze
2006 2005
15 640 116 991 104 420
1183 1183 1183
3788 3861 3959
8233 8326 8228
33453 32140 33243
37241 36 001 37 202
52 881 152 992 141 622
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NOTA 20C
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW 1 POZYCZEK

Kwota kredytu /

Kwota kredytu / pozyczki . .
W dytu / pozycz pozyczki pozostata do

Nazwa (firma) Siedziba Wg umowy

Warunki oprocentowania | Termin splaty Zabezpieczenia

jednostki splaty

waluta w tys. zi

- weksel wlasny in blanco,
Pekao S.A. Warszawa 20 000 PLN 13138 PLN WIBOR + marza 2007-06-30 - pelnomocnictwo do rachunku bankowego,
- oéwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

- pelnomocnictwo do rachunku,
PKO BPS.A. Warszawa 20 000 PLN - PLN WIBOR + marza 2006-12-31 - weksel in blanco,
- oéwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

BPH PBK S.A. Krakow 20 000 PLN - PLN WIBOR + marza 2007-04-27 - pelnomocnictwo do rachunku

Bank Handlowy w

. Warszawa 20 000 PLN 672 PLN WIBOR + marza 2007-03-08 - zobowigzanie do przeprowadzenia przez rachunek odpowiedniej kwoty
Warszawie S.A.

Razem 80 000 13 810
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Nota 21A

INNE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE I pélrocze

2005

a) wobec pozostatych jednostek

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy 41116 48 938 33017
- powyzej 12 miesiecy 8481 8561 9542
49 597 57 499 42559
- z tytutu podatkow, cel, ubezpieczeri i innych swiadczent
13 322 27 878 9120
- inne (wg tytulow)
- zaliczki otrzymane na dostawy 70 665 92739 95 431
- kaugje 1253 5757 5639
- rozliczenie miedzyokresowe przychodow 1617 2186 -
- otrzymane depozyty zabezpieczajace 889 - 666
- z tytulu wynagrodzen 84 46 -
- prawo wieczystego uzytkowania 3575 3625 3675
- ubezpieczenia 198 275 -
- zaktadowy fundusz $wiadczen socjalnych 416 291 404
- pozostate 306 130 886
79 003 105 049 106 701
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 141 922 190 426 158 380

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW
I STRAT

Nota 22A
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZED

(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIAEALNOSCI) BpoliezeiNG lititoczer2ils

b) od jednostek niepowigzanych, z tytutu:

- wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo - rozrywkowych 73195 82241
- sprzedazy i wynajmu powierzchni mieszkaniowej 75259 5384
- realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych 28 091 16 542
- obrétu nieruchomo$ciami 3100 2150
- ustug prawnych, ksiegowych, zarzadczych i konsultingowych 830 300
- pozostale przychody 3887 5610

Przychody netto ze sprzedazy, razem 184 362 112227

Nota 22B

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY (STRUKTURA TERYTORIALNA) I p6trocze 2006 I pétrocze 2005

a) kraj 184 362 112 227

b) eksport -

Przychody netto ze sprzedazy, razem 184 362 112227
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Nota 23A

KOSZTY WEDLUG RODZAJU

I pétrocze 2006

I pétrocze 2005

a) amortyzacja (2244) (2 095)
b) zuzycie materialéw i energii (48 455) (12 166)
c) ustugi obce (91 929) (63 686)
d) podatki i oplaty (10158) (6 962)
e) wynagrodzenia (10 819) (8 609)
f) ubezpieczenia spoleczne i inne $wiadczenia (2195) (1722)
g) pozostate koszty rodzajowe (2731) (5062)
h) wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 17) (28)
Koszty wedlug rodzaju, razem (168 548) (100 330)
Zmiana stanu zapaséw, produktéw i rozliczert miedzyokresowych (55 555) (43 367)
Koszty wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby jednostki - (292)
Koszty sprzedazy (4 433) (4 073)
Koszty ogélnego zarzadu (25304) (14 403)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (83 256) (38195)
Nota 23B
fé?iﬁ%%ﬁ?{?gé%WA - RODZAJE DZIAEALNOSCI) I pétrocze 2006 Ipotrocze 2005
a) od jednostek niepowigzanych, dotyczace przychodéw z:
- wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo - rozrywkowych (21882) (22773)
- sprzedazy i wynajmu powierzchni mieszkaniowej (43 603) (5199)
- realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych (13 286) (7147)
- obrotu nieruchomos$ciami - (175)
- ustug prawnych, ksiegowych, zarzadczych i konsultingowych (201) (145)
- pozostalych (4 284) (2756)
Koszty operacyjne, razem (83 256) (38 195)

Nota 24
ZYSK (STRATA) NETTO ZE SPRZEDAZY INWESTYCJI I pétrocze 2006 I péirocze 2005
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 25716 212414
Koszty sprzedazy nieruchomosci (15 785) (146 507)
Zysk (strata) netto ze sprzedazy inwestycji 9931 65 907
Nota 25A
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACY]JNE I pétrocze 2006 I pétrocze 2005
a) przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywoéw trwatych 21 -
b) aktualizacja aktyw6w niefinansowych 2809 1889
¢) rozwigzane rezerwy 2039 24517
d) kary umowne 447 685
e) zyski nadzwyczajne 15 -
f) pozostate 4084 1746
9 415 28 837

Inne przychody operacyjne, razem
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Nota 25B

POZOSTALE KOSZ I poltrocze 20

a) koszty sprzedazy niefinansowych aktywoéw trwatych - -

b) aktualizacja aktywow niefinansowych (12 071) (14 780)
) utworzone rezerwy (1 044) (555)
d) kary umowne (46) -
e) darowizny (7) (23)
f) spisanie naleznosci niesciggalnych (292) (133)
g) straty nadzwyczajne ©) -
h) kary umowne nie stanowigce kosztéw uzyskanie przychodu (384) (242)
i) pozostale (5919) (204)
Inne koszty operacyjne, razem 19772) (15 937)
Nota 26

PRZYCHODY FINANSOWE I pétrocze 2006 I polrocze 2005

a) od jednostek niepowiazanych:

- przychody z tyt. odsetek od pozyczek 332 76
- przychody z tyt. pozostatych odsetek 4600 3462
- zysk ze zbycia inwestycji 122 -
- przychody z tyt. aktualizacji aktywow finansowych 8835 95
- pozostale przychody finansowe - 3
Przychody finansowe, razem 13 889 3636
Nota 27
KOSZTYFINANSOWE  TIpolrocze 2006 I potrocze 2005

a) od jednostek niepowigzanych:

- koszty z tyt. odsetek (23 075) (19 961)

- prowizje finansowe (401) (3202)

- strata ze zbycia inwestydji (272)

- koszty z tyt. aktualizacji aktywéw finansowych (12.909)

- pozostale koszty finansowe (1328) ®)
Koszty finansowe, razem (37 985) (23 166)

W I pétroczu 2006 roku kwota kosztéw finansowania zewnetrznego aktywowana wynosita 1 136 tys. zt

Nota 28

ZYSK (STRATA) Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH 1 pétrocze 2006 1 pélrocze 2005

- dodatnie réznice kursowe zrealizowane 372 2457
- yjemne réznice kursowe niezrealizowane (18 278) (9 447)
Zysk (strata) z tytulu réznic kursowych, razem (17 906) (6 990)
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Nota 29A

PODATEK DOCHODOWYBIEZACY =~ Ipolrocze2006  Ipoblirocze 2005

1. Zysk (strata) brutto (skonsolidowany) 127126 121751
2. Korekty konsolidacyjne 31796 (27 372)

3. Réznice pomiedzy zyskiem (strata brutto) a podstawa opodatkowania
podatkiem dochodowym (wg tytutéw):

- Przychody szacowane (6 538) 639

- Réznice podatkowo - rachunkowe przychodéw (media, czynsze) (47) -

- Odsetki uzyskane od pozyczek za poprzednie lata 2692 2552

- Naliczone nie otrzymane odsetki od pozyczek (1765) (4498)

- Pozostale odsetki uzyskane za poprzednie lata 70 76

- Naliczone nie otrzymane pozostale odsetki (252) -

- Rozwiazanie odpiséw aktualizujacych naleznosci (4 490) (1879)

- Rozwigzanie rezerw (2471) (22 330)

- Obcigzenia z tytutu kar umownych - -

- Dywidendy otrzymane (40 000) (12 700)

- Réznice podatkowo - rachunkowe w amortyzacji (6398) (10118)

- Odsetki od kredytow i pozyczek naliczone a nie zaptacone 1595 1367

Zap?acis;itl: “(:c}la rpozyczek i kredytéw zarachowane w koszty w poprz. roku, a (2.39) (1404)

- Pozostale odsetki naliczone, a nie zaptacone 1418 2594

. - Pozostale odsetki zarachowane w koszty w poprzednim roku, a zaptacone w (1631) (114)
r

- Odsetki i kary budzetowe 8 5

- Utworzenie odpisow aktualizujacych naleznosci 1272 11921

- Kary umowne nie stanowiace kosztéw uzyskanie przychodu 330 -

- Darowizny 21 11

- Naleznosci odpisane w koszty 50 -

- Utworzone rezerwy 1445 9376

- Koszty reprezentacji i reklamy limitowanej - -

- Koszty odsetek wynikajacych z "cienkiej kapitalizacji" - -

- Koszty wieczystego uzytkowania nieruchomosci 82 (47)

- Niezrealizowane r6znice kursowe 18 280 9269

- Wycena instrumentéw finansowych 24 944 -

- Wycena inwestycji (98 412) -

- Koszty szacowane 17 677

- Aktywowane koszty finansowe (336) 656

- Koszty n.k.u.p. 5891 3718

- Straty podatkowe jednostek konsolidowanych 12442 2844

- Pozostale 96 (16)

(100 360) (7 401)

4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (41 798) 79 577

5. Podatek dochodowy wedtug stawki 19% 11127 26 403

6. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku ©) (40)

Z.k Ir’::l;’t:e;( t;;)I;::hodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej 11118 26 363

- wykazany w rachunku zyskow i strat 11118 26 363

- dotyczacy pozydji, ktére zmniejszyly lub zwiekszyly kapital wlasny - -
- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyly wartos¢ firmy lub ujemna
wartos¢ firmy
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Nota 29B
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY,

I pétrocze 2006

WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW I

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i odwrécenia sie réznic

I pétrocze 2005

o 13 819 (1150)
przejsciowych
- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych - -
Podatek dochodowy odroczony, razem 13 819 (1150)
Nota 30
Zysk (strata) netto I pétrocze 2006 I pétrocze 2005
a) zysk (strata) netto jednostki dominujacej 44693 7 255
b) zysk (strata) netto jednostek zaleznych 90 832 67725
c) zysk (strata) netto jednostek wspéizaleznych - -
d) zysk (strata) netto jednostek stowarzyszonych - -
e) korekty konsolidacyjne (33 336) 21 558
Zysk (strata) netto 102189 96 538

Wypracowany przez spétke "Echo Investment" S. A. w roku 2005 zysk netto wynoszacy 9.523 tys. zl zostat
uchwatla nr 3 ZWZA z dnia 30 maja 2006 przeznaczony na kapital zapasowy.

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota 31

KOREKTY DO ZMIAN STANU POZYCJI BILANSOWYCH UJETE
W POZYCJI A. II. 10 "POZOSTALE KOREKTY"

I pétrocze 2006

I pétrocze 2005

Korekta dotyczaca rezerwy z wyceny aportu

Korekty razem

Nota 32

SRODKI PIENIEZNE PRZYJETE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW a
‘ I pétrocze 2006

PIENIEZNYCH

Stan na poczatek okresu, w tym

- §rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 247189 73 609
- inne $rodki pieniezne - -
- inne aktywa pieniezne - 1
247189 73 610
Stan na koniec okresu
- §rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 338 261 262112
- inne $rodki pieniezne - -
- inne aktywa pieniezne 76 1
338 337 262113

Do dziatalnoéci operacyjnej "Echo Investment" S.A. kwalifikuje przychody osiggane i koszty ponoszone w zwigzku z
prowadzeniem dzialalnosci developerskiej tzn. §wiadczeniem szeroko rozumianych ustug zwigzanych z rynkiem nieruchomosci.
Dzialalno$¢ inwestycyjna obejmuje zaplate za nabyte oraz sprzedane skladniki majatku trwalego, a wiec srodki trwate, wartosci
niematerialne i prawne, lokaty finansowe, udzielanie i sptate pozyczek wraz z korzysciami, jakie przynosza lokaty i udzielane

pozyczki.

Dziatalnos¢ finansowa dotyczy pozyskiwania kapitatu wlasnego oraz obcego, zaangazowanego w postaci kredytéw i pozyczek

pienieznych, zaréwno krétko- jak i dlugoterminowych, ich zwrotu oraz obstugi (ptaconych odsetek).
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Rodzaje segmentéw dzialalno$ci ze wskazaniem produktow (ustug) i towaréw w ramach kazdego
wykazywanego segmentu branzowego lub skladu kazdego wykazywanego segmentu geograficznego
oraz wskazanie, ktéry podzial segmentow (branzowy czy geograficzny) stanowi podzial podstawowy, a
ktéry uzupelniajacy.

Podziat podstawowy to podzial na segmenty geograficzne.

W Grupie Kapitatlowej wyodrebniono dwa segmenty geograficzne:
¢ sprzedaz krajowa,
e sprzedaz eksportowa.

Podziat uzupetniajacy to podziat na segmenty branzowe.

W Grupie Kapitalowej wyodrebniono jeden segment branzowy:

dziatalnos¢ deweloperska w ramach ktérej Grupa kapitalowa wykonuje ustugi najmu powierzchni
handlowych, ustugowych i mieszkalnych, uslugi generalnej realizacji inwestycji oraz sprzedazy
nieruchomoséci,

Zasady (polityka) rachunkowosci przyjete w stosunku do sprawozdawczosci dotyczacej segmentow,
a w szczeg6lnosci odnoszace sie do: sposobu wydzielenia segmentéw, przypisywania im i wyceny
przychodéw, kosztéw i ustalania wyniku finansowego, sposobu przypisywania segmentom i wyceny
aktywow i pasywow oraz metody ustalania cen transferowych.

Segmenty branzowe okreslono jako dajace si¢ wyodrebni¢ obszary jednostki gospodarczej, w ramach
ktérych nastepuje dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towaréw lub ustug,
podlegajace ryzyku icharakteryzujace sie poziomem zwrotu z poniesionych nakladéw inwestycyjnych
réznigcym sie od tych, ktére sg wlasciwe dla innych segmentéw branzowych.

Zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowos$ci segmentu sa zasadami rachunkowosci przyjetymi do sporzadzania i prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy, jak réwniez zasadami rachunkowosci, ktore
odnosza sie konkretnie do sprawozdawczosci dotyczacej segmentéw.

Przychody segmentu

Przychody segmentu sa przychodami osigganymi badZz to ze sprzedazy zewnetrznym klientom badz
z transakgcji z innymi segmentami Grupy, ktére sa wykazywane w rachunku zyskéw i strat Grupy i daja sie
bezposrednio przyporzadkowaé do danego segmentu wraz z odpowiednia czescig przychodéw Grupy,
ktéra w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisaé¢ do tego segmentu. Do przychodéw segmentu nie
zalicza sie:

a) zyskow nadzwyczajnych,

b) przychodu z tytulu odsetek lub dywidend, tacznie z odsetkami uzyskanymi z zaliczek przekazanych lub
pozyczek udzielonych innym segmentom, chyba ze dzialalnos¢ segmentu ma przede wszystkim charakter
finansowy,

c) zyskow ze sprzedazy inwestycji lub zyskéw wynikajacych z wygasniecia zadluzenia, chyba ze
dziatalnos$¢ segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy.

