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List do Akcjonariuszy, Partneréw i Klientéw

Szanowni Panstwo,

Rok 2006 byt dla Echo Investment SA niezwykle pomyslnym okresem. Spoétka osiggneta rekordowy w
historii dziatalnosci wynik, ktéry wyniést 80,7 mln z1, zas§ w skali Grupy Kapitalowej 278 min zt. Strategia
rozwoju Echo Investment, zakladajaca stabilny rozwéj wszystkich sektoréw naszej dziatalnosci -
apartamentéw, biur, hoteli, centréw handlowych i rozrywkowych - przyniosta planowane efekty i
pozwolita wykorzystaé¢ panujaca na rynku koniunkture.

W 2006 roku kontynuowaliSmy rozpoczete wczedniej inwestycje, oddalismy do uzytkowania szereg
projektow, rozpoczeliémy kolejne realizacje, a takze pozyskaliSmy nieruchomosci gruntowe uzupelniajac
potencjal rozwojowy wszystkich sektoré6w naszej dziatalnoéci. Umocnilismy pozycje dewelopera
regionalnego poprzez inwestycje w duzych osrodkach. Jednoczeénie zaznaczyliémy swoja obecnos¢ na
rynkach lokalnych realizujac i przygotowujac projekty w kilku mniejszych miastach. Najwazniejszym w
mijajacym roku i historycznym dla Spéiki wydarzeniem bylo rozpoczecie dziatalnosci miedzynarodowej -
w stolicy Wegier przygotowalismy do realizacji najwiekszy z naszych dotychczasowych projektow,
zakladajacy utworzenie multifunkcjonalnego kompleksu. Po zrealizowaniu inwestycji obiekt bedzie pelnit
role nowego centrum jednej z dzielnic Budapesztu.

W roku 2007 i w kolejnych latach bedziemy konsekwentnie realizowaé przyjete zalozenia strategiczne,
aktywnie rozwijajac sie na rynkach lokalnych i regionalnych. Duza wage przywiazujemy do rozwoju na
miedzynarodowym rynku nieruchomosci, koncentrujac sig na krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.
Najwazniejszym zadaniem Zarzadu w najblizszym czasie bedzie odpowiednie przygotowanie naszej
organizacji do postawionych zadan, w sposéb, ktéry zagwarantuje Akcjonariuszom, Partnerom i Klientom
oczekiwany zysk i wzrost wartosci aktywow.

Jednoczesnie, w imieniu Zarzadu chcialbym podziekowaé¢ tym wszystkim, ktérzy przyczynili sie do
umocnienia pozycji Spétki na rynku. Tak znakomity wynik bylby trudny do zrealizowania, gdyby nie

oddanie, zaangazowanie i ogromny wysitek calego zespotu.

Z wyrazami szacunku,

Jarostaw Grodzki
Prezes Zarzadu
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KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
Raport roczny R 2006

(zgodnie z § 86 ust. 1 pkt.3 Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. - Dz. U. Nr 209,
poz. 1744)

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

Za biezacy rok obrotowy 2006 obejmujacy okres od 01 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006 roku
zawierajacy sprawozdanie finansowe wedlug MSR
w walucie PLN dnia 30 kwietnia 2007r.
(data przekazania)

"Echo Investment" Spétka Akcyjna
(pelnanazwaemltenta) ........................................................................
"Echo Investment" S.A. sektor budowlany
(skrécona nazwa emitenta) " (sektor wg Klasyfikacji GPW w Warszawie)
25-528 Kielce Zagnarnska 27
( kOdeCZtOWy) ...... (mle]SC OWOSC ) ................................. (u1 lca ) ............ (numer) ....................................
(0-41) 36 31 700 (0-41) 36 31 707 office@kielce.echo.com.pl.
....... (telefon) (fax) (e_mall)
657 023 09 12 290463755 www.echo.com.pl
............. (NIP) (REGON) (WWW)

BDO Numerica Sp z 0. 0
(Podmiot uprawniony do badania)

Raport roczny zawiera :
Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych z przegladu rocznego
sprawozdania finansowego
X Opinie i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z badania rocznego
sprawozdania finansowego
X _Roczne sprawozdanie finansowe

Kl Wprowadzenie X Zestawienie zmian w kapitale wiasnym
Kl Bilans B Rachunek przeplywéw pienieznych
Kl Rachunek zyskoéw i strat X Dodatkowe informacje i objasnienia

Sprawozdanie zarzadu (sprawozdanie z dziatalnosci emitenta)

Oswiadczenie zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

B4 Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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Echo Investment S.A.

Wybrane dane finansowe

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw,

SAR - 2006

w tys. zl
2006 rok | 2005rok | 2006 rok

w tys. EUR

2005 rok

. .y 259 237 228 476 66 487 56 789
towaréw i materiatow
1. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 65 545 30991 16 810 7703
III. Zysk (strata) brutto 91 634 11 189 23 501 2781
IV. Zysk (strata) netto 80 754 9523 20711 2367
V. PrzePlywy pieniezne netto z dziatalnosci 19 385 (38 885) 4972 (10 864)
operacyjnej
YI. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci 45911 140 071 11775 34815
inwestycyjnej
YII. Przepliywy pieniezne netto z dziatalnosci 2554 (37 447) 655 (9308)
finansowej
VIII. Przeplywy pieniezne netto, razem 67 850 63 739 17 401 15 843
IX. Aktywa, razem 1041054 | 878410 271731 227579
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 614 456 554 875 160 382 143 757
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 252 049 232 328 65 789 60192
XII. Zobowiazania krétkoterminowe 344 478 293 308 89 914 75990
XIII. Kapitat wlasny 404 050 323 296 105 463 83760
XIV. Kapital zakladowy 21 000 21 000 5481 5219
XV. Liczba akcji (w szt.) 42000 000 | 42 000 000 | 42 000 000 | 42 000 000
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt / 192 0,91 0,49 0,21
EUR)
XVIIL Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje
2wykla (w 71 / EUR) 1,92 0,91 0,49 0,21
XVIIIL. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / 9,62 770 251 1,99
EUR)
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna 9,62 770 251 1,99

akcje (w zt / EUR)

XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na
jedna akcje (w zt / EUR)
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Wstep

1. Podstawowy przedmiot dziatalnosci spétki "Echo Investment" Spétka Akcyjna z siedziba w Polsce,
Kielce (25-528 Kielce ul Zagnatiska 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 sp6tki - nieograniczony.

2. Echo Investment S.A. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Jednostka dominujacg 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 wlasnosci. Sprawozdanie skonsolidowane Magellan Pro - Equity Fund I S.A. sporzadza sie na
koniec roku obrotowego i oglasza si¢ w Monitorze Polskim B.

3. W sprawozdaniu prezentowane sa jednostkowe dane finansowe za okres 01.01.2006r. - 31.12.2006r. w
poréwnaniu do okresu 01.01.2005r. - 31.12.2005r. Waluta sprawozdawcza jest zloty polski.
Sprawozdanie jest sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j.

4. W sklad Zarzadu Echo Investment S.A. na dzieri 31 grudnia 2006 wchodzili: Prezes Zarzadu Andrzej
Majcher, Wiceprezes Zarzadu Jarostaw Grodzki, Cztonek Zarzadu Piotr Gromniak i Czlonek Zarzadu
Artur Langner, a Rady Nadzorczej - przewodniczgcy Wojciech Ciesielski, wiceprzewodniczacy
Mariusz Waniotka, cztonkowie: Robert Oskard, Karol Zbikowski, Kamil Latos i Tomasz Kalwat.

5. Sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zawieraja dane taczone, ze wzgledu na
to, iz w sklad "Echo Investment" S.A. wchodzi przedstawicielstwo Echo Investment S.A. na Ukrainie
wewnetrzna jednostki organizacyjna sporzadzajaca samodzielne sprawozdanie finansowe. W okresie
za ktory zostalo sporzadzone sprawozdanie nie nastgpito polaczenie.

6. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci oraz nie istniejg okolicznoéci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

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

1. WartoSci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci spowoduja
one wplyw korzysci ekonomicznych, ktére moga by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami.
Poczatkowe ujecie wartoéci 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 tytulu trwalej utraty wartosci.

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

(R |'||,l 5



Echo Investment S.A. SAR — 2006

2. Rzeczowe aktywa trwale

Do srodkéw trwalych zalicza sie stanowigce wlasnos¢ spotki nieruchomosci (niewynajete i nie
przeznaczone do obrotu), maszyny i urzadzenia, Srodki transportu oraz inne kompletne i zdatne do uzytku
przedmioty o przewidywanym okresie uzywania dtuzszym niz rok. W szczegdlnosci do srodkéw trwatych
zalicza sie meble, telefony stacjonarne i komérkowe, sprzet elektroniczny - bez wzgledu na cene.

Srodki trwale wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu wedlug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia,
pomniejszone o umorzenie oraz odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci. Koszty dotyczace srodka trwatego,
poniesione po przyjeciu tego srodka trwalego do uzywania odnoszone sa do rachunku zyskoéw i strat, z
wyjatkiem sytuacji, gdzie mozliwe jest wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwiekszenie oczekiwanych
przysztych korzysci ekonomicznych z tytulu posiadania danego érodka trwalego. Wéwczas poniesione
koszty zwiekszaja warto$¢ poczatkowa srodka trwalego.

Srodki trwale ksieguje sie na kontach zbiorczych wedtug grup Klasyfikacji Srodkéw Trwalych oraz
prowadzi szczegotowa ewidencje srodkéw trwatych. Srodki trwate amortyzuje sie metoda degresywna i
liniowa za pomoca stawek podatkowych. Srodki trwate o cenie nabycia do 3,5 tys. zI amortyzuje sie
jednorazowo w pelnej wysokosci pod datg zakupu. W przypadku srodkéw trwatych, ktére trwale utracity
przydatnos$é gospodarcza dokonuje sie nieplanowych odpiséw amortyzacyjnych w ciezar pozostatych
kosztéw operacyjnych. Do srodkéw trwalych zalicza sie miedzy innymi prawo do wieczystego
uzytkowania gruntu, ktére amortyzuje sie metoda liniowa w ciagu okresu uzytkowania, prawa wlasnosci
gruntow nie amortyzuje sie.

Spotka dokonata weryfikacji wartosci posiadanych srodkéw trwatych. Wykazywane w sprawozdaniu
srodki trwate nie odbiegaja wartoscig od ich zaktadanego kosztu.

3. Srodki trwate w budowie

Do tej pozycji kwalifikowane sa koszty pozostajace w bezposrednim zwigzku z niezakoriczona inwestycja.
Sktadaja sie na nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych, naklady na realizacje
obiektéw budowlanych (gléwnie ustugi obce) oraz aktywowane i bezposrednie koszty finansowe. Po
otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie wybudowane nieruchomosci przekwalifikowywane sa na srodki
trwale lub inwestycje w nieruchomosci w zaleznosci od przeznaczenia. Srodki trwate w budowie wycenia
sie wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

4. Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomoéci inwestycyjnych zaliczane sg stanowigce wlasnosé¢ spotki wynajete nieruchomosci wraz z
gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi nieruchomos$ciami oraz nieruchomosci utrzymywane w celu
wzrostu ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne sa wykazywane wedlug wartoéci godziwej. Wycena wartosci godziwej jest
aktualizowana co najmniej raz na kwartal. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie w jakim powstaly w
pozydji 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 kapitalizacji jest przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych
rzeczoznawcoéw majatkowych.

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

5. Udzialy i akcje

Udzialy i akcje w innych spétkach kapitalowych wycenia si¢ wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy
z tytutu trwalej utraty wartosci.

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

W pozycji zapaséw ujmuje sie: poélprodukty i produkty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na
poczet dostaw. Ze wzgledu na specyfike dzialalno$ci 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.

Zapasy rzeczowych sktadnikéw majatku obrotowego wycenia sie¢ wedtug wartosci odpowiadajacych cenie
nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw wytworzenia produktéw dziatalnosci developerskiej
powiekszonych o aktywowane koszty finansowe. Zapasy dotyczace dlugoterminowych kontraktéw
budowlanych wycenia sie zgodnie z zaleceniami MSR Nr 11 "Umowy o budowe". Zapasy wyceniane sa nie
wyzej niz mozliwa do uzyskania wartos¢ netto przy sprzedazy. Zaliczki na poczet dostaw wycenia sie
wedlug wydatkowanych $rodkéw pienieznych oraz zgodnie 2z otrzymanymi fakturami VAT
dokumentujgcymi udzielenie zaliczki.

7. Naleznosci

Naleznosci ujmuje sie w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Wartos¢
naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopienn prawdopodobienistwa ich zaplaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujacego. Odpisy aktualizujace naleznosci tworzy sie na koniec pétrocza i roku zgodnie z
nastepujacymi kryteriami:

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

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

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

Naleznosci obejmuja naliczone i nie zapadle odsetki od lokat wycenione w wartosci wymagajacej zaplaty.

8. Inwestycje krotkoterminowe

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

9. Srodki pienigzne

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe przechowywane do terminéw
wymagalnosci, a takze inne aktywa finansowe (odsetki od udzielonych pozyczek, jezeli s3 one wymagalne
w ciggu 3 miesiecy od daty sprawozdania) wyceniane sg wedlug wartosci nominalne;j.

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

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

11. Odroczony podatek dochodowy

Z tytulu podatku odroczonego tworzone sa pozycje: aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego i
rezerwa na podatek dochodowy. Pozycje te wyceniane sa wedlug uzasadnionej, oszacowanej wartosci. Do
obliczania rezerwy stosuje si¢ stope podatkowa jaka bedzie obowigzywala 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. Kapitaly wlasne
Kapital akcyjny oraz kapital zapasowy wycenia sie¢ w wartosci nominalnej. Réznice miedzy wartoscia
godziwa uzyskanej zaplaty i wartoscig nominalng akcji sa uymowane w kapitale zapasowym ze sprzedazy
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akcji powyzej ich wartoéci nominalnej. Koszty emisji akcji poniesione przy powstaniu spoétki akcyjnej lub
podwyzszeniu kapitatu zakladowego zmniejszaja kapital zapasowy spoétki do wysokosci nadwyzki
wartoéci emisji nad warto$cig nominalng akcji, a pozostalq ich czes¢ zalicza sie do kosztéw finansowych.

13. Rezerwy

Rezerwy tworzone sa woéwczas, gdy na Spoélce cigzy istniejagcy obowigzek wynikajacy ze zdarzen
przesztych, prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu
srodkow uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty
tego zobowiazania. W szczegélnosci rezerwy tworzy sie na nie poniesione, lecz przypadajace na okres
biezacy koszty prowadzonych projektéw 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
glownego ksiegowego / jego zastepcy.