Do przychodéw segmentu zalicza sie udzialy Grupy Kapitalowej w zyskach lub stratach jednostek
stowarzyszonych, wspoélnych przedsiewzie¢ lub pozostatych inwestycji finansowych konsolidowanych
metodq praw wlasnosci, pod warunkiem jednak, ze powyzsze pozycje sa zawarte w skonsolidowanych lub
ogolnych przychodach jednostki gospodarczej.
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Koszty segmentu

Koszty segmentu sa kosztami skladajacymi sie z kosztéw sprzedazy zewnetrznym klientom oraz kosztow
transakgji realizowanych z innymi segmentami w ramach Grupy, ktére wynikaja z dzialalnosci operacyjnej
danego segmentu i daja sie bezposrednio przyporzadkowacé do tego segmentu wraz z odpowiednig czescia
Grupy, ktére w oparciu oracjonalne przestanki mozna przypisa¢ do danego segmentu. Do kosztéw
segmentu nie zalicza sie:

a) strat nadzwyczajnych,

b) odsetek, facznie z odsetkami z tytutu zaliczek lub pozyczek uzyskanych od innych segmentéw, chyba ze
dziatalnos$é segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy,

c) strat na sprzedazy inwestycji lub strat poniesionych wskutek wygasniecia zadluzenia, chyba ze
dziatalno$¢ segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy,

d) udziatu jednostki gospodarczej w stratach jednostek stowarzyszonych, wspoélnych przedsiewzieé¢ lub
innych inwestycji finansowych konsolidowanych metoda praw wlasnosci,

e) obcigzen z tytulu podatku dochodowego lub

f) kosztow ogolnego zarzadu oraz innych kosztéw powstajacych na poziomie Grupy, ktére dotycza Grupy
jako calodci. Jednakze niekiedy koszty nastepujace na poziomie Grupy ponoszone s na rzecz segmentu.
Takie koszty stanowia koszty segmentu, jezeli dotycza dzialalnosci operacyjnej segmentu i mozna je
w oparciu o racjonalne przestanki bezposrednio przyporzadkowac lub przypisa¢ do segmentu.

Wynik segmentu
Wynik segmentu jest r6znica miedzy przychodami segmentu a kosztami segmentu. Wynik segmentu ustala
sie przed wprowadzeniem korekt z tytulu udzialéw mniejszosci.

Aktywa segmentu

Aktywa segmentu s aktywami operacyjnymi wykorzystywanymi przez segment w dziatalnosci
operacyjnej, ktére daja sie bezposrednio przyporzadkowaé do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne
przestanki przypisac¢ do tego segmentu.

Jezeli na wynik segmentu sklada sie przychéd z tytulu odsetek lub dywidend, na aktywa segmentu
skladaja sie odpowiednie naleznosci, pozyczki, inwestycje lub inne aktywa powodujace powstawanie
przychodéw.

Pasywa segmentu

Pasywa segmentu sa pasywami operacyjnymi powstalymi w wyniku dzialalnosci operacyjnej segmentu,
ktére dajg sie bezposrednio przyporzadkowaé do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne przestanki
przypisac do tego segmentu.

Jezeli na wynik segmentu skladaja si¢ koszty odsetek, na jego pasywa skladaja sie odpowiadajace im
oprocentowane zobowigzania.

PODZIAEL PODSTAWOWY WEDLUG SEGMENTOW BRANZOWYCH

W zwigzku ze skoncentrowaniem sie Grupy kapitalowej w segmencie dzialalnosci deweloperskiej
realizowanej w kraju, z ktérej to Grupa osiagneta 100% przychodéw, przyjmuje sie, ze zestawienie
przychodéw ikosztéw tego segmentu jest tozsame zrachunkiem zyskow i strat oraz odpowiednio
zestawienie aktywow i pasywow tego segmentu (w tym takze nakladéw inwestycyjnych) jest tozsame
z bilansem Grupy Kapitalowe;.
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Dodatkowe objasnienia:
1. Ryzyka

Spétka moze by¢ narazona na ryzyko zmiany krétkoterminowych stép procentowych stosowanych dla
zadluzenia o zmiennym oprocentowaniu, a takze na zmiany dlugoterminowych stép procentowych
w przypadku zaciaggania nowego lub refinansowania obecnego zadluzenia na finansowanie
dlugoterminowe. W I potroczu 2006 roku Spétka nie zabezpieczala sie przed ryzykiem stép procentowych.

Echo Investment S.A. moze by¢ narazona na ryzyko kredytowe zwigzane z gtéwnymi obszarami:

J wiarygodnoé¢ kredytowa klientéw, z ktérymi zawierane sa transakcje sprzedazy produktow;

J wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych, z ktérymi zawiera umowy zwigzane
z finansowaniem.

Spotka nie zarzadza ryzykiem finansowym za pomoca instrumentéw finansowych, natomiast
wykorzystuje do tego szeroko rozwinieta sprawozdawczos¢ wewnetrzna, raportowanie oraz Scisia
wspotprace pomiedzy Dzialem Analiz a Zarzadem podczas podejmowania decyzji mogacych wptynaé
na ryzyko finansowe.

Spotka nie zabezpieczala planowanych transakcji ani uprawdopodobnionych przysztych zobowiazan.

2. Dzialalnos¢ zaniechana
W I poélroczu 2006 roku nie wystapily pozycje zwiazane z dzialalnosciqa zaniechana i Zarzad nie
przewiduje w nastepnym okresie zaniechania prowadzonej dziatalnosci.

3. Podmioty powiazane

W zwiazku z przyjeta przez ,Echo Investment” S.A. strategia realizacji kazdego centrum handlowego
przez odrebny podmiot zalezny oraz w zwiazku z wniesieniem przez ,Echo Investment” S.A. do spétek
celowych, jako wkladu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych realizowane sa centra handlowe duza czesc¢
realizowanych przez Echo Investment transakcji realizowana jest z podmiotami powigzanymi. Najwieksze
transakcje w I pétroczu 2006 roku z podmiotami powigzanymi realizowane byty na podstawie uméw:

. Umowy o generalna realizacje inwestycji zawartej w dniu 21 grudnia 2004 roku ze spé6tka ,Wan 11”7
Sp. z o.0. jako inwestorem i ,Wan” S.A. jako drugim Generalnym Realizatorem Inwestycji. Na mocy tej
umowy ,Wan 11”7 Sp. z o.0. powierzyl Generalnym Realizatorom prowadzenie prac wykonczeniowo -
adaptacyjnych w budynku biurowym w Warszawie przy ul Postepu.

. Umowy o generalna realizacje inwestycji zawartej w dniu 30 grudnia 2005 roku ze spéika , Echo -
Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp. k. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy ,Echo - Pasaz Grunwaldzki Spélka z o.0.” Sp. k. powierzyla Generalnemu Realizatorowi
kompleksowq realizacje inwestycji nowoczesnego centrum handlowo-ustugowo-rozrywkowego wraz
z parkingiem na nieruchomosci znajdujacej sie we Wroctawiu miedzy ul. Marii Curie-Sklodowskiej,
pl. Grunwaldzkim, ul. Piastowska i ul. Grunwaldzka.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujace w Grupie Kapitalowej Echo Investment S.A. w I pétroczu 2006 roku nie
otrzymaly zadnych: $wiadczenn po okresie zatrudnienia, pozostalych Swiadczen dlugoterminowych,
$wiadczen ztytulu rozwiazania stosunku pracy oraz wyplat z tytulu posiadanych udziatéw. Osoby
zarzadzajace w Echo Investment S.A. w I pétroczu 2006 roku z tytutu krétkoterminowych swiadczen
pracowniczych otrzymaly tacznie 1.714 tys. zt wynagrodzenia. Osoby nadzorujace Echo Investment S.A. w
I pétroczu 2006 roku z tytulu pelnienia funkcji otrzymaly lacznie 24 tys. zI wynagrodzenia. Osoby
zarzadzajace pozostalymi spélkami z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. z tytulu
krotkoterminowych $wiadczenn pracowniczych otrzymaly lacznie 162 tys. zt wynagrodzenia. Osoby
nadzorujace pozostatymi spétkami z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. nie pobieraly wynagrodzen.
Na dzierh 30.06.2006r. nie bylo kredytéw, pozyczek, gwarancji i zaliczek udzielonych osobom
zarzadzajagcym i nadzorujagcym Spélkami z Grupy Kapitalowej ani ich wspétmalzonkom, krewnym
i powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym lub przysposabiajgcym oraz innym osobom,
z ktérymi sa one powiazane osobiscie.
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4. Znaczace zdarzenia wystepujace po dacie bilansu:

J w dniu 21 lipca 2006 roku Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA w Warszawie, Uchwala
Nr 373/06 postanowit, ze w zwigzku ze zmiang warto$ci nominalnej akcji Spétki Echo Investment SA,
dzien 2 sierpnia 2006 roku bedzie dniem podziatu 10.460.000 akcji Spotki Echo Investment SA o wartosci
nominalnej 2 zt kazda, oznaczonych kodem PLECHPS00019 na 41.840.000 akcji Spé6iki Echo Investment SA
o warto$ci nominalnej 0,50 zt kazda.

o Z dniem 24 lipca 2006 roku weszta w zycie warunkowa umowa nabycia nieruchomosci - dziatki o
powierzchni 6,84 ha, potozonej w XIV Dzielnicy Miasta Stotecznego Budapeszt - Zuglo na Wegrzech,
podpisana przez Echo Investment S.A. z Samorzadem XIV Dzielnicy Miasta Stolecznego Budapeszt - Zuglo
na Wegrzech. Na zakupionej dzialce Echo Investment SA planuje zrealizowa¢ nowoczesny, wielofunkcyjny
projekt. Koszt inwestycji wyniesie okoto 150 min euro. Echo Investment SA planuje zakoniczy¢ realizacje
projektu w ciagu 5 lat od dnia wejécia w zycie umowy nabycia nieruchomosci.

J W dniu 21 sierpnia 2006 r. pomiedzy Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kredytobiorca) a
Powszechng Kasa Oszczednosci Bank Polski SA z siedziba w Warszawie (Kredytodawca) zawarta zostala
umowa kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego na taczna kwote 80 miIn zt. Srodki uzyskane,
na podstawie powyzszej umowy, przeznaczone zostang na finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej
Kredytobiorcy. Umowa kredytu obowiazuje od 21 sierpnia 2006 roku do 20 sierpnia 2009 roku.

o W dniu 31 sierpnia 2006r. spétka Echo Investment SA nabyla 100% udzialéw w Kkapitale
zakladowym spoétki Polimeni International Poznari Sp. z o0.0. z siedzibqg w Gdyni o wartoéci 50.000 zl,
uprawniajace do 100 gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Wartos¢ nominalna jednego udziatu to 500 zi.
Na posiadanej przez Polimeni International Poznan Sp. z 0.0. nieruchomosci potozonej w Poznaniu, Spétka
planuje zrealizowac nowoczesne centrum handlowo-rozrywkowe.

Dnia: 25 wrze$nia 2006 roku

Zarzad Echo Investment S.A.

Andrzej Majcher Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu  Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Osoba, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych

Tomasz Sutek

Glowny Ksiegowy
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoSci
Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.

w pierwszym poiroczu 2006 roku

Kielce, 25 wrzesnia 2006r
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Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w pierwszym
poiroczu 2006r.

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. dziala na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem
dominujacym w Grupie Kapitalowej jest Echo Investment S.A., spétka notowana na GPW w Warszawie. Echo
Investment S.A. organizuje caty proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez
uzyskiwanie decyzji administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacj, az do oddania obiektu do
uzytku. Echo Investment S.A. $wiadczy réwniez uslugi generalnego realizatora inwestycji dla zewnetrznych
inwestoréow. Poszczegdlne projekty deweloperskie i inwestycyjne realizowane sg przez spoétki zalezne, co
znaczaco ulatwia organizacje prowadzonych proceséw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy. Podmioty
te zajmuja sie glownie wynajmem powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura),
realizacja i sprzedaza mieszkan oraz ustugami zarzadzania nieruchomosciami.

1. Struktura Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

Najwazniejsza role w strukturze Grupy Kapitalowej pelni spétka Echo Investment S.A. ktéra jako
wlasciciel jednostek wchodzacych w sktad Grupy, nadzoruje, wspétrealizuje i zapewnia $rodki finansowe
na realizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spétki wchodzace w jej sklad zostaly powotane lub
nabyte w celu realizacji okreslonych zadan inwestycyjnych i nie prowadza dziatalnosci gospodarczej innej
niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie $§wiadczenia ustug najmu
skltadnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. wchodzi 52 spétek zaleznych, konsolidowanych metoda
pelna i 4 spotki wyceniane metoda praw wlasnosci.

Jednostki konsolidowane metoda pelna:

— ,Athina Park” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

— ,Bioelektrownia Hydropol - 4” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Centrum Handlowe PHS” Spétka Akcyjna z siedziba w Szczecinie

— ,Echo Bau” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spélka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach

-, Echo ACC” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Centrum Slichowice” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Gdynia” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatéw” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Géra” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pita” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spétka z o.0. z siedziba
w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Radom” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszéw” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie” Spélka z o.0. z siedziba
w Kielcach
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— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Swietochlowice” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$¢” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowe Gliwice” Spétka z o.o.
z siedzibg w Kielcach

-, Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce” Spétka z 0.0. z siedziba
w Kielcach

-, Echo Investment Hangary” Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba w Budapeszcie

-, Echo Investment Projekt 1” S.R.L. z siedzibg w Bukareszcie

-, Est On Property Management” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Hotel Investment” Spéika z o0.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Hotel Investment Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach

-, Kieleckie Centrum Handlowo-Rozrywkowe Echo” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Malta Office Park” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,MDP” Spéika z o.0. z siedziba w Kielcach

— ,Piomot Auto” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Princess Boryszewska” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Princess Investment” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

-, Project 3” Spélka z o.0. z siedzibag w Warszawie

-, Projekt - Echo 17” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt - Echo 30” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt - Echo 32” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt - Echo 34” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt - Echo 37" Spdtka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt - Echo 39” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

-, Projekt Naramowice” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt S” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

— ,Szczecin - Projekt - Echo 32 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach

- ,WAN 11" Spétka z o.0. z siedzibg w Warszawie

- ,Wygledéw” Spoélka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Spétka z o.0. z siedzibg w Poznaniu

Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci:
- ,Projekt - Echo 23” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,SPC” Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie
- ,W.A. Hotele” Spoélka z o.0. z siedzibg w Warszawie
»WAN Invest” Spétka z o.0. z siedzibg w Warszawie

Konsolidacjg objete sa wszystkie spotki zalezne, wspodtzalezne i stowarzyszone. Spétka dominujaca
bezposrednio lub posrednio posiada we wszystkich spétkach zaleznych konsolidowanych metoda
petna 100% kapitatu podstawowego. W jednostkach wspoétzaleznych Spétka dominujaca posiada

odpowiednio:
»Projekt S” Sp. z 0.0. - 63% kapitalu podstawowego i po 63% praw glosow na walnym
zgromadzeniu.
- ,WAN 11”7 Sp. z o.0. - 50% kapitalu podstawowego i po 50% praw gloséw na walnym
zgromadzeniu

Powiazania kapitalowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
a) ,Piomot - Auto” Sp. z o.0., ktéra posiada 15,88% kapitalu podstawowego ,Echo - Centrum
Piotrkéw Trybunalski” Sp. z 0.0.;
b) ,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Sp. z o.0., ktéra posiada 99,8% kapitalu podstawowego
,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
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¢) ,Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce” Sp. z 0.0., ktéra posiada:
-99,99% kapitatu podstawowego , Kieleckie Centrum Handlowo-Rozrywkowe Echo” Sp. z 0.0.;
-100% kapitatu podstawowego , Princess Boryszewska” Sp. z o.o.
d) ,Projekt - Echo 37” Sp. z o.0., ktéra posiada 0,001% kapitalu podstawowego ,Echo Investment -
Centrum Handlowe Swi(—;tochlowice” Sp. z 0.0;
e) ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z o.0., ktéra posiada 1% wkladu , Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp.
z 0.0.” Spétka komandytowa;
f) ,Hotel Investment” Sp. z o.0., ktéra posiada 1% wkladu , Hotel Investment Sp. z 0.0.” Spétka
komandytowa;
g) ,Projekt - Echo 32” Sp. z o.0., ktéra posiada 0,001% wktadu ,Szczecin - Projekt - Echo 32 Sp. z
0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach
h) , Projekt - Echo 17” Sp. z o.0., ktéra posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym spélek:
- 1,00% kapitalu , Wygledéw” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt - Echo 37” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt - Echo 39” Sp. z 0.0.;
— 1,00% kapitalu ,Project 3” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,,Echo ACC” Sp. z0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt - Echo 30” Sp. z 0.0.;
— 1,00% kapitatu ,Projekt - Echo 32” Sp. z 0.0,;
— 1,00% kapitatu , Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0,;
— 1,00% kapitatu , Projekt - Echo 34” Sp. z 0.0.;
— 1,00% kapitatu ,,Est On Property Management” Sp. z 0.0.;
— 0,05% kapitalu ,,Hotel Investment” Sp. z 0.0.;
- 0,03% kapitatu ,,Malta Office Park” Sp. z 0.0.;
- 0,02% kapitatu ,,Echo Centrum Slichowice” Sp.zo.0;
- 0,02% kapitatu , Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z 0.0,;
- 0,02% kapitalu ,, Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Pila” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitalu , Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$¢” Sp. z o.0.;
- 0,01% kapitalu , Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Gliwice” Sp. z 0.0.;
- 0,009% kapitalu , Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice Slqskie” Sp.zo.0;
- 0,008% kapitalu ,, Athina Park” Sp. z o.o.
— 0,007% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitalu , Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatéw” Sp. z o0.0.;
— 0,006% kapitalu , Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszéw” Sp. z 0.0.;
— 0,005% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z 0.0.;
— 0,005% kapitatu , Echo Investment - Centrum Gdynia” Sp. z 0.0.;
— 0,004% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice” Sp. z 0.0.;
— 0,004% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Radom” Sp. z 0.0,;
— 0,004% kapitalu ,MDP” Sp. z 0.0.;
— 0,004% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnéw” Sp. z 0.0.;
— 0,002% kapitatu ,, Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce” Sp. z 0.0.;

Pozostate udzialy w ww. spétkach posiada , Echo Investment” S.A.

W dniu 4 sierpnia 2006 roku Sad Rejonowy w Kielcach zarejestrowal spétki:
1. ,Projekt Echo - 41” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.
2., Projekt Echo - 42” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.
3., Projekt Echo - 45” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

W dniu 17 sierpnia 2006 roku Sad Rejonowy w Kielcach zarejestrowat spétki:
1. ,Projekt Echo - 43” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.
2. ,Projekt Echo - 44” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.
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Wysokos¢ kapitatu zakladowego kazdej ze spétek wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy. Ogoélna liczna gloséw wynikajaca z udzialéw wynosi 100 gloséw na
zgromadzeniu wsp6lnikow.

2. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych

w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. za | p6trocze 2006r.

Skonsolidowany bilans
Suma bilansowa Grupy Kapitalowej na koniec I pétrocza 2006 zamkneta sie kwota 2 392 mln zl, co w
poréwnaniu ze stanem na koniec pierwszego péirocza 2005 roku oznacza wzrost wartosci o 22,19.%.

Aktywa
Struktura aktywéw na koniec I pétrocza 2006 roku wygladata nastepujaco:

- aktywa trwale stanowia - 76,34% aktywow, z czego dominujaca pozycje stanowig nieruchomosci
inwestycyjne - 81,1% aktywow trwatych, rzeczowe aktywa trwate - 16,7% sumy aktywow trwatych,

- aktywa obrotowe stanowiag 23,66% aktywoéw, z czego zapasy - 28,9 % sumy aktywoéw obrotowych,
naleznosci - 9,4% aktywow obrotowych a érodki pieniezne 60,7 % sumy aktywoéw obrotowych.

Pasywa

- kapitat akcyjny podmiotu dominujgcego - Echo Investment S.A. na dzieri 30 czerwca 2006 roku wynosil

21,0 min z1 i dzielil sie na 10.500.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A, B, C, D, E i F, o wartosci

nominalnej 2,0 zlote kazda,

- skonsolidowany kapital wilasny na dzien 30 czerwca 2006 roku wynosit 1019,3 min zl, co w
poréwnaniu ze stanem na koniec czerwca 2005 roku oznacza wzrost 0 24,4%.

- skonsolidowana wartos¢ ksiegowa netto w przeliczeniu na jedna akcje stanowi 97,07 z1,

- zobowigzania stanowity 49,6% sumy bilansowej i zamknety sie kwota 1187,0 mln z1.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

- skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy osiagnely w pierwszym pétroczu 2006 roku poziom
184,4 min zt,

- skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw / kosztéw finansowych
na koniec czerwca 2006 zamknat sie kwotg 169,1 miIn zt, co w poréwnaniu z zyskiem za I pétrocze 2005
roku oznacza wzrost 0 11,75%.,

- skonsolidowany zysk brutto zamknat sie kwota 127,1 mln zt i byl wyzszy w odniesieniu do pierwszego
potrocza 2005 roku o 4,4 %,

- skonsolidowany zysk netto osiagnal wartos¢ 102,2 min zt, w poréwnaniu do zysku 96,5 min zi w
2005roku,

- skonsolidowany zysk netto na jedna akcje za ostatnie 12 miesiecy wyniost 19,06 zi.

Skonsolidowany rachunek przeplywoéw pienieznych

- okres sprawozdawczy rozpoczal sie stanem srodkéw pienieznych w kwocie 247,2 min zl,

- na dziatalnosci operacyjnej Grupa Kapitalowa odnotowala w pierwszym poétroczu 2006 roku wyptyw
srodkow pienieznych na kwote 4,9 min zi,

- na dziatalnosci inwestycyjnej Grupa Kapitalowa odnotowata na koniec czerwca 2006 roku wyptyw
srodkow pienieznych na kwote 10,2 mln zt,

- nadziatalnosci finansowej Spétka odnotowata wptyw srodkéw pienieznych w kwocie 106,2 min 1,

- w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku bilansowy stan $rodkéw pienieznych
zwiekszyl sie o kwote 100,8 mln zt przy czym z tytulu zmiany kurséw walutowych o kwote 9,7 min zi,

- érodki pieniezne na koniec czerwca 2006 roku wyniosty 338,3 miIn z1.
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3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu Grupa
Kapitalowa emitenta jest na nie narazona

Do istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen dla dziatalnosci Echo Investment S.A. oraz Grupy Kapitatowej
nalezy zaliczy¢:

ryzyko konkurencji - w ostatnich latach rynek nieruchomosci w Polsce stat si¢ bardzo atrakcyjny dla
inwestoréw zagranicznych ze wzgledu na osiggane stopy zwrotu. Atutem podmiotéw zagranicznych
sa posiadane zasoby kapitalowe, ktére tworza pewna przewage konkurencyjna nad rodzimymi
firmami deweloperskimi. Na korzys¢ Echo Investment S.A. przemawia duze do$wiadczenie w
realizacji projektéw deweloperskich w réznych segmentach rynku oraz ugruntowana pozycja na rynku
nieruchomosci w Polsce. Dynamiczny rozwéj Grupy Kapitalowej w ostatnich latach oraz posiadany
portfel aktywoéw wskazuje, iz Echo Investment S.A. potrafi skutecznie funkcjonowaé w warunkach
konkurencji rynkowe;.

ryzyko dziatalnosci na rynkach zagranicznych - zwiazane z sytuacja gospodarcza i polityczna kraju, w
ktérym Spoétka zamierza rozpoczaé dziatalnosé. Polityka Spélki polega na zréznicowaniu obszaréw
geograficznych (region Europy Srodkowo-Wschodniej) i dywersyfikacji portfela pod wzgledem
sektorow dziatalnosci.

ryzyko stép procentowych - dzialalnosé Echo Investment S.A. oraz podmiotéw zaleznych oparta jest
na zewnetrznym finansowaniu (w fazie realizacji obiektu) i refinansowaniu (w okresie eksploatacji
projektu). Ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych jest ograniczane poprzez instrumenty
zabezpieczajgce. Echo Investment S.A. jako podmiot dominujgcy koncentruje dziatania na rynku
finansowym, obejmujace swym zakresem finanse catej grupy kapitalowej.

ryzyko kursowe - jest zwigzane z zacigganymi kredytami wyrazonymi w walutach (najczesciej w euro)
w ramach Grupy Kapitalowej. Umowy z najemcami wyrazone sa w walucie kredytu, ktéry zostal
zaciagniety w celu jego refinansowania. Uzyskane w ten sposéb platnosci od najemcéw przeznaczane
sa na splate wspomnianych kredytéw. Takie powigzanie finansowania ze Zrédlami przychodéw
ogranicza ryzyko kursowe do minimum lub je calkowicie eliminuje.

ryzyko kondycji finansowej najemcéw - w ramach prowadzonej przez grupe kapitalowa dziatalnosci
wiekszos¢ przychodéw generowana jest z tytutu najmu powierzchni handlowych i biurowych.

Kluczowym aspektem jest dobér najemcéw o stabilnej kondycji ekonomiczno-finansowej. Najemcami
powierzchni w centrach handlowych sa operatorzy sieciowi (Tesco, Carrefour, Ahold, markowe sklepy
odziezowe, wieloekranowe kina, itp.). Wspélpraca z najemcami pozwala na podejmowanie takich
dzialani, ktére stale podnosza atrakcyjnos¢ wynajmowanych powierzchni oraz eksponuja prestiz
danego obiektu, przyciagajac w ten sposob klientéw. Kontrahentami w obiektach biurowych sa takie
firmy jak: Philips, Nordea, Polkomtel S.A., BRE Bank S.A., Deutsche Leasing i inne.

ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi - Echo Investment S.A. lub podmiot zalezny
wystepujac jako inwestor danego projektu powierza jego wykonanie pomiotom zewnetrznym.
Realizacja tych obiektéw, terminowos¢, jakosé, a takze ewentualny wzrost kosztéw w duzej czesci
zalezy od tych podmiotéw. Czynnik ten w znacznym stopniu jest wyeliminowany przez réznego
rodzaju zabezpieczenia zawarte w umowach o wykonawstwo.

ryzyko fiskalno-prawne zwigzane z niestabilnym systemem podatkowym, systemem pranym, brakiem
jednoznacznych uregulowarn wlasnoéciowych. Przystapienie do struktur europejskich oraz przyjecie
obowiazujacych w UE procedur w najblizszych latach bedzie miato znaczacy wplyw na zmniejszenie
lub catkowite wyeliminowanie tego ryzyka.
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- ryzyko procedur administracyjnych - dzialalnoé¢ Echo Investment S.A., jako podmiotu od poczatku
zaangazowanego w proces realizacji poszczegélnych projektéw, uwarunkowana jest od procedur
administracyjnych. Czasochtonnoé¢ procedur organéw administracyjnych uzaleznia rozpoczecie
realizacji zaplanowanych inwestycji Spé6tki, co moze skutkowaé opéznieniem w ich realizacji.

4. Informacje o podstawowych produktach wraz z ich okresleniem wartosciowym i iloSciowym

oraz udziatem poszczegdlnych grup produktéw w sprzedazy Grupy Kapitatowej Echo
Investment S.A., a takze zmianach w tym zakresie w roku obrotowym.

4.1. Segmenty dziatlalnosci
W pierwszym poétroczu 2006 roku Echo Investment S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitalowej realizowaty

projekty rozpoczete w latach poprzednich oraz zaangazowaly sie¢ w nowe inwestycje w ponizej opisanych
segmentach:

Rynek polski

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Centra handlowe zrealizowane przez Grupe funkcjonuja w kilkunastu wiekszych miastach w calej Polsce.
Stabilnoé¢ rynku powierzchni handlowych wynika z duzego popytu rynkowego, mozliwosci
adaptacyjnych do wymagan poszczegélnych kontrahentéw i znacznej dywersyfikacji branz.

Najemcami powierzchni komercyjnych sa zaréwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i
lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych najemcéw w centrach handlowych nalezg: Carrefour, Tesco,
Geant, Ahold, Nomi, Multikino, Silver Screen ITI Neovision, RTV Euro AGD, Empik, Douglas, Saturn
Planet, Supermarkety Drogeryjne Rossman oraz inne sieciowe marki.

W pierwszym pétroczu 2006 roku Spélka kontynuowala realizacje nowoczesnego centrum handlowo-
rozrywkowo-ustugowego Pasaz Grunwaldzki znajdujacego sie we Wroclawiu. Planowana powierzchnia
przeznaczona na wynajem to ok. 48200 mkw. Atrakcyjnos¢ inwestycji potwierdzona zostala
zainteresowaniem ze strony najemcéw. Na koniec czerwca 2006r. Spétka wynajeta 96% powierzchni
centrum. Planowany termin otwarcia centrum to poczatek 2007r.

W czerwcu spoétka zalezna, Echo Pasaz Grunwaldzki Spétka z Ograniczona Odpowiedzialnoscia Sp. k.,
nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci wraz z prawem wiasnosci budynkéw i budowli
potozonej we Wroctawiu przy ul. M. Curie Sklodowskiej o pow. 6.826 mkw. Dziatka ta przylega do Pasazu
Grunwaldzkiego i uzupelnia posiadany przez Spétke teren. Dzialka zostanie przeznaczona pod budowe
obiektu o charakterze handlowo-rozrywkowo-biurowym, ktéry w przyszlosci stanie sie integralng czescia
Pasazu Grunwaldzkiego.

W I kwartale 2006r. Spétka uzyskatla prawomocne pozwolenie na budowe centrum handlowo-
rozrywkowego Pasaz Swietokrzyski w Kielcach (powierzchnia 13.200 mkw.). W marcu 2006r. podpisana
zostala umowa ze spétka Polimex-Mostostal S.A. w Warszawie o generalng realizacje tego projektu.
Wartos¢ umowy wynosi 31 mln zt. W planowanym centrum powstanie hipermarket E.Leclerc. Zawarto
réwniez umowy z innymi najemcami. Na koniec czerwca Spoétka wynajeta 99% powierzchni centrum.
Planowane zakoriczenie inwestycji to IV kwartat 2006 roku.

W I kwartale 2006r. Spétka zawarta umowe sprzedazy dwoch centréw: w Legionowie przy ul. Zegrzyrniskiej
oraz w Kaliszu przy ul. Wojska Polskiego. Laczna wielko$¢ sprzedanej powierzchni centréw to 4.004 mkw.
Najemcami powyzszych powierzchni byli: Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z 0.0. oraz NOMI S.A. Spétka
pozyskane srodki ze sprzedazy zamierza przeznaczy¢ na aktualnie realizowane oraz przyszte inwestycje.
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Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych, przy jednoczesnym podniesieniu jakosci i
nowoczesnosci oferty spélki, jest planowana realizacja budowy centréw handlowych w Lomzy i Lublinie.
W 2005 roku zawarte zostaly wieloletnie umowy dzierzawy powierzchni handlowej ze znaczacymi
najemcami. W przygotowywanym do realizacji Centrum Handlowym w Lomzy powstanie hipermarket
REAL o powierzchni ok. 8.500 mkw. Spétka oczekuje na zakoriczenie procedur administracyjnych.