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

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

W szczegdlnosci zobowigzania finansowe obejmuja kredyty, pozyczki, dluzne papiery wartosciowe,
zarachowywane zgodnie z zasada memorialowa odsetki nie zapadle 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 spélke.

Dlugoterminowe zobowiazania finansowe wycenia sie¢ metoda ,zamortyzowanego kosztu skladnika
zobowigzant” zgodnie z MSR 39.

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

Wysokosé zakladowego funduszu swiadczen socjalnych ustala sie¢ w oparciu o ustawe o zakladowym
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 si¢ z rachunku zyskéw i strat, stosujac zasady memorialu i wspdétmiernosci,
realizacji i ostroznosci, po pomniejszeniu zysku brutto o naliczony podatek dochodowy, odpisy z tytutu
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 wspétmiernoéci przychodow i
kosztéw, koszty, ktdre nie zostaly jeszcze poniesione,

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

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

- procentowy udziat np.: sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udzialéw itp. (wedtug cen
przecietnych). W szczeg6lnoéci koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntéw rozliczany jest
proporcjonalnie do sprzedanych udziatéw w gruncie.

W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie stosowanie metody S$cistej identyfikacji rzeczywistych
kosztéw sprzedawanych skiadnikow aktywow.

C) Do kosztow i przychodéw zaliczane sg réwniez:

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

acho 8



Echo Investment S.A. SAR — 2006

- poniesione koszty sprzedazy i ogé6lnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasada
wspoélmiernosci przychodéw i kosztéw, koszty, ktére nie zostaly jeszcze poniesione,

- zyski i straty ze sprzedazy papieréw wartosciowych oraz z wyceny aktywéw i zobowiazan spoétki
(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 rozwiazaniem alternatywnym ujetym w MSR 23. Spétka aktywuje
te czes¢ kosztow finansowych, ktére sg bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworzeniem skladnikéw
majatkowych ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podlega kwota kosztéw
skladajagca sie z odsetek, dyskonta i prowizji pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania $rodkéw pienieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych (z wyjatkiem lokat wynikajacych
z blokad rachunkéw, uméw akredytywy)).

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

16. Rachunek przeplywé6w pienieznych

Rachunek przeptywoéw pienieznych sporzadza sie metoda posrednig. Zobowigzania z tytulu kredytow w
rachunku biezacym prezentowane sa jako zadluzenie z tytulu kredytéw, a nie ekwiwalent srodkéw
pienieznych.

Dane w sprawozdaniu finansowym za okres 01.01.2006r. - 31.12.2006r. zachowuja poréwnywalnosé¢ w
stosunku do danych ze sprawozdania za okres 01.012005r. .- 31.12.2005t.
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Dane podstawowe przeliczone na EURO:

Wybrane dane finansowe

SAR - 2006

w tys. z1 w tys. EUR

2006 rok 2005 rok

2006 rok 2005 r

L Przy,cho.dy nett.o ze sprzedazy produktow, 259 237 298 476 66 487 56789
towaréw i materialow

1. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 65 545 30991 16 810 7703
I1I. Zysk (strata) brutto 91 634 11189 23 501 2781
IV. Zysk (strata) netto 80 754 9523 20 711 2367
V. Przep'lyx./vy pieniezne netto z dziatalnosci 19385 (38 885) 4972 (10 864)
operacyjnej

YI. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci 45911 140 071 11775 34 815
inwestycyjnej

YII. Przepl'ywy pieniezne netto z dziatalnosci 2554 (37 447) 655 (9308)
finansowej

VIIL. Przeplywy pieniezne netto, razem 67 850 63 739 17 401 15 843
IX. Aktywa, razem 1041 054 878 410 271731 227 579
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 614 456 554 875 160 382 143 757
XI. Zobowigzania dlugoterminowe 252 049 232 328 65 789 60 192
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 344 478 293 308 89914 75 990
XIII. Kapitat wlasny 404 050 323 296 105 463 83 760
XIV. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 5481 5219
XV. Liczba akgji (w szt.) 42 000 000 |42 000 000 | 42 000 000 | 42 000 000
XVLI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt / 192 0,91 0,49 0,21
EUR)

XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje

pwykda (w ot / EUI% ysk (strata) na | ] 1,92 0,91 0,49 0,21
XVIIIL. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 9,62 7,70 2,51 1,99
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje

w1 / EUR) & 1 ) 9,62 7,70 2,51 1,99
XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na

jedna akcje (w zt / EUR)

Przeliczenia dokonano w nastepujacy sposéb:

e pozycje aktywow i pasywoéw bilansu przeliczono wedlug éredniego kursu obowigzujacego na dzieri
bilansowy tzn. na dzieri 31 grudnia 2006 roku 1EUR= 3,8312 zl, na dzierr 31 grudnia 2005 roku 1EUR=

3,8598 zt,

e poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat i rachunku przeplywoéw pienieznych za okres 1 stycznia
- 31 grudnia 2006 roku przeliczono wedlug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng $rednich
kurséw oglaszanych przez Narodowy Bank Polski obowigzujacych na ostatni dzien kazdego
zakoniczonego miesigca; 1TEUR = 3,8991 zl, a za okres 1 stycznia - 31 grudnia 2005 roku przeliczono
wedlug kursu stanowigcego érednig arytmetyczng érednich kurséw oglaszanych przez Narodowy
Bank Polski obowigzujacych na ostatni dziefi kazdego zakoniczonego miesigca; 1IEUR = 4,0233 zi.
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Bilans (w tys. zl)

stan na dzief 2006 rok 2005 rok
Aktywa

1. Aktywa trwale
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 1 89 58
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 2 45 475 50 263
1.3. Inwestycje dlugoterminowe 3 376 976 233 829
1.3.1. Nieruchomosci 102 834 13 990
1.3.2. Dlugoterminowe inwestycje finansowe 274141 219 839
1.4. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 4 16 908 15479
439 447 299 629

2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy 5 230 090 213 559
2.2. Naleznosci krétkoterminowe 6 191 563 246 339
2.3. Krotkoterminowe inwestycje finansowe 7 47768 46 489
2.3.1 W jednostkach powiazanych 47 258 46 481
2.3.2 W pozostatych jednostkach 510 8
2.4 Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 7 131 909 72231
2.5. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 277 163
601 607 578 781
Aktywa razem 1 041 054 878 410
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapitat zaktadowy 8 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 9 298 213 288 690
1.3. Zysk (strata) z lat ubieglych 4 083 4 083
1.4. Zysk (strata) netto 80 754 9523
404 050 323 296
2. Rezerwy 10
2.1.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 22 548 14 056
2.2.4. Rezerwy 17 929 15 421
40 477 29 477
3. Zobowiazania
3.1. Zobowigzania dlugoterminowe 11 252 049 232328
3.2. Zobowiazania krétkoterminowe 12 344 478 293 308
3.2.1. Wobec jednostek powigzanych 38 487 4 872
3.2.2. Wobec pozostalych jednostek 305 982 288 431
3.2.3. Fundusze specjalne 9 5
596 527 525 636
Pasywa razem 1041 054 878 410
Wartosc ksiegowa 404 050 323 296
Liczba akcji 42 000 000 42 000 000
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zl) 9,62 7,70
Przewidywana liczba akcji 42 000 000 42 000 000
Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedna akgje (w zt) 9,62 7,70
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Pozycje pozabilansowe (w tys. zl)
nota 2006 rok 2005 rok

1. Naleznosci warunkowe - -

2. Zobowiazania warunkowe 13
2.1. Na rzecz jednostek powiazanych (z tytutu) 442 131 17 020
- udzielonych gwarangji i poreczen 442 131 17 020
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 21725 4493
- udzielonych gwarangji i poreczen 21725 4493
463 856 21513

3. Inne (z tytulu)

- zakup nieruchomosci gruntowej w Radomiu - 2000
- inne porozumienia - 775
- spraw sadowych przeciwko Echo Investment 737 771
737 3546
Razem 464 593 25 059

Poreczenia i gwarancje udzielone przez ,Echo Investment” S.A.:

1. Solidarne poreczenie wobec Urzedu Miasta Lodzi za wykonanie zobowigzani ,MDP” Sp. z o.0. dotyczacych
uiszczania oplat rocznych za wieczyste uzytkowanie gruntu - taczna warto$é przypadajgca na nastepne 89 lat wynosi
8.466 tys. z1.

2. Poreczenie z dnia 15 listopada 2000r. za zobowigzania spétki ,, Echo - Centrum Belchatéw” Sp. z 0.0. wynikajace z
umowy kredytowej z dnia 28 czerwca 2000 roku, zawartej z Bankiem PeKaO Spétka Akcyjna, dotyczacej kredytu na
finansowanie przedsiewziecia inwestycyjnego polegajacego na zakupie i realizacji centrum handlowego w
Belchatowie, w wysokosci 740 tys. zi.

3. Poreczenie z grudnia 2006 roku za zobowigzania spoéiki zaleznej Echo - Galaxy Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig Spétka Komandytowa (Kredytobiorca) z tytutu kredytu udzielonego przez Bank Eurohypo AG.
Poreczenie zostalo udzielone do kwoty nie wigkszej niz 100 mln euro, co na 31 grudnia 2006 stanowi kwote 383.120

tys zt.

4. Poreczenie z 20 czerwca 2006 roku za zobowiazania spotki zaleznej Echo - Pasaz Grunwaldzki Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka Komandytowa (Kredytobiorca) z tytulu umowy kredytowej podpisanej z
Bankiem Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy) (Kredytodawca). Poreczenie zostalo udzielone do
maksymalnej wysokosci 13 mln euro, co na 31grudnia 2006 stanowi kwote 49.806 tys. z1.

5. Gwarancja bankowa z dnia 24 sierpnia 2004 roku wobec Banku PeKaO Spoétka Akcyjna na kwote 3.831 tys. zt w
zwigzku z umowa zakupu gruntu we Wroctawiu od gminy Wroclaw za zobowigzania z tytulu ewentualnej kary
umownej.

6. Gwarancja bankowa z dnia 23 wrzesnia 2005, dotyczy zabezpieczenia platnosci za wykonanie budowy przejécia

podziemnego i innych elementéw przebudowy ukladu drogowego Placu Grunwaldzkiego we Wroctawiu. Na dzien
31 grudnia 2006 warto$¢ gwarangji to 17.894 tys. z1.
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Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. zl)

Zysk (strata) Zysk (strata) Kapital
z lat roku wlasny
ubieglych biezacego razem
Stan na 1 stycznia 2006 roku 21 000 288 690 13 606 - 323296

zmiany przyjetych zasad

rachunkowosci

korekty bledéw podstawowych - - - - -
Stan na 1 stycznia 2006 roku po
uzgodnieniu do danych 21 000 288 690 13 606 - 323296
poréwnywalnych

Kapital Kapitat
zakladowy Zapasowy

Zmiany w okresie:
Podzial wyniku z lat ubieglych - 9523 (9 523) - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - 80754 80754
Zmiany razem - 9523 (9523 80754 80754
Stan na 31 grudnia 2006 roku 21 000 298 213 408 80754 404050

M~ 1

93]

Stan na 1 stycznia 2005 roku 21 000 281 147 11 626 - 313773
zmiany przyjetych zasad
rachunkowosci w zwiazku z - - - - -
przejsciem na MSR
korekty btedéw podstawowych - - - - -
Stan na 1 stycznia 2005 roku po
uzgodnieniu do danych 21 000 281147 11 626 - 313773
poréwnywalnych

Zmiany w okresie:
Podzial wyniku z lat ubieglych - 7543 (7 543) - -
Zysk (strata) netto danego okresu 9523 9523
Zmiany razem - 7 543 (7 543) 9523 9523
Stan na 31 grudnia 2005 roku 21 000 288 690 4083 9523 323296
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Rachunek zyskow i strat (w tys. zl)
nota 2006 rok 2005 rok

Przychody operacyjne 14 259 237 228 476
Koszty operacyjne 15 (195 419) (177 966)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 63 818 50 510
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci 3 890 29 873
Aktualizacja wartosci aktyw6w niefinansowych (12 273) (22 682)
Koszty sprzedazy (9 818) (7 561)
Koszty ogolnego zarzadu (30 915) (15 231)
Pozostate przychody / koszty operacyjne 16 50 842 (3918)
Zysk przefl opodatk/owa.mem i uwzglednieniem 65 545 30 991
przychodoéw / kosztow finansowych
Przychody finansowe 17 53 979 38 480
Koszty finansowe 18 (27 890) (58 282)
Zysk brutto 91 634 11189
Podatek dochodowy 19 (10 880) (1 665)
a) czesc biezaca (3817) (12 695)
b) czes¢ odroczona (7 063) 11 030
Zysk netto 20 80 754 9523
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 80 754 9523
Srednia wazona liczba akgji zwyklych 42 000 000 42 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt) 1,92 0,23
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 42 000 000 42 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt) 1,92 0,23
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Rachunek

Przeplywy pienieznych z dzialalnosci
operacyjnej - metoda posrednia

SAR - 2006

2006 rok

2005 rok

L. Zysk (strata) netto 80 754 9523
II. Korekty
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw - -
wlasnosci
2. Amortyzacja 3144 2 648
3. (Zyski) straty z tytulu réznic kursowych 8171 4812
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) (23 038) (1593)
5. (Zysk) strata z tytulu dzialalnosci inwestycyjnej (44 339) (495)
6. Zmiana stanu rezerw 11 000 7679
7. Zmiana stanu zapasoéw (114 753) 294
8. Zmiana stanu nalezno$ci 54 287 (118 707)
9. er'uan'a stanu. zobowlqzan kr}otkotermmowych, 38 414 67 846
z wyjatkiem pozyczek i kredytow
10. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 3313 (11192)
11. Inne korekty 21 2433 -
(61 369) (48 408)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 19 385 (38 885)
Przeplywy pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz 202 75
rzeczowych aktywow trwalych
2.. Zbyc1e‘1nwe.styc]1 w nieruchomosci oraz wartosci 70 257 69 151
niematerialne i prawne
3. Z aktywo6w finansowych, w tym: 73 386 85 063
a) w jednostkach powiazanych 73294 85 047
- zbycie aktywo6w finansowych - -
- dywidendy i udzialy w zyskach 42160 25299
- splata udzielonych pozyczek 27123 53 276
- odsetki 4011 3 365
- inne wplywy z aktywéw finansowych - 3107
. 91
b) w pozostatych jednostkach 16
- zbycie aktywéw finansowych 91 -
- dywidendy i udziaty w zyskach - -
- splata udzielonych pozyczek ) 16
- odsetki - -
- inne wplywy z aktywoéw finansowych - -
4 . Inne wplywy inwestycyjne - -
143 846 154 288
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Rachunek