W maju 2006 roku, pomiedzy Echo Investment SA (,Kupujacy”) i Polimeni International Two LLC z
siedziba w Garden City New York, Polimeni International Funding LLC z siedzibg w Garden City New
York oraz Panem Karolem Kalickim (zwani 1acznie ,Sprzedajacy”), zawarta zostala przedwstepna umowa
sprzedazy udzialébw w spélce Polimeni International Poznann Sp. z o0.0. z siedzibag w Gdyni.
Na mocy tej umowy, Sprzedajacy i Kupujacy zobowigzuja sie do zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy
100% udzialéw w spéice Polimeni International Poznani Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni, zgodnie z ktéra
udzialy sprzedane zostana ,Kupujagcemu” w terminie nie pézniej niz do 12 lipca 2007 roku.
Cena sprzedazy udzialéw wyniesie ok. 45 mIn PLN i moze ulec zmianie w dniu podpisania ostatecznej
umowy. W czerwcu 2006 roku, podpisany zostat aneks nr 1 do przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw,
zgodnie z ktérym termin zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy udzialéw ulegl wydluzeniu do 31
sierpnia 2007 roku. W dniu 6 lipca 2006 roku pomiedzy Echo Investment SA (,Kupujacy”) i Polimeni
International Two LLC Sp. z o.0. z siedzibg w Garden City New York, Polimeni International Funding LLC
z siedzibg w Garden City New York oraz NOTISTA LTD z siedziba w Nikozji (poprzednio: Karol Kalicki),
(zwani dalej tacznie ,Sprzedajacy”), zawarta zostala ostateczna warunkowa umowa sprzedazy udziatéw w
spolce Polimeni International Poznar Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni.

Przedmiotem umowy byto nabycie przez ,Kupujacego” 100% udzialéw w spoétce Polimeni International
Poznar Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni nabytych od ,Sprzedajacych” w ilosci:

1.Polimeni International Two LLC - 91 udziatéw,
2.Polimeni International Funding LLC - 1 udzial,
3.NOTISTA LTD - 8 udziatow.

Cena sprzedazy wynies¢ ma 44,9 mln PLN i skorygowana zostanie o istniejgce, w dniu wejscia w zycie
umowy, zobowigzania Spé6tki Polimeni International Poznani Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni.

Warunkiem wejscia w zycie warunkowej umowy sprzedazy udzialow jest nabycie do 31 sierpnia 2007 roku
przez spotke Polimeni International Poznarh Sp. z o0.0. z siedziba w Gdyni tytulu wlasnosci do
nieruchomoéci potozonych w Poznaniu o powierzchni  47.419 mkw. Warunek jest warunkiem
zawieszajacym.

W dniu 26 lipca 2006 roku zawarty zostal aneks nr 1 do warunkowej umowy sprzedazy udzialéw z dnia 6
lipca 2006 roku. Zgodnie z postanowieniami zawartego aneksu zmianie ulegng warunki finansowe, w
zakresie rozliczenia zobowigzan i naleznosci pomiedzy stronami umowy, ktére wplyna na wysokosé
ostatecznej ceny sprzedazy udziatow.

W dniu 31 sierpnia 2006 roku spétka Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni nabyla
tytul wlasnosci do opisanej powyzej nieruchomosci, w zwiazku z czym spetniony zostal warunek wejécia w
zycie warunkowej umowy sprzedazy udzialéw z dnia 6 lipca 2006 roku. W zwiazku z powyzszym w dniu
31 sierpnia 2006r. spétka Echo Investment SA nabyla 100% udzialéw w kapitale zakladowym spotki
Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni o wartoéci 50.000 zt, uprawniajace do 100
gloséw na zgromadzeniu wspolnikéw. Wartos¢ nominalna jednego udziatu to 500 z1.

Finansowanie budowy centréw handlowo-rozrywkowych odbywa sie przy wspélpracy z Bankiem BPH
S.A., Bankiem PeKaO S.A., Eurohypo A.G., ING Bankiem élqskim S.A., Kredyt Bankiem S.A.

Przychody z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych w
pierwszym p6iroczu 2006 roku wyniosty 73,2 mln zt co stanowito 39,7 % przychodéw ogétem.

Dzialania podmiotéw z Grupy Kapitalowej skoncentrowane beda w przysztosci na realizacji nowych
projektow i zwiekszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem.
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Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. posiada zrealizowane obiekty
z przeznaczehiem na wynajem w najwiekszych polskich miastach: Warszawie, Lodzi i Krakowie. Grupa
realizuje nowe inwestycje, a takze nabywa funkcjonujace juz na rynku projekty, a jej oferta obejmuje
biurowce o ré6znym standardzie, w tym réwniez w klasie najwyzsze;j.

Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku projekty Grupy, dzieki warunkom lokalizacyjnym
i wlasciwym standardom, gwarantuja stabilne przychody wynikajace z dlugoterminowych uméw najmu.
Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom, takim jak:, Nordea S.A., BRE Bank S.A., Bank
PeKaO S.A., Bank Zachodni WBK S.A., Polkomtel S.A., Deutsche Leasing, Impel S.A., Colgate-Palmolive,
Philips, Porr Polska, Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic Polska i inne.

W I polowie 2006 roku rozpoczeto realizacje inwestycji zespotu budynkéw biurowych w Kielcach przy
al. Solidarnoéci (powierzchnia netto budynkéw to okoto 20.000 mkw.). Projekt zaklada realizacje trzech
szedciokondygnacyjnych budynkéw. W czerwcu zostata podpisana umowa na wykonanie stanu surowego
kompleksu biurowego ze spoétka Mitex S.A. Planowany termin zakonczenia realizacji inwestycji
to III kwartat 2007r.

Prowadzony byl takze proces projektowania i przygotowywania realizacji zespotu budynkéw biurowych,
wraz z wielopoziomowym parkingiem podziemnym, na nieruchomosci znajdujacej si¢ w Warszawie przy
ul. Postepu 21 (powierzchnia ok. 32.000 mkw.). W czerwcu zawarto umowe z Biurem Projektowym APA
Wojciechowski Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na wykonanie prac projektowych powyzszego zespolu
budynkéw biurowych. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I kwartat 2007r., zas zakoriczenia
to III kwartat 2008r.

Jednoczesnie trwal proces przygotowywania i realizacji kompleksu biurowego Malta Office Park
w Poznaniu (powierzchnia uzytkowa ponad 28.000 mkw.). Planowane rozpoczecie realizacji inwestycji
to IV kwartal 2006 roku. Zakonczenie I-go etapu budowy nastapi w I kwartale 2008 roku. Planowany
termin realizacji inwestycji to I kwartat 2009r.

W 1 polowie 2006 roku Spotka sprzedala prawo wuzytkowania wieczystego gruntu wraz
z czterokondygnacyjnym budynkiem o powierzchni 1.154 mkw., znajdujace sie w Szczecinie przy
ul. 3 Maja. Gtéwnymi najemcami budynku sa ING Bank Slaski S.A. oraz spétka Provident Polska S.A.

Finansowanie projektéw biurowych odbywa sie przy wspoétpracy z Eurohypo A.G., Bankiem PeKaO S.A.,
RheinHyp BRE Bankiem Hipotecznym S.A. oraz ING Bankiem Slaskim S.A.

Sytuacja na rynku nieruchomoéci biurowych od czasu przystapienia Polski do Unii Europejskiej ulegla
poprawie, co znalazlo odzwierciedlenie w poprawie kondycji i dynamicznym rozwoju wielu firm,
a w konsekwencji przyczynilo sie do wzrostu popytu na powierzchnie biurowe. Sytuacja ta sprzyja
stabilizacji poziomu stawek czynszu i zwiekszeniu wskaznika powierzchni wynajetej.

Dobre perspektywy dotycza zaréwno rynku warszawskiego, jak i rynkéw regionalnych, takich jak £6dz,
Poznan, Krakéw i Wroclaw, co zwigzane jest z przenoszeniem do Polski czesci dzialalnosci przez
miedzynarodowe koncerny.

Segment hotelowy

Wieloletnie do$wiadczenie i renomowani partnerzy stanowia stabilne podstawy dziatalnosci spétki na
rynku hoteli. W poprzednich latach Echo Investment S.A. zajmowala sie¢ kompleksowa realizacjg hoteli dla
kluczowych klientéw pelnigc role generalnego realizatora inwestycji. Projekty Grupy w sektorze
hotelowym prowadzone byty we wspoétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli: z francuska grupa
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hoteli Accor i grupa hoteli Envergure oraz norweska grupa Qubus. Zrealizowane hotele funkcjonuja
w Warszawie, Krakowie, Szczecinie, .odzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach.

W pierwszym pétroczu 2006 roku spoétka kontynuowata proces realizacji czterogwiazdkowego hotelu
Qubus w Krakowie (195 pokoi, 10.600 mkw. powierzchni uzytkowej) oraz trzygwiazdkowego hotelu dla
tego samego odbiorcy, w Scistym centrum Kielc (90 pokoi, 3.700 mkw. powierzchni uzytkowej). Spétka
podpisala z Qubus Hotel System umowy dzierzawy obu hoteli na okres 25 lat. Planowany termin
zakoriczenia realizacji hotelu w Krakowie to lipiec 2006 rok, zas w Kielcach wrzesier 2006 rok.

W lutym 2006 roku sp6iki zalezne zawarty umowe sprzedazy udzialéw w spétce zaleznej Projekt Gdynia -1
Sp. z o.0. Kupujacym byla spétka P.H.REDA Sp.]. D.Guzek i R.Guzek z siedziba w Lodzi, ktéra w skutek
podpisanej umowy nabyla réwniez prawo wlasnosci do dokumentacji projektowej i decyzji pozwolenia na
budowe hotelu na nieruchomosci znajdujacej sie przy ul. Ejsmonda w Gdyni. Pozyskane érodki Spétka
zamierza przeznaczyl na realizacje aktualnych oraz przyszlych inwestycji.

Kilkanascie ostatnich miesiecy to okres poprawy koniunktury na rynku hotelarskim. Tendencja ta, biorac
pod uwage doswiadczenie Echo Investment S.A. zdobyte przy realizacji hoteli dla miedzynarodowych
operatoréw, stwarza dobre perspektywy rozwoju z segmencie nieruchomosci komercyjnych.

Przychody z tytulu wynajmu powierzchni w segmencie powierzchni biurowych i hotelowych

w pierwszym poétroczu 2006 roku wyniosty 28,1 mIn zI co stanowilo 15,2 % przychodéw ogétem.

Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym podmiot dominujacy - Echo Investment S.A. - realizuje inwestycje
poczawszy od luksusowych apartamentowcéw, poprzez budynki mieszkalne o podwyzszonym i érednim
standardzie, a na osiedlach doméw jednorodzinnych skoniczywszy.

W pierwszym pétroczu 2006 roku kontynuowane byly prace przy realizacji inwestycji mieszkaniowych w
Warszawie. Rozpoczeto Il etap Osiedla Inflancka. 139 mieszkann oddane zosta¢ maja do uzytkowania
w 1 kwartale 2007r. Realizowano réwniez Il etap inwestycji przy ul. Zwyciezcow (239 mieszkan).
Planowany termin zakoriczenia inwestycji to I kwartat 2008r.

Rozpoczeto réwniez realizacje III etapu Osiedla Inflancka (powierzchnia netto 6.500 mkw.). Planowany
termin zakonczenia realizacji ostatniego z osiedli to III kwartat 2008r.

Prace budowlane trwaly takze w Poznaniu. Realizowano kolejny, III etap, Osiedla Naramowice (156
mieszkan). Planowany termin zakoriczenia inwestycji w Poznaniu to I polowa 2008 roku. Rozpoczeto
przygotowanie realizacji kolejnego, IV etapu, Osiedla Male Naramowice w Poznaniu (powierzchnia netto
14.000 mkw.). Zakoniczenie inwestycji planowane jest na II kwartat 2008 roku.

Spétka jest w trakcie przygotowania realizacji w Krakowie dwéch apartamentowcéw o tacznej powierzchni
4300 mkw. Przy ul. Kilinskiego powstanie 4-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 1.300 mkw (15
mieszkari). Budynek zaprojektowany przez biuro Oleksy&Polaczek, zostanie oddany do uzytku w II kw.
2008 r. Pod koniec 2008 r. Spétka zakoriczy realizacje inwestycji mieszkaniowej na terenie dzielnicy Wola
Justowska. Budynek, zaprojektowany przez biuro The Blok, bedzie posiadat powierzchnie ok. 3.000 mkw.
(42 mieszkan).

W  przygotowaniu znajdujg si¢ réwniez projekty budynkéw mieszkalnych w Warszawie przy
ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia netto 5.600 mkw.) oraz w Poznaniu przy ul. Wojskowej (powierzchnia
netto to ok. 16.000 mkw). Planowany termin oddania budynkéw do uzytkowania to koniec 2008r.

W I kwartale Spétka zakupita dziatki w Dyminach koto Kielc z przeznaczeniem na sprzedaz dzialek wraz
z projektami doméw osiedlowych. Rozpoczeto przygotowanie podobnej inwestycji réwniez w Bilczy koto
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Kielc (,,Bilcza I1”). Planowany termin zakoniczenia realizacji obu inwestycji to przetom roku 2007 i 2008.
Powierzchnia netto dziatek to 300.000 mkw.

W maju 2006 roku zawarto umowe nabycia przez Echo Investment SA prawa wieczystego uzytkowania
nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Krasickiego o powierzchni ponad 3.300 mkw. Na
zakupionym terenie Spé6ika planuje zrealizowaé obiekt mieszkalno-ustugowy.

W czerwcu 2006 roku spétka nabyla nieruchomos$é w Poznaniu przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec o
powierzchni ponad 17.000 mkw. Na zakupionym terenie Spétka planuje zrealizowaé osiedle miejskich
domkoéw wielorodzinnych (powierzchnia na sprzedaz to ok. 7.000 mkw).

Przychody z tytulu sprzedazy i wynajmu mieszkan i apartamentéw w I pétroczu 2006 roku wyniosty 75,3
min z1 co stanowilo 40,8 % przychodéw ogotem.

W 1 potowie 2006r. utrzymywalo sie wysokie tempo sprzedazy spowodowane m.in. wzrostem
zainteresowania nowoczesnymi apartamentami wéréd inwestoréw zagranicznych.

Popyt na mieszkania i apartamenty stale wzrasta, a perspektywy inwestowania na rynku mieszkaniowym,
szczeg6lnie w duzych miastach, sa bardzo optymistyczne. Obecnie projekty spétki realizowane byly na
rynkach: warszawskim, krakowskim i poznanskim. Echo Investment S.A. posiada na kazdych z tych
rynkéw stalg oferte sprzedazy mieszkan w réznym przedziale cenowym. W przysziosci spétka zamierza
utrzymywac obecny poziom inwestycji w tym segmencie.

Rynek zagraniczny

W 2005 roku spoétka rozpoczela proces analizy i sytuacji prawnej rynkéw zagranicznych. W ramach
dziatalnosci poza granicami Polski, spétka planuje wspoétpracowac z lokalnymi partnerami. Inwestycje na
rynkach zagranicznych dotyczy¢ miatyby podstawowych segmentéw dziatalnoéci Grupy Kapitalowej Echo
Investment S.A.

Rumunia

W marcu 2006 roku Sad Rejonowy w Bukareszcie zarejestrowat spotke zalezng emitenta, Echo Investment
Projekt 1 SR.L. z siedzibg w Bukareszcie. Spétka ta bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ deweloperska na
terytorium Rumunii.

Wegry

W czerwcu 2006 roku, w wyniku rozstrzygniecia przetargu, Spétka Echo Investment SA (Kupujacy)
podpisata z Samorzadem XIV Dzielnicy Miasta Stolecznego Budapeszt- Zuglo na Wegrzech, (Sprzedajacy)
warunkowa umowe nabycia nieruchomosci. Przedmiotem umowy jest nieruchomos¢ - dziatka potozona w
XIV Dzielnicy Budapesztu - Zuglo o powierzchni 6,84 ha. Na zakupionej dzialce Echo Investment S.A.
planuje zrealizowa¢ nowoczesny, wielofunkcyjny projekt. Warunkiem wejScia w zycie powyzszej umowy
jest nie skorzystanie przez Samorzad Stoleczny miasta Budapeszt z przystugujacego mu prawa
pierwokupu. Wartos¢ umowy wyniosta 4,0 mld forintéw, co na dziern zawarcia umowy, wg $redniego
kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 59,94 min ztotych. Zrédiem finansowania sg srodki wlasne Spotki.

Polityka Spotki polega na zréznicowaniu obszaréw geograficznych i dywersyfikacji portfela pod wzgledem
sektorow. Spodtka planuje prowadzenie dzialalnosci przede wszystkim w segmencie nowoczesnych,
wielofunkcyjnych projektéw komercyjnych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.
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4.2. Struktura przychodoéw

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni
komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytulu realizacji obiektéw oraz z tytulu $wiadczenia ustug
zwigzanych z zarzadzaniem nieruchomosciami. Struktura osigganych przychodéw przedstawia sie
nastepujaco:

-wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych:

Przychody z ustug najmu generowane sg z tytutu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i
handlowo-rozrywkowych. Skonsolidowane przychody z tego tytulu na koniec I pétrocza 2006 roku
stanowily 39,7% przychodow netto ze sprzedazy.

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej:

Gléwnym zrédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkari, a w mniejszym stopniu
sprzedaz powierzchni komercyjnej (powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w
wielofunkcyjnych projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytutlu przychody stanowity ok. 40,8%
catosci skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy produktow.

- realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych:

Przychody z ustug najmu generowane sg z tytulu wynajmu powierzchni w budynkach biurowych i
hotelowych, ktérych wiascicielami sa poszczegdlne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego
tytutu oraz z tytutu realizacji inwestycji stanowily na koniec czerwca 2006 roku ok. 15,2% przychodow
netto ze sprzedazy.

- obrét nieruchomosciami:

Specyfika dzialania Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. wymusza niejako posiadanie pewien zaséb
nieruchomosci, ktére nastepnie przeznaczane sg pod konkretne projekty. W tym obszarze dzialalnosci
Grupa Kapitalowa wygenerowane przychody stanowig ok. 1,7 % ogoélnych przychodéw ze sprzedazy.

- ustugi prawne, ksiegowe i konsultingowe:

Ten rodzaj dziatalnosci zwigzany jest z obstuga podmiotéw zaleznych w zakresie obstugi prawnej,
ksiegowej i konsultingowej. Przychody generowane w tym obszarze stanowig ok. 0,5% ogolnych
przychodéw netto ze sprzedazy.

Struktura osiggnietych przychodéw netto ze sprzedazy [w mln zt] w I potroczu 2006-2005 roku przez Grupe
Kapitatowq Echo Investment 5.A.:

Wyszczegolnienie 01.01.2006 - 01.01.2005 -
30.06.2006 30.06.2005
Wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo- 73195 82 241
rozrywkowych
Sprzedaz i wynajem powierzchni mieszkaniowej 75 259 5384
Realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i 28 091 16 542
hotelowych
Obroét nieruchomoéciami 3100 2150
Ustugi prawne, ksiegowe i konsultingowe 830 300
Pozostate przychody 3887 5610
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 184 362 112 227
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5. Informacja o zmianach rynkéw zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz zmianach w
zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, ze wskazaniem uzaleznienia od jednego lub
kilku odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku, gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy
osigga co najmniej 10% przychodoéw ze sprzedazy ogotem - nazwy dostawcy lub odbiorcy,
jego udziaty w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powiazania z Grupa Kapitatowa
Echo Investment S.A.

Rynki zbytu

W I péiroczu 2006 roku wszystkie realizowane przez Grupe Kapitatowg Echo Investment S.A. projekty byly
zlokalizowane wylacznie na polskim rynku. Podmioty tworzace Grupe Kapitalowa realizowaly swoje
inwestycje na rynkach: warszawskim, krakowskim, poznariskim, kieleckim i wroctawskim.

Zmiany w zrédlach zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez podmioty z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.,
dominujacy udzial mierzony udzialem zakupéw do przychodéw ze sprzedazy ogotem posiadaja
podmioty, z ktérymi Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. wspélpracuje w zakresie realizacji
konkretnych projektéw deweloperskich. W 1 pétroczu 2006 roku obroty z jednym kontrahentem
przekroczyly prog 10% wartosci przychodéw Grupy Kapitatowe;:

Najwigksi dostawcy Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w I potroczu 2006 roku:

. . %-wy udzial w
Kontrahent Wartos¢ obrotow przychodach
[w min zt.] .
netto ze sprzedazy
Strabag Sp. z 0.0. 22,3 12,1%
Hochtief Polska Sp. z o.0. 13,9 7,5%
Mitex S.A. 10,2 5,5%

Zmiany wsrod odbiorcéw

Klientami Echo Investment S.A. oraz podmiotéw zaleznych sa najemcy powierzchni komercyjnych oraz
podmioty na rzecz ktérych $wiadczone s ustugi realizacji inwestycji.
W I pétroczu 2006 roku obroty z zadnym z kontrahentéw nie przekroczyly 10% skonsolidowanych

przychodéw netto ze sprzedazy.

Najwigksi odbiorcy Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w I potroczu 2006 roku:

v :
. Wartos¢ obrotow fo-wy udzial
Odbiorca w przychodach
[w min z1.] .
netto ze sprzedazy
Carrefour Polska Sp. z o.0. 14,4 7,8%
Nomi S.A. 13,5 7,3%
Polkomtel S.A. 8,0 4,3%
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6. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej Echo
Investment S.A., w tym znanych podmiotom z Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub
kooperacji, zawartych w | potowie 2006 roku.

6.1. Umowy znaczace dla dzialalnosci gospodarczej Grupy Kapitalowej Echo Investment SA

Specyfika dzialalnosci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. zaklada realizacje inwestycji poprzez
podmioty zalezne. Echo Investment S.A. samodzielnie realizuje projekty mieszkaniowe oraz $wiadczy
ustugi generalnego realizatora inwestycji dla podmiotéw zaleznych oraz zewnetrznych inwestoréw.
Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej sa spétkami prawa handlowego, powolanymi w celu
realizacji, a nastepnie prowadzenia dzialalnosci w ramach danego projektu.

Centra handlowe i handlowo - rozrywkowe

W marcu 2006 roku Spétka Echo Investment SA zawarla ze spétka Polimex-Mostostal SA umowe o
Generalne Wykonanie Obiektu Pasaz Swietokrzyski w Kielcach w terminie do pazdziernika 2006 roku.
Warto$¢ umowy wynosi 31 min z1.

W maju 2006 roku, pomiedzy Echo Investment SA (,Kupujacy”) i Polimeni International Two LLC z
siedziba w Garden City New York, Polimeni International Funding LLC z siedzibg w Garden City New
York oraz Panem Karolem Kalickim (zwani 1acznie ,Sprzedajacy”), zawarta zostala przedwstepna umowa
sprzedazy udzialébw w spélce Polimeni International Poznan Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdyni.
Na mocy tej umowy, Sprzedajacy i Kupujacy zobowigzuja sie do zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy
100% udzialow w spoéice Polimeni International Poznari Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdyni, zgodnie z ktora
udzialy sprzedane zostana ,Kupujacemu” w terminie nie pézniej niz do 12 lipca 2007 roku.
Cena sprzedazy udzialéw wyniesie ok. 45 mIn PLN i moze ulec zmianie w dniu podpisania ostatecznej
umowy. W czerwcu 2006 roku, podpisany zostal aneks nr 1 do przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw,
zgodnie z ktérym termin zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy udziatéw ulegl wydtuzeniu do 31
sierpnia 2007 roku.

W dniu 6 lipca 2006 roku pomiedzy Echo Investment SA (,Kupujacy”) i Polimeni International Two LLC
Sp. z o.0. z siedzibg w Garden City New York, Polimeni International Funding LLC z siedzibg w Garden
City New York oraz NOTISTA LTD z siedzibg w Nikozji (poprzednio: Karol Kalicki), (zwani dalej tacznie
~Sprzedajacy”), zawarta zostala ostateczna warunkowa umowa sprzedazy udzialéw w spétce Polimeni
International Poznan Sp. z o.0. z siedziba w Gdyni.

Przedmiotem umowy jest nabycie przez ,Kupujacego” 100% udzialéw w spélce Polimeni International
Poznan Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni nabytych od ,Sprzedajacych” w ilosci:

1.Polimeni International Two LLC - 91 udziatéw,

2.Polimeni International Funding LLC - 1 udzial,

3.NOTISTA LTD - 8 udziatéw.

Cena sprzedazy wynie$¢ ma 44,9 min PLN i skorygowana zostanie o istniejace, w dniu wejécia w zycie
umowy, zobowigzania Spétki Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni.

Warunkiem wejscia w zycie warunkowej umowy sprzedazy udzialow jest nabycie do 31 sierpnia 2007 roku
przez spotke Polimeni International Poznarh Sp. z o.0. z siedziba w Gdyni tytulu wlasnosci do
nieruchomoéci potozonych w Poznaniu o powierzchni 47.419 mkw. Warunek jest warunkiem
zawieszajacym.

W dniu 26 lipca 2006 roku zawarty zostal aneks nr 1 do warunkowej umowy sprzedazy udzialéw z dnia 6
lipca 2006 roku. Zgodnie z postanowieniami zawartego aneksu zmianie ulegng warunki finansowe, w
zakresie rozliczenia zobowiazan i naleznosci pomiedzy stronami umowy, ktére wplyna na wysokosé
ostatecznej ceny sprzedazy udzialow.
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W dniu 31 sierpnia 2006 roku spétka Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni nabyla
tytul wiasnosci do opisanej powyzej nieruchomosci, w zwiazku z czym spelniony zostal warunek wejscia w
zycie warunkowej umowy sprzedazy udzialéw z dnia 6 lipca 2006 roku.

W zwiazku z powyzszym w dniu 31 sierpnia 2006r. spétka Echo Investment SA nabyla 100% udziatéw w
kapitale zaktadowym spétki Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni o wartosci 50.000
zt, uprawniajgce do 100 gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw. Wartos¢ nominalna jednego udziatu to 500
zL.

W wyniku rozstrzygniecia przetargu, Spélka Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kupujacy)
podpisata w dniu 12 czerwca 2006 roku z Samorzadem XIV Dzielnicy Miasta Stotecznego Budapeszt-
Buglo na Wegrzech, (Sprzedajacy) warunkowa umowe nabycia nieruchomoéci. Przedmiotem umowy jest
nieruchomos¢ - dzialka polozona w XIV Dzielnicy Budapesztu - Zuglo o powierzchni 6,84 ha. Na
zakupionej dzialce Echo Investment S.A. planuje zrealizowaé nowoczesny, wielofunkcyjny projekt.
Warunkiem wejscia w zycie powyzszej umowy jest nie skorzystanie przez Samorzad Stoteczny miasta
Budapeszt z przystugujacego mu prawa pierwokupu. Wartoé¢ umowy wynosi 4.000.000.000 forintéw, co
na dziefi zawarcia umowy, wg Sredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 59.940.000 ztotych. Umowa
zostala uznana za znaczaca na podstawie kryterium kapitaléw wtasnych emitenta.

Hotele i Biura

W czerwcu Spétka Echo Investment SA podpisala umowe ze spétka Mitex SA na wykonanie stanu
surowego kompleksu biurowego w Kielcach przy al. Solidarnoéci w terminie do grudnia 2006 roku.
Warto$¢ umowy wyniosta 10,5 miIn z1.

Mieszkania

W maju 2006 roku zawarto umowe nabycia przez Echo Investment SA prawa wieczystego uzytkowania
nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Krasickiego o powierzchni ponad 3,3 tys. mkw, za cene
netto 4,7 mln zlotych.

W czerwcu 2006 roku spétka nabyla nieruchomos$é w Poznaniu przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec o
powierzchni ponad 17.000 mkw. za cene netto 4,7 mln zl. Na zakupionym terenie Spétka planuje
zrealizowac¢ osiedle miejskich domkéw wielorodzinnych. (powierzchnia wynajmowalna to ok. 7.000 mkw).

W czerwcu 2006 r. zostala podpisana umowa na wykonanie stanu surowego kompleksu mieszkaniowego
w Warszawie przy ul. Zwyciezcow. Wykonawca projektu jest spétka Mostostal Warszawa S.A. z siedzibg
w Warszawie. Warto$¢ umowy to 17,4 min PLN.

6.2. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Echo Investment S.A. nie posiada zadnych informacji na temat zawartych w I pétroczu 2006 roku umoéw
pomiedzy akcjonariuszami.
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6.3. Umowy ubezpieczenia

. . . . . Suma ubezpieczenia
Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel [w tys. z1]
polisy majatkowe - obiekty biurowe PTU S.A., Generali TU S.A. 280174
polisy majatkowe - obiekty handlowe PTU S.A., TU Allianz Polska S.A. 571 649
TU Compensa S.A., STU Ergo Hestia
polisy majatkowe - wyposazenie S.A.,PTUS.A,, Generali TUS.A,, TU 7 836
Allianz Polska S.A.
TU Compensa S.A., Generali TUS.A.,
polisy odpowiedzialnosci cywilnej PTU S.A., STU Ergo Hestia S.A., AIG 46 672
Polska TUS.A., PZUS.A.
polisy majatkowe - lokale mieszkalne :Sri Compensa 5.A., STU Ergo Hestia 78 265
: . TUIR WARTA S.A., TU Allanz Polska,
polisy ryzyk budowlano montazowych Generali TU S.A. 250 700
) TU Allianz Polska S.A., PTUS.A.,,
polisy utraty zysku Generali TU S.A 104 943
RAZEM 1340 239

6.4. Umowy wspotpracy lub kooperacji

Poza umowa zawarta z Qubus Hotel System Sp. z o0.0. Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. nie
zawierala innych umoéw dotyczacych wspoétpracy lub kooperacji.

7. Informacje o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Echo
Investment S.A. z innymi podmiotami oraz wskazanie jej gtdwnych inwestycji krajowych i

zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe i nieruchomosci), w tym inwestycji
kapitatowych dokonanych poza jej grupa kapitalowa oraz opis metod ich finansowania

7.1. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych Echo Investment S.A.

- W dniu 12 stycznia 2006 roku spotka Echo Investment SA powziela informacje, iz 06 grudnia 2005 roku
przez Sad Rejonowy w Kielcach dokonat rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego w podmiocie
zaleznym, spoélce Projekt Echo - 36 Sp. z 0.0, o kwote 4.000.000 ziotych. Jednocze$nie wraz z
podwyzszeniem kapitalu nastapila zmiana nazwy spétki Projekt Echo - 36 Sp. z o0.0. na Projekt Gdynia
-1 Sp. z 0.0. Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapital zakladowy spéiki Projekt Gdynia-1 Sp. z o.o.
wynosi 4.050.000 ztotych i dzieli sie na 8100 udziatéw o wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy. Ogélna
liczba gltoséw wynikajaca z udzialéw wynosi 8100 gltoséw. Podwyzszenie kapitatlu nastgpito poprzez
whniesienie wktadéw niepienieznych przez spoétke zalezng Echo Centrum Gdynia Sp. z o.0. do spétki
Projekt Gdynia - 1 Sp. z 0.0. w postaci prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci znajdujacej sie
w Gdyni wraz z prawami do projektu budowlanego zaprojektowanego na przedmiotowej
nieruchomosci. Wartos¢ ewidencyjna wniesionych aktywéw w ksiegach rachunkowych wynosi
11.097.649,74 z1, za§ wartos¢ aktywow, po jakiej zostaly wniesione wklady niepieniezne wynosi
4.000.000,00 zt. Po dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitatu struktura udziatowcéw spoétki Projekt
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Gdynia - 1 Sp. z o.0. przedstawia sie nastepujaco: - Echo Centrum Gdynia Sp. z o.0. posiada 8000
udzialéw, - Echo Investment S.A. posiada 99 udzialéw, - Projekt Echo - 17 Sp. z 0.0. posiada 1 udzial.