plywow pienieznych c.d. (w

SAR - 2006

2006 rok

2005 rok

II. Wydatki
1. Nabycie wartoéc1’n1emater1alnych i prawnych oraz 4692 6379
rzeczowych aktywoéw trwalych
2.. Inwestyqe w nieruchomoéci oraz wartosci 9 630 132
niematerialne i prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym: 83 415 7707
a) w jednostkach powigzanych 83 415 7707
- nabycie aktywow finansowych 38715 7707
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 44700 -
b) w pozostatych jednostkach - -
- nabycie aktywoéw finansowych - -
- udzielone pozyczki - -
4. Inne wydatki inwestycyjne 197 -
97 934 14 218
!’rzeplyw;t pi?nigzne netto z dzialalnosci 45911 140 071
inwestycyjnej
Przeplywy pienieznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akgji (wydania udziatéw) i
innych instrumentéw kapitalowych oraz doptat do - -
kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 526 10 276
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 373 223 157 242
4. Inne wplywy finansowe - -
373 749 167 517
II. Wydatki
1. Nabycie akcji (udziatéw) wlasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wiascicieli - -
3. Inne, niz wplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z ) )
tytutu podziatu zysku
4. Sptaty kredytow i pozyczek 83 051 71258
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 265 000 110 000
6. Z tytulu innych zobowiazar finansowych - -
7. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu } }
finansowego
8. Odsetki 23145 23 706
9. Inne wydatki finansowe - -
371196 204 965
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 2554 (37 447)
Przeplywy pieniezne netto, razem 67 850 63 739
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 59 678 58 927
. - zmiana stanu §rodkéw pienieznych z tytulu réznic 8 171) 4812)
ursowych
Srodki pieniezne na poczatek okresu 72 231 13 304
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 22 140 080 72231
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 57 333 -

(R I'll.'l
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Dodatkowe noty objasniajace

Nota 1A

WartoSci niematerialne i prawne 2006 rok 2005 rok
a) koszty zakonczonych prac rozwojowych - -
b) wartos¢ firmy - -

¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 77 46
- oprogramowanie komputerowe 74 46
d) inne wartosci niematerialne i prawne 12 12

e) zaliczki na wartosci niematerialne i prawne - -
Wartoéci niematerialne i prawne, razem 89 58
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OTA 1B
Zmiana wartoSci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych), (w tys. z1)

a) nabyte koncesje,
patenty, licencje i oprogramowanie

b) inne wartoSci
niematerialne i

d) wartoSci niematerialne i Wartosci
prawne przeznaczone do niematerialne i
sprzedazy prawne razem

c) zaliczki na wartosci

podobne wartosci, w komputerowe niematerialne i prawne

prawne
tym:

a) wartos¢ brutto wartosci

niematerialnych i prawnych na 1308 1264 28 - - 1336
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytulu) 397 393 - - - 397
- zakupu 397 393 397
c) zmniejszenia (z tytutu) - - - - - -
- sprzedaz - - - - - -
d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i prawnych na 1705 1657 28 - - 1733

koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja na

1262 1219 15 - - 1277
poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) - - -
- planowana 366 364 - - - 366
- sprzedaz - - - - - -
366 364 - - - 366
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Zmiana wartoSci niematerialnych i prawnych c.d. (wg grup rodzajowych), (w tys. zl)

a) nabyte koncesje,

: .. . b) inne wartoSci
patenty, licencje i oprogramowanie

niematerialne i

d) wartosSci niematerialne i Wartosci
prawne przeznaczone do niematerialne i
prawne sprzedazy prawne razem

¢) zaliczki na wartosci

podobne wartosci, w komputerowe niematerialne i prawne

147211 ¥

g) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na koniec okresu
h) odpisy z tytulu trwalej utraty
wartosci na poczatek okresu - - - - - -

1628 1583 15 - - 1644

- zwiekszenie - - - - - -
- Zmniejszenie - - - - - -
i) odpisy z tytulu trwalej utraty

wartosci na koniec okresu - - - - - -
j) wartosé netto wartosci

niematerialnych i prawnych na 77 74 12 - - 89
koniec okresu

Wszystkie wartosci niematerialne i prawne posiadane przez jednostke zostaty nabyte.
Zastosowane metody amortyzacji i przyjete okresy uzytkowania lub zastosowane stawki amortyzacyjne dla:

- nabytych koncesji, patentow, licencji i podobnych wartosci - metoda liniowa, 50%, amortyzacja ksiegowana na koszty ogélnego zarzadu
- innych wartoéci niematerialnych i prawnych - nieprzekazane do uzytkowania, na dzieri 31 grudnia 2006 roku nie s3 amortyzowane
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Nota 2A
Rzeczowe aktywa trwale (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) srodki trwate, w tym: 45 433 50 262
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego ( gruntu) 3512 3538
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 33 045 40 447
- urzadzenia techniczne i maszyny 506 478
- srodki transportu 8 298 5712
- inne $rodki trwate 72 87
b) srodki trwate w budowie 41 -
c) zaliczki na érodki trwale w budowie - -
Rzeczowe aktywa trwale, razem 45 474 50 262
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NOTA 2B
Zmiany Srodkéw trwalych (wg grup rodzajowych), (w tys. zl)

- grunty wlasne i prawo - urzadzenia

. . . - budynki i ; . - srodki - pozostale srodki trwale,
wieczystego uzytkowania techniczne i , .
) budowle transportu srodki trwale razem
gruntow maszyny
az)lv;zrst:sc brutto srodkéw trwatych na poczatek 3678 44 458 2945 8422 2044 61547

b) zwigkszenia (z tytulu)
- zakupu - 139 473 4099 62 4773
- przeniesienie ze srodkéw trwatych w budowie - - - - - -

- 139 473 4099 62 4773
c) zmniejszenia (z tytulu)
- sprzedaz - 255 7 543 35 840
- 255 7 543 35 840
d) wartosé brutto srodkéw trwalych na koniec 3678 44 342 3411 11978 2071 65 480
okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na
140 4010 2467 2711 1956 11 285
poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytulu)
- amortyzacja planowana 26 773 445 1409 67 2720
- sprzedaz - - 7 439 25 471
26 773 438 970 42 2249
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Zmiany srodkow trwalych c.d. (wg grup rodzajowych), (w tys. zl)

- budynki i ) urzqflzema} - srodki - pozostale srodki trwale,
techniczne i

budowle transportu srodki trwale razem

- grunty wlasne i prawo

wieczystego uzytkowania
gruntow maszyny

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

koniec okresu 166 4783 2905 3681 1998 13 534
h) odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na } } } } } }
poczatek okresu
- zwiekszenie - - - - - -
- Zmniejszenie - 6513 - - - 6513
i) odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na ) ~ ~ }
koniec okresu 6513 6513
j) wartos$é netto sSrodkéw trwalych na koniec 3512 33045 506 8298 7 45 434

okresu

Zastosowane metody amortyzacji i przyjete okresy uzytkowania lub zastosowane stawki amortyzacyjne dla:

- gruntéw wlasnych - prawo wieczystego uzytkowania gruntu amortyzuje sie metoda liniowa w ciggu 95 lat, praw wlasnosci gruntéw nie amortyzuje sie
- budynkéw i budowli - metoda liniowa, stawka: mieszkalne 1,5%, uzytkowe 2,5%, uzywane 10%, budowle 4,5%, inwestycje w obcych obiektach 10%

- urzadzen technicznych i maszyn - metoda liniowa, stawki od 10% do 20%, komputery metoda przyspieszong, stawka 30% lub 60%

- srodkéw transportu - metoda liniowa, stawka 20%, a na samolot 14%

- pozostalych srodkéw trwatych - metoda liniowa, stawka od 10% do 20%

Kwota zobowigzani umownych zaciggnietych w zwigzku z nabyciem rzeczowych aktywoéw trwatych wynosi: 454  tys. zi
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Nota 3A

Zmiana inwestycji w nieruchomosci (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok

A) wartos¢ brutto inwestycji w nieruchomosci na poczatek 14 302 48 773
okresu
a) zwiekszenia (z tytulu)
- zakupu 8 618 110
- przeniesienie z srodkéw trwatych - 145
- przeniesienie z zapasow 98 223 292
- przeniesienie ze srodkéw trwatych w budowie - 23
106 841 570
b) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedaz 66 642 35 041
66 642 35041
B) wartos¢ brutto inwestycji w nieruchomosci na koniec
okresu 54 501 14 302
D) wycena do wartosci godziwej na poczatek okresu (260) 5091
a) zwiekszenia 59 008 1315
b) zmniejszenia (z tytulu)
- sprzedaz (4124) 4259
- wycena (6 202) 2407
(10 326) 6 666
E) wycena do wartosci godziwej na koniec okresu 48 422 (260)
F) amortyzacja 52 8
- zmniejszenie - sprzedaz (23) (11)
- zwigkszenie - amortyzacja planowana 59 55
G) amortyzacja na koniec okresu 88 52
Wartos¢ netto srodkow trwatych na koniec okresu 102 835 13 990
Nota 3B
Ujete w rachunku zyskow i strat kwoty (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
przychodéw z czynszéw dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej 2134 4 953

bezposrednich kosztéw operacyjnych (lacznie z kosztami napraw i

utrzymania) dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w 621 1271
danym okresie przyniosta przychody z czynszéw

bezposrednich kosztéw operacyjnych (lacznie z kosztami napraw i

utrzymania) dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w - -
danym okresie nie przyniosta przychodéw z czynszéw
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Nota 3C

SAR - 2006

Dlugoterminowe aktywa finansowe (w tys. zl)
a) w jednostkach zaleznych

- udzialy lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)
- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

- zaliczki na poczet udzialow

b) w jednostkach wspélzaleznych
- udzialy lub akcje
- dtuzne papiery wartosciowe
- inne papiery wartoéciowe (wg rodzaju)
- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

- zaliczki na poczet udziatéw

¢) w jednostkach stowarzyszonych
- udzialy lub akcje

d) w znaczacym inwestorze

e) w jednostce dominujacej

f) w pozostalych jednostkach

- udzielone pozyczki

Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem

2006 rok 2005 rok
223 786 190 151
26 890 10 446
12 466 6732
12 466 6732
263 142 207 329
349 1500

349 1500

10 650 10 993
10 650 10993
- 16

- 16

274 141 219 838

Nazwa kontrahenta Termin splaty
stopa kredytu
Athina Park Sp. z 0.0 16 355 lombardowego + 31 grudzien 2008
marza
stopa kredytu
Echo - Centrum Biznesu £.6dz Sp. z 0.0. 6276 lombardowego + 28 czerwca 2012
marza
stopa kredytu
Centrum Bankowosci i Finanséw £.6dz Sp. z o.o0. 3397 lombardowego + 31 grudzien 2011
marza
Projekt S Sp. z 0.0 862 state 5% + waloryzacja 19 sierpien 2008
T wg kursu USD
Razem: 26 890

(R I'll.l
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Ustanowiono zastaw rejestrowy na udzialach spétki MDP Sp z o. o. o wartoéci 16.019 tys. zt jako
zabezpieczenie zobowigzann sp6tki MDP SP z o. o. wobec banku PeKaO S.A. Maksymalna kwota
zabezpieczenia to 4 924 000 EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udzialach spétki MDP Sp z o. o. o wartosci 16.019 tys. zl jako
zabezpieczenie zobowigzan sp6tki MDP SP z o. o. wobec banku PeKaO S.A. Maksymalna kwota
zabezpieczenia to 6 773 000 USD.

Na obecnych i przysztych udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnéw" Sp. z o.0. o
ustanowiono zastaw rejestrowy wartosci 13 329 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spoéice
zaleznej "Echo - Centrum Tarnéw" Sp. z o.0. przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische
Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 11 100 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udzialach spéiki "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z
0.0. 0 wartosci 1.279 tys. zl. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spélice zaleznej "Echo Investment -
Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z o.0. przez Bank Slaski S.A. wysokosci 2 850 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z 0.0. o wartosci 2 511
tys. zl jako zabezpieczenie zobowiazan finansowych spétki "Echo Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z o0.0. wobec
banku RHEINHYP-BRE bank Hipoteczny S.A. w Warszawie z tytulu umowy kredytowej. Zastaw zostat
ustanowiony do wysokosci kwoty 7 500 tys. USD.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na obecnych i przysztych udziatach spétki "Echo - Galaxy Sp. z 0.0." Sp.K.
dawniej Echo Investment Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin Sp. z o 0. o wartosci 35.882 tys. z1. jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spélce zaleznej przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische
Hypothekenbank der Deutsche Bank w wysokosci 66 300 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach obecnych i przysztych spétki "Kieleckie Centrum Handlowo -
Rozrywkowe Echo" Sp. z 0. 0. o wartosci 5 tys. zt jako zabezpieczenie zobowigzan spéiki "Kieleckie Centrum
Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z o. o. wobec banku Kredyt Bank S.A. Maksymalna kwota
zabezpieczenia to 27 000 tys. EUR.

Ustanowiono zastawy rejestrowe na udziatach w podmiotach zaleznych:

- Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski Sp. z 0.0. o wartosci 6.510 tys. zt
- Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice Sp. z 0.0. 0 wartosci 10.526 tys. zt

- Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. o wartosci 11.730 tys. zt

na rzecz Banku Przemystowo-Handlowego S.A. z siedziba w Krakowie. Zastawy rejestrowe stanowia
zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej wymienione sp6iki zalezne z BPH S.A. Zastawy
zostaly ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Athina Park" Sp. z 0.0. o wartosci 6.009 tys. zI jako
zabezpieczenie kredytu wudzielonego spoélce zaleznej "Athina Park" Sp. z o0.0. przez Eurohypo
Aktiengesellschaft Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 30 600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Wan - 11" Sp. z 0.0. o wartoéci 1.500 tys. zt jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spolce zaleznej "Wan - 11" Sp. z o.0. przez Eurohypo Aktiengesellschaft
Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 48 000 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spoétki "Echo - Pasaz Grunwaldzki " Sp. z 0.0. o wartosci 51 tys.
zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spélce zaleznej "Echo Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" Sp. K. przez Eurohypo AG do nieprzakraczajacej kwoty 100 mIn EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na wkladach spétki "Echo Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig" Sp. K o wartosci 11 tys. zl jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spélce zaleznej
"Echo Pasaz Grunwaldzki Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia" Sp. K. przez Eurohypo AG do
nieprzakraczajacej kwoty 100 mln EUR.