- W dniu 23 lutego 2006 roku zawarto umowe sprzedazy 100% udzialéw spotki zaleznej Projekt Gdynia -
1 Sp. z 0.0. Sprzedajacym sa spotki zalezne: Echo Centrum Gdynia Sp. z 0.0., Echo Projekt - 17 Sp. z o.0.
i Echo Investment S.A., za$ kupujagcym P.H.REDA Sp.J. D.Guzek i R.Guzek z siedzibg w todzi.
Przedmiotem umowy sprzedazy jest 100% udziatéw spétki zaleznej emitenta, Projekt Gdynia - 1 Sp. z
0.0. Cena sprzedazy udzialéw wyniosta 4.000.000 z1 (stownie: cztery miliony), za$ wartos¢ ewidencyjna
aktywoéw w ksiegach rachunkowych emitenta i jednostek zaleznych, wedlug stanu na dzien 31 grudnia
2005r., wyniosta tgcznie 4.052.000 zl (stownie: cztery miliony piecdziesigt dwa tysigce). Pomiedzy
emitentem i osobami zarzadzajacymi i nadzorujagcymi emitenta a nabywajgcymi aktywa nie istniejg
zadne powigzania.

- W dniu 03 marca 2006 roku Sad Rejonowy w Bukareszcie dokonal rejestracji spotki zaleznej Echo
Investment Projekt 1 S.R.L. z siedziba w Bukareszcie. Wysoko$¢ kapitalu zaktadowego wynosi 4.000
RON (wg séredniego kursu NBP na dzient wystgpienia zdarzenia stanowi réwnowartos¢ 4.344 zt) i dzieli
sie na 400 udziatéw o wartosci nominalnej 10 RON kazdy. Posiadaczowi jednego udzialu przystuguje
jeden glos. Wlascicielem wszystkich udzialéw jest Echo Investment S.A. Zarejestrowana spoétka zalezna
bedzie prowadzi¢ dzialalnoé¢ deweloperska na terytorium Rumunii.

- W dniu 27 kwietnia 2006 roku Sad Rejestracyjny w Budapeszcie dokonat rejestracji spétki zaleznej Echo
Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba w Budapeszcie. Wysokosé kapitalu
zakladowego wynosi 3.000.000 HUF (wg éredniego kursu NBP na dzien wystgpienia zdarzenia stanowi
rownowartos¢ 43.812,00 zl). Spoétka jest w 100% wtasnoscia Echo Investment S.A..

- W dniu 29 czerwca 2006 roku Sad Rejonowy w Kielcach X wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Gospodarczego, dokonal rejestracji spétki zaleznej "Szczecin - Projekt Echo 32 spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig" spotka komandytowa. Spétka powstata z przeksztalcenia spétki "Echo Investment
- Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin" sp. z 0.0., ktéra z kolei zostata wykreslona z rejestru.

7.2. Inwestycje w akcje spoétek gieldowych

W ramach rachunku papieréw wartoéciowych podmioty wchodzace w skltad Grupy Kapitalowej Echo
Investment S.A. nie dokonywaly w I potowie 2006 roku zadnych inwestycji w akcje spotek gietdowych.

8. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub tgczna wartos¢ kilku

transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie 12 miesiecy stanowi wyrazong w
ztotych réwnowartosé kwoty 500.000 EURO.

8.1. Transakcje z podmiotami z Grupy Kapitatlowej Echo Investment S.A.

W zwigzku z przyjeta przez podmiot dominujacy - Echo Investment S.A. strategia realizacji kazdego
centrum handlowego przez odrebny podmiot zalezny oraz w zwiagzku z wniesieniem przez Echo
Investment S.A. do spoétek celowych, jako wkiadu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych zrealizowane
zostaly centra handlowe duza czeé¢ realizowanych przez Echo Investment S.A. transakgji realizowana jest z
podmiotami powigzanymi.

W I potowie 2006 roku pomiedzy Echo Investment S.A. a podmiotami z Grupy Kapitalowej Echo
Investment S.A. zawarte zostaly nastepujace umowy:
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w dniu 28 marca 2006 roku Sad Rejonowy we Wroctawiu IV Wydziat Ksiag Wieczystych dokonal wpisu
do ksiegi wieczystej hipoteki kaucyjnej na nieruchomosciach bedacych wlasnoscia spéiki zaleznej Echo
- Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Kielcach. Aktywa,
na ktérych ustanowiono hipoteke znajduja sie we Wroctawiu przy pl. Grunwaldzkim, gdzie
realizowana jest budowa centrum handlowo-rozrywkowego Pasaz Grunwaldzki. Ustanowiona
hipoteka stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy),
dotyczace splaty wierzytelnosci wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajacej kwoty 100 min
EUR, o ktérej Spotka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku. Warto$¢ ewidencyjna w ksiegach
rachunkowych aktywoéw, na ktérych ustanowiono hipoteke, wynosi 110.671.725,90 zt. Pomiedzy
emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi emitenta, a podmiotem, na rzecz ktérego
ustanowiono hipoteke i osobami nim zarzadzajgcymi nie istniejg zadne powigzania.

w 19 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonal wpisu w
Rejestrze Zastawow, zastawu na 99 udziatach w spélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp.
z o.0. z siedzibg w Kielcach, bedacych wlasnoscia Echo Investment SA. Zastaw na udziatach
ustanowiony zostal w oparciu o umowe zastawu rejestrowego na udziatach zawarta pomiedzy Echo
Investment SA a Bankiem Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy) w dniu 10 marca 2006 roku.
Obcigzone zastawem udzialy stanowig 99% kapitatlu zakladowego spétki Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp.
z 0.0. i maja dla emitenta charakter dlugoterminowej lokaty kapitalowej. Wartos¢ nominalna jednego
udziatu to 500 zi. Ustanowiony zastaw na udziatach stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo
AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci wynikajacej z umowy
kredytowej, nie przekraczajacej kwoty 100 mIn EUR, o ktérej Spétka raportowata w dniu 10 marca 2006
roku. Wartos¢ ewidencyjna aktywoéw w ksiegach rachunkowych emitenta, na ktérych ustanowiono
zastaw, wynosi 51.250 zt. Pomiedzy emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi emitenta,
a podmiotem, na rzecz ktérego ustanowiono zastaw i osobami nim zarzgdzajgcymi nie istniejg zadne
powiazania. Umowa zostala uznana za znaczaca na podstawie kryterium aktywéw finansowych o
znacznej wartosci.

W 24 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawé6w dokonal wpisu w
Rejestrze Zastawéw, zastawu na 1 udziale w spélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z
0.0. z siedzibg w Kielcach, bedacych wilasnoscig spétki Projekt Echo - 17 Sp. z 0.0. Zastaw na udziatach
ustanowiony zostal w oparciu o umowe zastawu rejestrowego na udziatach zawartg pomiedzy Echo
Investment SA a Bankiem Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy) w dniu 10 marca 2006 roku.
Obcigzone zastawem udzialy stanowia 1% kapitatu zakladowego spétki Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z
0.0. i maja charakter dtugoterminowej lokaty kapitalowej. Wartos¢ nominalna jednego udziatu to 500
zl. Ustanowiony zastaw na udziale stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w
Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci wynikajacej z umowy kredytowej, nie
przekraczajgcej kwoty 100 mln EUR, o ktdrej Spétka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

w25 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonal wpisu w
Rejestrze Zastawow, zastawu na 99 wkiadach w spélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp.
z o0.0. Sp. k. z siedzibg w Kielcach, bedacych wlasnoscia spétki Echo Investment SA. Wartosc
obcigzonych wkiadéw to 10.900 zt. Ustanowiony zastaw na ogoéle praw i obowigzkéw stanowi
zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty
wierzytelnosci wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajgcej kwoty 100 mIn EUR, o ktorej
Spoélka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

w 14 czerwca 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonat wpisu w
Rejestrze Zastawow, zastawu na 1 wkiadzie w spélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z
0.0. Sp. k. z siedzibg w Kielcach, bedacych wlasnoscig spotki Projekt Echo - 17 Sp. z o.0. Wartos¢
obcigzonego wkladu to 100 zl. Ustanowiony zastaw na ogéle praw i obowiazkoéw stanowi
zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy), dotyczace sptaty
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wierzytelnosci wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajacej kwoty 100 mln EUR, o ktérej
Spoélka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

8.2. Transakcje z osobami zarzadzajacymi lub nadzorujagcymi Echo Investment S.A.

W I poélroczu 2006 roku nie wystapily zadne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. a osobami
zarzadzajacymi badz nadzorujacymi, ktérych jednorazowa lub laczna wartosé w okresie 12 miesiecy
stanowitaby wyrazong w ztotych réwnowartosé¢ kwoty 500.000 euro.

9. Informacje o zaciagnietych kredytach i umowach pozyczki z uwzglednieniem terminow ich

wymagalnosci oraz umowach poreczen i gwarancji

9.1. Umowy kredytowe podmiotu dominujacego.

Zobowigzania Echo Investment S.A. z tytulu zaciggnietych kredytéw wg stanu na koniec I potowy 2006
roku przedstawia ponizsza tabela:

Kwota wyko?'tzayI;tania
Nazwa banku Chara.kter’ Waluta | kredytu wg kredytu [w tys. 71] Ost-ateczny
zobowiazan kredytu umowy . termin splaty
[w tys. 21] na dzieh
' 30.06.2006 r.
PekaoS.A. | Kredyt w rachunku | py 20 000 13138|  30.06.2007
O/Warszawa biezagcym
o%iiiﬁ; .| Kredytobrotowy | PLN 40 000 13 000 30.06.2007
Bank Handlowy | Kredyt w rachunku | py 20 000 672|  08.03.2007
w Warszawie S.A. biezagcym
PKO BP SA Kredlyjfe‘;’;“;;ur‘ku PLN 20 000 0|  31.12.2006
Bank BPHS.A. Kredﬁe‘;’;‘yﬁur‘k“ PLN 20 000 0|  27.04.2007
9.2. Umowy kredytowe podmiotoéw zaleznych
Stan
. Kwota |wykorzystania
P(?dm%ot Charakter Waluta | kredytu kredytu Ostateczny
zaciagajacy | Nazwa banku bowiazas kred . 1
kredyt zobowiazan redytu (wg umowy [w tys.] termin splaty
[wtys.] na dzien
30.06.2006 r.
Echo Investment
- Centrum Kredvt
Handlowe Pekao S.A. eqy EUR 9101 3999 | 2010-08-31
. dlugoterminowy
Jelenia Gora Sp.
Z 0.0.
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Echo Investment
- Centrum
Handlowe
Belchatéw Sp. z
0.0.

Pekao S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

4 962

1931

2010-04-30

Echo Investment
- Centrum
Handlowe

Tarnéw Sp. z o.o.

Eurohypo AG

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

10 800

5510

2010-07-15

Echo Investment
- Centrum
Handlowe
Przemysl Sp. z
0.0.

ING Bank
Slaski S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

4 857

1745

2010-12-31

MDP Sp. z o.0.

Pekao S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

EUR
USD

4 600
6 900

3 687
5046

2011-04-30

Echo Investment
- Centrum
Handlowo-
Rozrywkowe
Szczecin Sp. z
0.0.

Eurohypo AG

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

51 000

44194

2018-03-31

Echo - Centrum
Biznesu £.6dz
Sp.zo.o.

Rheinhyp -
BRE S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

usD

7 500

5248

2012-06-28

Echo Investment
- Centrum
Bankowosci i
Finanséw Lodz
Sp.zo.o.

Pekao S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

UusD

5714

4 659

2011-12-31

Echo Investment
- Centrum
Handlowe
Radom Sp. z 0.0.
Echo Investment
- Centrum
Handlowe
Piotrkow
Trybunalski Sp.
Z 0.0.

Echo Investment
- Centrum
Handlowe
Pabianice Sp. z
0.0.

Bank BPH S.A.

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

36 300

32177

2019-01-23

Athina Park Sp.

Z 0.0.

Eurohypo AG

Kredyt
dlugoterminowy

EUR
USD

13 840
8200

13 668
8102

2014-09-30

Echo - Pasaz

Grunwaldzki Sp.

z 0.0. Sp.k.

Eurohypo AG

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

100 000

15 689

2022-09-30

WAN 11 Sp. z
0.0.

Eurohypo AG

Kredyt
dlugoterminowy

EUR

32100

29979

2016-01-29
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Kieleckie

Centrum

Handlowo- Kredyt Bank Kredyt EUR 18 000 13528 | 2013-10-31
S.A. dlugoterminowy

Rozrywkowe Sp.

Z 0.0.

9.3. Umowy pozyczek
9.3.1. Pozyczki zaciagniete

Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A. w I polowie 2006 roku nie zaciggala pozyczek.
9.3.2. Pozyczki udzielone

Naleznoéci Echo Investment S.A. z tytulu udzielonych pozyczek wg stanu na koniec I pétrocza 2006 roku
przedstawia ponizsza tabela:

Podmiot Kwota p[(x );;zk;;]io splaty Ostateczny termin splaty
PPH Witan 2.230 7.11.2007
Empik Sp. z o.o. 465 22.11.2006
PPH Witan 340 31.12.2006
Pozostali 30 -

9.4. Umowy instrumentéw dtuznych

W ramach zawartych w uméw w sprawie Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem w 2004r. oraz
Bankiem BPH S.A w 2003r., spétka Echo Investment S.A. posiada zobowiazania z tytutu wyemitowanych
papieréw diuznych.

W lutym 2006 roku Echo Investment SA podpisala z Bankiem BPH S.A. z siedzibg w Krakowie aneks do
umowy o przeprowadzenie Programu Emisji Obligacji zawartej w dniu 03 kwietnia 2003 roku (RB
10/2003). Aneks do Umowy Programu Emisji Obligacji przewiduje wielokrotne emisje obligacji
kuponowych dokonywane przez Spotke. Spétka pozyskane srodki pieniezne w ramach przeprowadzanych
emisji przeznacza na finansowanie podstawowej dziatalnosci biezacej. Bank BPH S.A. w ramach zawartego
aneksu do umowy bedzie organizowal i przeprowadzal kompleksowa obstuge emisji obligacji
kuponowych Echo Investment S.A. na rynku niepublicznym. Maksymalna tgczna wartoé¢ nominalna
wszystkich obligacji nie przekroczy kwoty 60 min zt. Obligacje beda niezabezpieczone i beda emitowane
jako papiery wartosciowe na okaziciela. Okres zapadalnosci ustalony zostal jako nie krétszy niz 365 dni i
nie dluzszy niz 10 lat, za$ odsetki naliczane beda wedlug stopy procentowej. Warunki emisji ustalane beda
na kilka dni przed dokonaniem emisji, w trakcie trwania umowy Programu. Podpisany aneks do umowy
wydtuza okres trwania umowy do 30 maja 2009 roku.

W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedziba w Warszawie, Programu Emisji Obligacji, Spétka
wyemitowala w dniu 23 maja 2006 roku obligacje kuponowe na laczng kwote 100 mIn zl. Wartos¢
nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosza 100 tys. zi. Obligacje zostaly wyemitowane na okres
siedmioletni, tj. Dzien Wykupu obligacji przypada 25 maja 2013 roku. Oprocentowanie jest platne w
okresach poélrocznych, w oparciu o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Wykup
obligacji w Dniu Wykupu nastapi po wartosci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sa
zabezpieczone.
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Stan tych zobowigzan na koniec I pétrocza 2006 roku przedstawia ponizsza tabela:

Nazwa banku Charakter instrumentu Kwota wykorzystana | Termin obowigzywania
[w tys. z1] umowy
BRE Bank S.A. obligacje 150.000 25.05.2011
BRE Bank S.A. obligacje 100.000 25.05.2013

9.5. Umowy poreczen

Solidarne poreczenie Echo Investment S.A. wobec Urzedu Miasta Lodzi za wykonanie zobowigzan ,, MDP”
Sp. z 0.0. (podmiot w 100 % zalezny od , Echo Investment” S.A.), dotyczacych uiszczania oplat rocznych za
wieczyste uzytkowanie gruntu - taczna wartosé¢ przypadajaca na nastepne 90 lat wynosi 8.466 tys. z1.

Poreczenie Echo Investment SA za zobowigzanie Echo Investment - Centrum Belchatéw Sp. z o.0. jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank PeKaO SA w dniu 28 czerwca 2000 roku. Laczna wartos¢
wynosi 739,9 tys. zt

Spoétka w dniu 10 marca 2006 roku udzielila poreczenia za zobowigzania spétki Echo - Pasaz Grunwaldzki
Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k. z tytutu kredytu udzielonego przez Bank EUROHYPO AG.
Poreczenie zostalo udzielone do kwoty nie wiekszej niz 100 mln euro, co na dzieri udzielenia poreczenia
stanowi kwote 389.050.000 zl. Poreczenie obowiazywaé bedzie do czasu prawomocnego wpisu hipoteki
kaucyjnej na nieruchomosci oraz wpisu zastawoéw rejestrowych do rejestru zastawéw, wymaganych
zgodnie z postanowieniami zawartej umowy kredytowej. Echo - Pasaz Grunwaldzki Spéika z ograniczona
odpowiedzialnosciag Sp.k. jest sp6tka zalezng od Echo Investment S.A.

Spotka w dniu 20 czerwca 2006 roku udzielila na rzecz Banku Eurohypo AG (Niemcy) warunkowego
poreczenia za zobowigzania spétki Echo - Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp.k. Poreczenie zostalo udzielone do maksymalnej wysokosci 13.000.000 euro, co na dzieri udzielenia
poreczenia stanowi kwote 52.538.200 zt. Poreczenie bedzie ewentualnie obowigzywaé najwczesniej od dnia
30 czerwca 2007r. natomiast wygasnie najpézniej do dnia 30 czerwca 2013 roku lub 30 wrzesnia 2013 roku.
Echo - Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k. jest spétka zalezng od Echo
Investment S.A.

Porgczenie na Wartos¢ Termin waznoSci Tytulem
rzecz [w tys.]
. uiszczania przez MDP Sp. z o.0. (podmiot w
E;Zji? Miasta 8.466 PLN | rok 2095 100% zalezny od Echo Investment S.A.) oplat za
wieczyste uzytkowanie gruntu
do dnia zawarcia
;rgroavx\:vybzflitxljl Poreczenie za zobowiazania Echo Investment -
Bank PeKaO SA 740 PLN gwarangcji dobrego Centrum Belc.hatow Sp- 2 00 ako
. zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank
wykonania na
PeKaO SA
rzecz Banku
PeKaO SA
Bank Eurohypo 100.000 EUR I kewartat 2006 zabezpieczenia udzielonego kredytu
AG roku
i&g\k Eurohypo 13.000 EUR | rok 2013 zabezpieczenia udzielonego kredytu
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9.6. Umowy gwarancji

Gwarancja bankowa z dnia 23 wrzesnia 2005 roku udzielona przez Bank BZ WBK S.A. tytulem
zabezpieczenia platnosci za wykonanie budowy przejscia podziemnego i innych elementéw uktadu
drogowego Placu Grunwaldzkiego we Wroctawiu. Gwarancja jest wazna do 30 listopada 2006r. Na dziert
30 czerwca 2006r. wartos¢ gwarancji wynosi 15.860 tys. zt

Gwarancja bankowa z dnia 24 sierpnia 2004 roku udzielona przez Bank PeKaO S.A. na kwote 1.000 tys.
EURO w zwigzku z umowa zakupu gruntu we Wroctawiu od gminy Wroctaw za zobowigzania z tytulu
ewentualnej kary umownej. Na dzieri 30 czerwca 2006 roku wartos¢ gwarancji to 4.043 tys. z1.

Gwarancja bankowa z dnia 7 wrzesnia 2005 roku udzielona przez Bank PKO BP SA tytutem zabezpieczenia
zobowigzan wobec Spéldzielni Spozywcow MOKPOL. Gwarancja jest wazna do 06 wrzesnia 2006r. Na
dzieri 30 czerwca 2006r. wartos¢ gwarancji wynosi 3.995 tys. zi.

Gwarant Wartosc Te'r in, Tytulem
[w tys. z] waznosci
Zabezpieczenie platnosci za wykonanie budowy
Bank BZ WBK S.A 15860 | 30.11.2006 przejécia podziemnego i innych elementéw

przebudowy uktadu drogowego Placu
Grunwaldzkiego we Wroctawiu
Zabezpieczenie zwigzane z umowa zakupu gruntu we
PeKaO S.A. Kielce 4.043| 31.01.2007 Wroctawiu od gminy Wroctaw za zobowigzania i
ewentualne kary umowne
Zabezpieczenie zobowigzan wobec Spétdzielni
Spozywcow MOKPOL

PKO BP S.A. 3.995| 06.09.2006

10. W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis

wykorzystania przez Echo Investment S.A. wptywéw z emisji

W I pétroczu 2006 roku podmiot dominujacy - Echo Investment S.A. nie emitowala papierow
wartosciowych (akgji).

11. Wyjasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a
wczesniej publikowanymi prognozami na rok 2006

Zaréwno Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A., jak i podmiot dominujgcy - Echo Investment S.A. nie
publikowaty prognoz wynikéw finansowych na 2006 rok.

12. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A., ze

szczegdélnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan

Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w I polowie 2006 roku, w
zwiazku z prowadzonym procesem inwestycyjnym budowy obiektéw komercyjnych i mieszkan
koncentrowalo sie gléwnie na pozyskiwaniu zrédel finansowania dla realizowanych projektéw,
finansowaniu pomostowym (do momentu uzyskania finansowania przez podmioty zalezne) oraz na
utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikéw plynnosci i zalozonej struktury finansowania.

Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej w 1 potowie 2006 roku generowala dodatni wynik na kazdym poziomie
rachunku wynikéw. Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. w ostatnich latach ktadla wiekszy nacisk na
powiekszenie portfela powierzchni komercyjnych, ktére w ocenie zarzadu, powinny zapewni¢ stabilne
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przychody i przeplywy srodkéw pienieznych oraz uniezalezni¢ Grupe Kapitalowa Echo Investment S.A.
od cyklicznych faz w gospodarce i budownictwie.

Zdaniem Zarzadu, sytuacja majatkowa i finansowa Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. na koniec I
potowy 2006 roku $wiadczy o stabilnej kondycji finansowej Grupy Kapitalowej, a perspektywa najblizszych
lat jest optymistyczna.

Wskazniki przedstawiajace rentownos$¢ prowadzonej dzialalnosci w ramach Grupy Kapitalowej w 1
polowie 2006 roku sa na nieco nizszym poziomie w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego. Na podobnych poziomach znajduja sie wskazniki obrazujace rentownos¢ pozycji
bilansowych - aktywoéw (ROA) oraz kapitalu wiasnego (ROE)

Wiskazniki zyskownosci w I potowie 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki rentownosci I pélirocze 2006r. I potrocze 2005r.
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 0 o
zysk operacyjny / przychody netto ze sprzedazy oL 7% 134,9%
Wskaznik marzy zysku bllansowegg netto 55,4% 86,0%
zysk netto / przychody netto ze sprzedazy
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) o o
zysk netto / aktywa ogdtem 43% 49%
Stopa zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE) 0 0
zysk netto / kapitat wtasny 10,0% 11.8%

Rotacja gtéwnych skladnikéw aktywéw i pasywéw w Grupie Kapitalowej Echo Investment S.A. jest
uwarunkowana specyfikg prowadzonej dzialalnosci. Wigze si¢ ona ze stosunkowo diugim cyklem realizacji
poszczegélnych projektéow inwestycyjnych oraz rosngcym, wartosciowo i ilosciowo, ,portfelem”
prowadzonych inwestycji. Wplywa to bezposrednio na wzrost wartoéci zapaséw, do ktérych Grupa
Kapitalowa zalicza: nabyte prawa wlasnosci i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw oraz wszelkie
naklady i koszty budowlane dotyczace realizowanych projektéw deweloperskich, ktére sg przeznaczone na
sprzedaz. Cykl rotacji zapaséw oraz rotacji zobowigzan ulegly skréceniu, natomiast wydiuzyt sie okresy
rotacji naleznosci krétkoterminowych z tytulu dostaw.

Rotacje gtownych sktadnikow aktywow i pasywow w I potowie 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki aktywnos$ci I pélrocze 2006r. I pétrocze 2005r.
Rotacja zapaséw w dniach 160 278
(stan zapaséw * 180) / przychody netto ze sprzedazy)
Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach
(stan naleznosci krétkoterminowych * 180) / przychody netto ze 52 29
sprzedazy)
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytulu dostaw
i ustug w dniach
(stan zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug *
180) / przychody netto ze sprzedazy)

48 68

Wskazniki ptynnoéci utrzymuja sie na bezpiecznych poziomach. Wszystkie wskazniki sa na wyzszym
poziomie w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2005. Na taki stan rzeczy miala przede wszystkim
wplyw polityka zarzadu zwigzana z finansowaniem realizowanych inwestycji. Wiarygodnoé¢ Grupy
Kapitalowej Echo Investment S.A. na rynku finansowym stale wzrasta, czego dowodem jest
zdywersyfikowana struktura bankéw finansujacych dziatalno$é calej grupy. Wplyw na poprawe
wskaznikéw ma réwniez duzy stan srodkéw pienieznych.
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Wiskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w I potowie 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki plynnosci I pélrocze 2006r. I pélrocze 2005r.
Wskaznik biezacy (current ratio) 291 152
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe i ’
Wskaznik szybki (quick ratio) 206 094
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe § ’
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)
T I . 1,76 0,86
Srodki pienigzne / zobowigzania krotkoterminowe

Dzieki odpowiedniej strukturze finansowania wskazniki zadluzenia utrzymuja sie na zblizonych
poziomach w stosunku do analogicznego okresu roku 2005. Wartosci prezentowanych wskaznikéw sa
bezpieczne zaréwno dla prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez potwierdzaja wiarygodnosé kredytowa
Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. na rynku finansowym.

Wiskazniki pokrycia majgtku i zadtuzenia Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w I polowie 2006-2005
ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki zadluzenia I pélrocze 2006r. I pélrocze 2005r.

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wasnymi 42 6% 41.8°
kapitat wlasny / aktywa ogotem o "~
Weskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wtasnym 55,89 54 59,
kapitat wtasny / aktywa trwate o0 e
Wskaznik ogélnego zadtuzenia o o
zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem 49,6% 51,6%
Wska;mk gadh,lzema ka'pltalu wilasnego 116,5% 123,4%
zobowigzania ogotem / kapitat wtasny

13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w

poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow z uwzglednieniem mozliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnosci

W ramach Grupy Kapitalowej - Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne posiadaja pelna zdolnos¢ do
finansowania realizowanych obecnie projektéw inwestycyjnych. Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.,
realizujac projekty we wszystkich obszarach aktywnosci, zamierza finansowa¢ je przy wykorzystaniu
srodkéw pochodzacych z kapitatéw wiasnych, kredytéw bankowych oraz emisji dluznych papieréw
wartosciowych. Podmiot dominujacy kieruje swoje wysitki ku temu, aby programy emisji diuznych
papieréw wartosciowych byly gwarantowane i posiadaty dtuzszy niz rok okres zapadalnosci.

Jednoczesnie Grupa Kapitalowa zamierza realizowaé szereg przedsiewzie¢ za posrednictwem podmiotéw
zaleznych, w szczegélnosci dotyczy to projektéw przeznaczonych na wynajem, a wiec centrow
handlowych i handlowo - rozrywkowych oraz biur, pozyskujac finansowanie (kredyty celowe)
bezposrednio dla tych spétek.

14. Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na wyniki finansowe osiggniete w

| potowie 2006 roku

Znaczacy wplyw na osiggniety wynik finansowy miala transakcja sprzedazy dwoch centréow w
Legionowie, i Kaliszu oraz powierzchni biurowej w Szczecinie. Znaczacy wplyw na osiggniety wynik
finansowy miata transakcja sprzedazy dwoéch centréw w Legionowie, i Kaliszu oraz powierzchni biurowej
w Szczecinie. Istotny wplyw na wynik finansowy miala réwniez, dokonywana na koniec kazdego
kwartalu, aktualizacja wartosci godziwej nieruchomosci posiadanych przez Grupe Kapitatowa. Wplyw na
osiggniety wynik miaty réwniez przychody uzyskane ze sprzedazy projektéw mieszkaniowych i wynajmu
powierzchni komercyjnych.
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W kolejnych okresach, na osiggane wyniki, beda mialy wptyw takie czynniki jak: systematyczne przychody
z umoéw najmu, przebieg realizacji, wynajmu i sprzedazy obecnie budowanych inwestycji komercyjnych i
mieszkaniowych. Waznym aspektem jest réwniez sytuacja na rynku finansowym, ogélna koniunktura
gospodarcza w Polsce i rynkach zagranicznych, gdzie Spétka planuje realizacje inwestycji.

Ponadto istotne czynniki i zdarzenia mogace w przyszilosci mie¢ wpltyw na wyniki to realizacja planéw
Spotki zwigzana z dzialalnoscia poza granicami kraju. Spétka na rynkach zagranicznych zamierza
realizowac inwestycje w ramach podstawowej dzialalnosci, skupiajac sie przede wszystkim na projektach
powierzchni biurowych i centrach handlowo-rozrywkowych.

15. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy

Kapitalowej Echo Investment S.A. oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej
Grupy Kapitatowej.

15.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Echo
Investment S.A.

Do najwazniejszych zewnetrznych czynnikéw wplywajacych na rozwéj Grupy Kapitalowej mozna
zaliczy¢:

Czynniki pozytywne:

- utrzymujaca si¢ nadal aktywnosé¢ inwestycyjna podmiotéw gospodarczych zaréwno polskich jak i
zagranicznych i wynikajace z tego zapotrzebowanie na ustugi $wiadczone przez podmioty z Grupy
Kapitalowej,

- deficyt powierzchni mieszkaniowych,

- spadajacy koszt kredytéw hipotecznych zachecajacy do ich zaciagania przez konsumentéw,

- sklonno$é¢ krajowych i zagranicznych instytucji finansowych do angazowania sie¢ w finansowanie
inwestycji na rynku nieruchomosci,

- wzrost zainteresowania zagranicznych funduszy inwestycyjnych polskim rynkiem nieruchomosci
zacheconych wysokimi stopami kapitalizacji

- wieksza dostepnosé do zrédet kapitatu dzieki wejsciu na rynek szeregu instytucji zainteresowanych
inwestycjami w sektorze nieruchomosci.