acho 25



Echo Investment S.A. SAR — 2006

Nota 3D
Zmiana stanu dlugotermin?wych aktywow finansowych 2006 rok 2005 rok
ch) (w tys. z1)
a) stan na poczatek okresu, w tym: 219 838 247 178
- akcje i udziaty 202 644 227178
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 10 462 10 500
- zaliczki na poczet nabycia udzialow 6732 9500

- inne diugoterminowe aktywa finansowe - -

b) zwiekszenia (z tytulu)

- zakup udziatow 33132 6 835
- zmana kwalifikacji bilansowej 19 276 -
- naliczenie odsetek i réznic kursowych 2085 795
- zaliczki na poczet nabycia udziatéw 12 466 -
- objecie akcji, udzialéow - -
- wycena bilansowa - 197
- inne - -

66 960 7 827

c) zmniejszenia (z tytulu)

- sprzedaz udziatow 157 1962
- zmiana kwalifikacji bilansowej - -
- wycena bilansowa 835 29 405
- splata raty 4733 1030
- rozliczenie zaliczek na poczet zakupu udziatow 6732 2768
- wycena bilansowa pozyczek dlugoterminowych 200 -
12 657 35165
d) stan na koniec okresu, w tym: 274141 219 838
- akcje i udzialy 234 785 202 644
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 26 890 10 462
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 12 466 6732
Nota 3E
Papiery wartosciowe, udzialy i inne dlugoterminowe
aﬁtyv?rla finansowe (struktui',a walutowf) (w tys. zl) Aoras LSS
a) w walucie polskiej 183 410 202 644
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 51 375 -
- jednostka/waluta tys/HUF 3239301
- tys. zt 51 375

Papiery wartoSciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa
finansowe, razem

234785 202 644
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Nota 3F

Papiery wartoSciowe, udzialy i inne dlugoterminowe 2006 rok 2005 rok

aktywa finansowe (wg zbywalnosci) (w tys. z1)
A. Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na gieldach
(wartos¢ bilansowa)

B. Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na rynkach
pozagieldowych (wartosé bilansowa)

C. Z nieograniczona zbywalnoScia, nienotowane na rynku
regulowanym (warto$¢ bilansowa)

a) akcje (wartos¢ bilansowa): 4776 4776
- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres) 34 34
- warto$¢ brutto 4810 4810
- warto$¢ netto (bilansowa) 4776 4776

b) obligacje (wartoséc¢ bilansowa): - -
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa) -

: 140 672 119 154
udzialy:
- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres) 19797 18 962
- wartos¢ brutto 160 469 138116
- wartos¢ netto (bilansowa) 140 672 119 154
145 448 123 930
D. Z ograniczona zbywalnoscia (wartos¢ bilansowa)
a) udzialy i akcje (wartos¢ bilansowa): 89 337 78 714
- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres) 16 019 16 019
- wartosc brutto 105 356 94733
- warto$¢ netto (bilansowa) 89 337 78 714
b) obligacje (wartoséc¢ bilansowa): - -
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos$¢ bilansowa): - -
89 337 78 714
Wartosé netto (bilansowa), razem 234 785 202 644
Wartos¢ brutto, razem 270 635 237 659
Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem 35 850 35015
Wartosé bilansowa, razem 234 785 202 644
Nota 3G
Udzielone pozyczki dlugoterminowe (struktura walutowa) 2006 rok 2005 rok
(w tys. z1)
a) w walucie polskiej 26 028 9552
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) 862 910
- jednostka/waluta tys./USD 297 279
- tys. zt 862 910
Udzielone pozyczki dlugoterminowe, razem 26 890 10 462
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Nota 3H Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych (w tys. z1)

Wartosé

Zastoso- Korekty Korekty Procent

Dat akeji/ Ktualiz Korekty Ktualiz Wartosé iad Udzial w ogoélnej Wskazanie
Nazwa (firma) jednostki Przedmiot Charakter wana jaa udziale U IEMAC aktualizujace axtuaizujac bilansowa POSIACanego 1y zbie glosow na innej
Lp X . s . . . . metoda objecia e wartos¢ - iz e wartos¢ - . 1s kapitatu
ze wskazaniem formy prawnej Siedziba przedsiebiorstwa powigzania . . wwg wartos¢ - udziatéw / walnym podstawy
onsoli- kontroli stan . stan o zakladowego / . ;
dacii ceny oczatkow zmiana Kofico akeji akevineso zgromadzeniu kontroli
j nabycia  POCZatkowy wy yjneg
| o . dziatalos¢ spotka o o
1 PHS Szczecin" S.A. Szczeci . petna  1999-06-01 4776 4776 100,00% 100,00% brak
0 handlowa zalezna
2 "Piomot Auto" Sp. z 0.0. Kielce motoryzadja ziﬁg;ﬁ petna  1997-03-11 320 255 255 65 100,00% 100,00% brak
3 "MLD.P."Sp.zo.0. Kielce  dzial.budowlana ZZII;’;II‘S pelna  1996-11-22 16019 16 019 16 019 - 99,99% 99,99% brak
4  '"Galeria Echo - Kielce" Sp. zo0.0.  Kielce  dziat.developerska Zszﬁ(?;l:; pelna  1997-04-25 51 51 99,00% 99,00% brak
5  "Wygledéw" Sp. z 0.0. Kielce  dzial.budowlana ZZIT:;E‘; pelna  1998-10-21 51 51 (51) - 51 99,00% 99,00% brak
6  "Princess Investment" Sp. z 0.0. Kielce  dzial.developerska Zj?:;ﬁ petna  1999-10-26 2 663 1595 141 1736 927 100,00% 100,00% brak
7 'EchoInvestment Centrum Kielee ~ dZatbudowlanai —spotka 19081030 11729 11729 99,99% 99,99% brak
Handlowe w Radomiu" Sp.z o.0. obstuga nieruch. zalezna
g Echolnvestment - Centrum Kiele =~ d7atbudowlanai spolka —p 1098 1999 13329 13329 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Tarnéw" Sp. z o.0. obstuga nieruch. zalezna
g  Echolnvestment- Centrum Kiele ~ dAatbudowlanai spotka o 19981030 5401 5401 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Jelenia Géra" Sp.z o.o. obstuga nieruch. zalezna
"Echo Investment - Centrum . . .
10 Handlowe Siemianowice" Sp.z Kielee ~ dAalbudowlanai spotka 0 9981990 4214 4214 99,99% 99,99% brak
00 obstuga nieruch. zalezna
11 FehoInvestment - Centrum Kielee ~ dZalbudowlanai spotka 9081030 2083 2083 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Belchatéw" Sp. z o.0. obstuga nieruch. zalezna
"Echo Investment - Centrum . . .
12 Handlowe Piotrkéw Kielee ~ dAatbudowlanai —spotka 19081030 6510 6510 84,12% 84,12% brak
" obstuga nieruch. zalezna
Trybunalski" Sp. z o. o.
"Echo Investment - Centrum . dziat.budowlana i spo6tka o o
13 Biznesu £.6dz" Sp. z o0.0. Kielce obstuga nieruch. zalezna petna 1998-10-30 2511 251 99,98% 99,98% brak
14  Echolnvestment- Centrum Kielee ~ dZalbudowlanai spotka oy 19981106 1279 1279 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Przemysl" Sp. z o.0. obstuga nieruch. zalezna
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Nazwa (firma) jednostki

ze wskazaniem formy prawnej

"Echo Investment - Centrum

Siedziba

SAR — 2006

Charakter
powiazania

Przedmiot
przedsiebiorstwa

Zastoso-
wana
metoda
konsoli-
dacji

Data
objecia
kontroli

s. z1)