- wejscie Polski w struktury europejskie

Czynniki negatywne:

- niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynikajacy m.in. z kwestii reprywatyzacji lub braku
precyzyjnych planéw zagospodarowania przestrzennego w wielu miastach i gminach,

- dlugotrwatle procedury sagdowe i administracyjne w zakresie regulowania stanu prawnego i nabywania
praw do nieruchomoéci,

- obostrzenie przepiséw dotyczacych budowy w kraju obiektéw wielkopowierzchniowych,

- niepewnoéc¢ co do kluczowych zalozen polityki fiskalnej i monetarnej w Polsce.

Najwazniejsze wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. to:

Czynniki pozytywne:

- jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

- stabilny akcjonariat podmiotu dominujacego - Echo Investment S.A. o sprecyzowanej, konsekwentnej
polityce wlascicielskiej wobec spotki,

- zdefiniowana grupa produktéw,

- ugruntowana pozycja grupy kapitalowej na rynku deweloperskim oraz duza wiarygodnos¢ potwierdzona
obecnoscig Echo Investment S.A. na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych oraz uzyskanym Certyfikatem
Dewelopera,

- dobra wspélpraca ze stabilnymi partnerami,

- struktura organizacyjna uwzgledniajaca istnienie centréw zyskow odpowiedzialnych za poszczegoélne -
segmenty aktywnosci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.:
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Czynniki negatywne:

- specyfika dziatalnosci wyrazajaca si¢ w duzym uzaleznieniu od skomplikowanych i dlugotrwalych
procedur prawnych,

- duze zapotrzebowanie na $rodki obrotowe szczegé6lnie zwigzane z duzg iloscig realizowanych projektow.

15.2. Perspektywy rozwoju dziatalnosci gospodarczej Echo Investment S.A. i Grupy
Kapitatowej.

Zarzad Echo Investment S.A. przewiduje dalszy dynamiczny rozwoj calej organizacji. Jego podstawa sa
dobre perspektywy rynku nieruchomosci w Polsce. Dzialania podmiotéw z Grupy Kapitatowej
skoncentrowane beda na zwiekszaniu portfela posiadanych powierzchni komercyjnych przeznaczonych na
wynajem (centra handlowo-rozrywkowe i biura). Ponadto Echo Investment S.A. zamierza utrzymac
sprzedaz projektéw mieszkaniowych na dotychczasowym poziomie. Realizacja hoteli jest w duzej mierze
uzalezniona od sytuacji w branzy turystycznej oraz od sklonnosci sieci hotelowych do podejmowania
nowych inwestycji. Obecna dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. skupiona jest na rynku
polskim. W 2006 roku Zarzad Spéiki planuje rozpoczecie dziatalnosci gospodarczej na rynkach
zagranicznych w Europie Srodkowo-Wschodniej. Podjete zostaly starania zmierzajace do poszerzenia
dzialalnosci Spéiki poza granicami Polski.

W ramach prowadzonej polityki weryfikacji i podnoszenia jakosci portfela Spétka nie wyklucza sprzedazy
czeéci dotychczasowych projektéw w celu uzyskania sSrodkéw na finansowanie realizowanych i przyszlych
inwestydji.

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego Grupg

Kapitatowa

W I pélroczu 2006 roku nie nastgpily istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania. Rozwdj
organizacji wymusza doskonalenie obowigzujacych procedur zarzadzania obowiazujacych zaréwno
w Echo Investment S.A., jak réwniez w pozostatych podmiotach Grupy Kapitalowe;j.

17. Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Echo Investment S.A. w ciagu
pierwszego poétrocza 2006 roku oraz zasady dotyczace powotywania i odwolywania oséb

zarzadzajacych oraz uprawnienia oséb zarzadzajacych, w szczegdélnosci prawo do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akcji.

17.1. Zarzad

W I pétroczu 2006 roku sklad Zarzadu Spoétki nie zmienit sie. Na dzieri przekazania niniejszego raportu w
sktad Zarzadu Echo Investment SA wchodza:

Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu,
Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu,
Piotr Gromniak - Cztonek Zarzadu,
Artur Langner - Cztonek Zarzadu.
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17.2. Rada Nadzorcza

W I polowie 2006 roku sklad Rady Nadzorczej Echo Investment SA ulegl zmianie. W dniu 30 maja 2006
roku rezygnacje z pelnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Echo Investment SA zlozyli: Pan Mariusz Gromek
i Pan Artur Kloczko. Tego samego dnia, 30 maja 2006r., ZWZA Echo Investment SA powotalo dwéch
nowych Cztonkéw Rady Nadzorczej. Obecnie sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujaco:

Wojciech Ciesielski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Mariusz Waniolka - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Robert Oskard - Czlonek Rady Nadzorczej,

Karol Zbikowski - Czlonek Rady Nadzorczej,

Kamil Latos - Cztonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorczej.

17.3. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnienia
osO6b zarzadzajacych, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akcji.

17.3.1. Zasady powotywania i odwolywania os6b zarzadzajacych

W spélce zasady te reguluje Kodeks spétek handlowych oraz statut Spétki Echo Investment S.A. Zarzad
lub poszczegodlnych jego cztonkéw powoluje, odwoluje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera Prezesa
Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadéw nastepnych trzy lata, przy czym
czlonkéw zarzadu powoluje sie na okres wspoélnej kadencji, co nie wylacza prawa do wczeéniejszego
odwolania kazdego z czlonkéw Zarzadu. Mandaty czlonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawozdania finansowego za
ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub poszczegdélni jego czlonkowie moga by¢

odwolani przez Rade Nadzorcza przed uptywem kadencji, w tym w szczegélnosci na pisemny wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 1/3 czes¢ kapitalu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaly o nie udzieleniu Zarzadowi pokwitowania z
wykonywania obowigzkéw w zakoriczonym roku obrachunkowym.

17.3.2. Uprawnienia os6b zarzadzajacych

Uprawnienia os6b zarzadzajacych reguluje statut Spélki Echo Investment SA. Osoby zarzadzajace
reprezentuja Spotke na zewnatrz w stosunku do wladz, urzedéw i oséb trzecich, w postepowaniu przed
sadem oraz organami i urzedami panstwowymi. Do sktadania oswiadczen w imieniu Spétki wymagane
jest wspotdziatanie dwoch czlonkéw zarzadu albo jednego cztonka Igcznie z ustanowionym ewentualnie
Prokurentem. Zaciggniecie przez osoby skladajace oswiadczenia w imieniu Spoétki zobowigzania na kwote
przekraczajaca 20 % kapitatéw wtasnych Spotki wymaga uprzedniej zgody Rady Nadzorczej wydanej na
piSmie. Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spolki w zakresie nie zastrzezonym przepisami
Kodeksu spétek handlowych i Statutu spétki do kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady
Nadzorcze;j.

Decyzje o emisji i wykupie akcji regulujg przepisy Kodeksu spétek handlowych.
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18. Wartos¢ wszystkich nie splaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze udzielonych im
gwarancji i poreczen (oddzielnie).

Na dzien 30 czerwca 2006r. nie istnieja nie splacone pozyczki, gwarancje i poreczenia udzielone przez
emitenta osobom zarzadzajacym i nadzorujagcym oraz ich osobom bliskim.

19. Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny
lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

Na dzient 30 czerwca 2006r. nie istnieja umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi
przewidujace rekompensate.

20. Wartos$¢ wynagrodzen, nagréd i korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych
lub premiowych opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach

subskrypcyjnych, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z
0osOb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta oraz wartosci wynagrodzen i nagréd
otrzymywanych z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.

20.1 Wynagrodzenie oséb zarzadzajacych

Osoby zarzadzajace Echo Investment S.A. w I polowie 2006r. pobratly wynagrodzenie w Echo Investment
S.A. oraz z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych
odpowiednio:

e Andrzej Majcher pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 500 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych,
wspoltzaleznych i stowarzyszonych;

e Jarostaw Grodzki pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 444 tysiace
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we witadzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych;

e Piotr Gromniak pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w 1acznej kwocie 418 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

e Artur Langner pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 352 tysigce zlotych,
nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych

Pozostalym osobom zarzadzajagcym spotkami zaleznymi, wspéizaleznymi i stowarzyszonymi z Echo
Investment S.A. (poza osobami wymienionymi powyzej) wyplacono tacznie 162 tysiace zlotych z tytutu
pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspéizaleznych i stowarzyszonych,
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20.2 Wynagrodzenie oséb nadzorujacych

Osoby nadzorujace Echo Investment SA z tytulu pelnienia funkcji nadzorczych Spétki w I potowie 2006r.
pobraly wynagrodzenie w Echo Investment SA odpowiednio:

e Wojciech Ciesielski pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 7 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych,
wspblzaleznych i stowarzyszonych

e Mariusz Waniotka pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 5 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych,
wspoblzaleznych i stowarzyszonych

e Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w facznej kwocie 3 tysiecy zlotych,
nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

e Karol Zbikowski pobral wynagrodzenie w Echo Investment SA w tacznej kwocie 3 tysiecy ztotych,
nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

e Tomasz Kalwat pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 3 tysiecy zlotych,
nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

e Kamil Latos pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 3 tysiecy zlotych, nie
pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

Pozostale osoby nadzorujace inne spélki zalezne, wspéizalezne i stowarzyszone z Echo Investment SA
(poza osobami wymienionymi powyzej) nie pobraly wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we
wiladzach jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych.

21. Laczna liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw

w jednostkach Grupy Kapitatlowej emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych

Laczna liczba akcji Echo Investment S.A. na dzieri 30 czerwca 2006 roku wynosi 10.500.000 sztuk akcji.

W dniu 30 maja 2006r. ZWZA podjelo uchwale nr 19 w sprawie podziatu akgcji (split) w drodze podziatu
wartoéci nominalnej w stosunku 1:4, w ten sposob, iz dotychczasowa wartos¢ nominalng kazdej akcji w
wysokosci 2 zI ustala si¢ na kwote 0,50 z1. Liczba akcji po dokonaniu splitu wyniesie 42.000.000 sztuk.
Podjeto réwniez uchwale nr 20 w sprawie wprowadzenia akcji serii A, akcji zalozycielskich, do obrotu na
rynku regulowanym i dematerializacji. Na dzien ZWZA akcje te mialy forme dokumentu.
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Grupa Kapitatlowa Echo Investment S.A.

21.1. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace, na dzien 30 czerwca 2006 roku
rzedstawia ponizsza tabela:

Wartosé taczna Procent
Stan na nominalna | wartos§¢ kapitatu
Osoba nadzorujaca 30.06.2006 . R . P
jednej akcji | nominalna | akcyjnego
Wojciech (;1e51e1sk1 - Przewodniczacy Rady 36,000 20021 7000 71 034%
Nadzorczej
Mariusz Wanlolka - Wiceprzewodniczacy Rady nie posiadat akji ~ ~ ~
Nadzorczej
Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akgji - - -
Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akgji - - -
Kamil Latos - Czlonek Rady Nadzorczej* nie posiadat akgji - - -
Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorczej* nie posiadat akgji - - -

* cztonek Rady Nadzorczej Echo Investment SA powotany przez ZWZA w dniu 30 maja 2006r.

21.2. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A przez osoby zarzadzajace

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby zarzadzajace, na dzieni 30 czerwca 2006 roku
rzedstawia ponizsza tabela:
Wartosé
Stan na nominalna Laczna % kapitalu
Osoba zarzadzajaca 30.06.2006 . . wartos¢é P
jednej . akcyjnego
[szt.] . nominalna
akcji
Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu 2.520 2,00 zt 5040 zi 0.02%

Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Gromniak - Czlonek Zarzadu
Artur Langner - Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji - - -
nie posiadat akcji - - -
nie posiadat akgji - - -

22. Akcjonariusze Echo Investment S.A. posiadajacy, na dzien 30 czerwca 2006 roku,

bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzieri 30 czerwca 2006 roku

byli:
0 s
% kapitalu | Liczba gloséw licfbogoll:se(’]) w
. .. | zakladowego na WZA Y&
. . Liczba akcji na WZA
Akcjonariusz Echo Echo
[SZt'] I Echo
nvestment Investment Investment
S.A. S.A. SA
Michat Solowow (bezposrednio i 4.309.134 41,04% 4.309.134 41,04%
posrednio)
OFE ING NN Polska* 1.040.000 9,90% 1.040.000 9,90%
PZU Zlota Jesieri PTE* 927.343 8,83% 927.343 8,83%
Commercial Union PTE* 806.504 7,68% 806.504 7,68%
Artur Ktoczko 526.069 5,01% 526.069 5,01%
*stan zgodny ze strukturq portfeli OFE na dzieni 31 grudnia 2005r.
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23. Informacje o znanych emitentowi, zawartych w ciggu ostatniego roku obrotowego
umowach, w wyniku ktérych moga w przyszitosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Zarzadowi Echo Investment S.A. nie s3 znane w/w umowy.

24. Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Papiery wartosciowe wyemitowane przez Echo Investment S.A. nie daja specjalnych uprawnien
kontrolnych w stosunku do emitenta.

25. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W spolce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

26. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papieréow wartosciowych emitenta
oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje emitenta

Nie istniejg ograniczenia przenoszenia praw wtasnosci papieréw wartosciowych i wykonywania prawa
glosu z akgji.

27. Informacje dotyczace umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan

finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W dniu 2 sierpnia 2005 roku spétka Echo Investment S.A. zawarta z BDO Polska Sp. z o.0. (podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych) umowe o dokonywanie badan i przegladow
sprawozdan finansowych jednostkowych oraz skonsolidowanych. Umowa zawarta jest na okres 2 lat
i zawiera opcje przedluzenia na trzeci rok.

Wynagrodzenie wynikajagce z umowy z tytutu przeglagdu sprawozdania finansowego w I potowie 2006
roku wyniesie 41.400 zlotych, a z tytulu przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w I polowie 2006 roku 40.500 zlotych. Za analogiczny okres poprzedniego roku dane te wynosza
odpowiednio 41.400 zlotych i 40.500 zlotych.

Pozostale taczne wynagrodzenie, wynikajacego z umowy nalezne z innych tytutéw dotyczyé moze:

— Wynagrodzenia za weryfikacje poprawnosci przeksztalcenia na MSR danych spétek zaleznych
objetych konsolidacja, a sporzadzajacych sprawozdania finansowe wg PSR w kwocie 1.900 zt
za kazda spotke wymagajaca takiej weryfikacji, przy czym nie wiecej niz 45.000 zl rocznie.
Wynagrodzenie zaplacone w 2005 roku wyniosto 45.000 ziotych.

—  kosztéw delegacji poniesionych przez BDO Polska Sp. z o.0. z zwigzku z realizacjg zlecenia,
ktérych wartos$é, zgodnie z obowiazujaca, umowa nie moze przekroczy¢ 21.000 ztotych rocznie.
Wynagrodzenie zaplacone w 2005 roku z tytutu kosztéw delegacji wyniosto 15.910 ztotych.

Kielce, 25 wrzesnia 2006r.

Podpisy Zarzadu Echo Investment SA

Andrzej Majcher Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Spoélki Echo Investment S.A. o$wiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, péiroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa
Spétki oraz jej wynik finansowy, a takze, ze péiroczne sprawozdanie zarzadu zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiaggnie¢ oraz z sytuacji Grupy Kapitalowej emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i

zagrozen.

Dodatkowo Zarzad spoétki Echo Investment SA oswiadcza, ze spétka BDO Polska Sp. z 0.0. dokonujaca
badania pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostala wybrana zgodnie z przepisami
prawa oraz ze spétka ta oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki bezstronnego i

niezaleznego raportu z badania, zgodnie z wlaéciwymi przepisami prawa krajowego.

Kielce, dnia 25 wrzesénia 2006r.

Andrzej Majcher Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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