Wartosé
akcji/
udzialow
wg ceny
nabycia

Korekty
aktualizujace
wartos¢ - stan
poczatkowy

Wartosé
bilansowa
udziatow /

akeji

Korekty
aktualizujace
wartos¢ - stan

koncowy

Korekty
aktualizujace
wartos¢ -
zmiana

Procent

posiadanego
kapitatu
zakladowego /
akcyjnego

Udzial w ogdlnej
liczbie gloséw na
walnym
zgromadzeniu

Wskazanie

innej

podstawy

kontroli

15 Handlowe Swigtochlowice"Sp.z  Kielce ~ SAarbudowlana spolka oy 1999 05 3 2321 2321 99,99% 99,99%  brak
0o i obstuga nieruch.  zalezna
16 Echo Investment - Centrum Kielce =~ datbudowlanai spolka 996 1039 1514 1514 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. obstuga nieruch.  zalezna
"Echo Investment - Centrum dzial budowlan. Sk
17 Bankowosci i Finanséw E6dz" Kielee ~ CZavbudowiana  spola  ,jna 1998-10-30 3008 3008 100,00% 100,00%  brak
Sp. 0.0 iobstuga nieruch.  zalezna
18 Fcho Investment - Centrum Kiele ~ dAatbudowlana spotka 4998 1030 10526 10526 100,00% 100,00%  brak
Handlowe Pabianice" Sp. z o.0. i obstuga nieruch.  zalezna
"Echo Investment - Centrum . dzial.budowlanai  spétka o o
19 Handlowe Pita" Sp. z o.0. Kielce obstuga nieruch. zalezna peina  1998-10-30 350 350 99,99% 99,99% brak
oo Echo Investment - Centrum Kiele =~ Aatbudowlana spotka 1998 10,39 8083 8083 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Olkusz" Sp. z o.0. iobstuga nieruch.  zalezna
g1 Echolnvestment - Centrum Kielee ~ Aatbudowlana spotka 1998 1039 4969 4174 130 4304 665 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Rzeszéw" Sp. z o.0. i obstuga nieruch.  zalezna
22 "Projekt Echo -17" Sp. z 0.0. Kielee ~ dZfalbudowlanai spotka o 1998 1039 52 52 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
p3 Echo Investment - Centrum Kielce ~ dzialbudowlana spolka 996 1039 1888 1888 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Zamos¢" Sp. z o.0. iobstuga nieruch.  zalezna
"Echo Investment - Centrum dzial budowlana soétka
24 Handlowo - Ustugowo - Kiele ~ ©2WUCOW pe! pelna  1998-10-30 2477 236 (159) 77 2400 99,99% 99,99%  brak
AT i obsluga nieruch.  zalezna
Rozrywkowe Gliwice" Sp. z 0.0.
o5 Echo-Centrum Gdynia® Sp. z Kiclee ~ dzalbudowlanai spolka 996 10,30 9284 7101 525 7626 1658 99,99% 99,99%
0.0. obstuga nieruch.  zalezna
26  Echolnvestment - Centrum Kielee ~ SAatbudowlana spotka 0 1998 1039 6133 6133 99,99% 99,99%  brak
Handlowe Lomza" Sp. z o.0. iobstuga nieruch.  zalezna
"Echo Investment - Centrum dzial budowlan. ik
27 Handlowo - Rozrywkowe Kielce ~ Ca@-budowiana  Spold  ojna  1998-10-30 8369 8369 99,99% 99,99%  brak
. " iobstuga nieruch.  zalezna
Kielce" Sp. z 0.0.
28 "Echo Acc" Sp. z 0.0. Kiele =~ Aatrachunkowo spotka 0 1998 1039 51 51 99,99% 99,99%  brak
- ksiegowa zalezna
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Nota 3H Udzialy lub akcje w jednostkach

Echo Investment S.A.

SAR — 2006

podporzadkowanych c.d. (w

Zastoso-

s. z1)

Wartosé

Korekty

Korekty

Procent

Przedmiot Dat Keji/ Ktualiz Korekty Ktualizui Wartosé iad Udziat w ogolnej Wskazanie
Nazwa (firma) jednostki el rzecmio Charakter wana aa Ly aktua izHjace aktualizujace AAUAIZWACE  piansowa POOACANE0  jicsbie gloséw na innej
Lp . . Siedziba  przedsigbiorstw . . metoda objecia udzialow wartos¢ - . wartos¢ - o kapitatu
ze wskazaniem formy prawnej powiazania K I Kontroli " wartos¢ - ¢ udziatéw / Kiad walnym podstawy
. (zlnsn?. r ontrolt W ceny stan zmiana stan akcji zaldadowego zgromadzeniu kontroli
acji nabycia poczatkowy koficowy / akcyjnego
29  "Athina Park" Sp. z 0.0. Kielee ~ dZiabbudowlanaispétka 1998 1039 6009 6009 99,99% 99,99%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
g0 EchoCentrumSlichowice"Sp.z  yy,  dzialbudowlanai spotka 4 1995 10.30 2508 2508 99,99% 99,99%  brak
0.0. obstuga nieruch.  zalezna
31 "Malta Office Park" Sp. z 0.0. Kielee ~ GAatbudowlanai —spolka 0+ 996 10 30 2007 2007 99,99% 99,99%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
32 "Projekt Echo -30" Sp. z 0.0. Kielce =~ dzatbudowlanai spotka 996 10,39 51 51 99,00% 99,00% brak
obstuga nieruch.  zalezna
3 "Hotel Investment" Sp. z 0.0. Kiele =~ dZiatbudowlanai spétka 1998 10,39 1008 1008 99,99% 99,99%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
34 "Echo - Galaxy” Sp. z 0.0. Kielce ~ dAatbudowlanai spotka 1996 10,39 51 51 99,00% 99,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
35 Echo - Pasaz Grunwaldzki" Sp. Kielce dzml.budoyvlana i spo?ka pelna  1998-10-30 51 51 99,09% 99,99% brak
Z0.0. obstuga nieruch.  zalezna
36 "Projekt Echo -34" Sp. z 0.0. Kielee ~ dziatbudowlanai spétka 1998 1039 51 51 99,00% 99,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
37 "Projekt Echo -37" Sp. z 0.0. Kielee ~ d#iabbudowlanai spétka 1998 1039 51 51 99,00% 99,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
38 "EchoBau"Sp. z 0.0. Kielee ~ GAalbudowlanai —spolka 0+ 996 10 30 52 52 100,00% 100,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
39 "Projekt Echo -39" Sp. z 0.0. Kielee =~ d7fatbudowlanai spétka 1998 1039 51 51 99,00% 99,00% brak
obstuga nieruch.  zalezna
"Zaklady Ogrodnicze spotka  PraW
40 Naramox}/\,/ia;g"rSp 700 Poznan dzial sadownicza zaFl’eina wlasno- 2000-05-11 40 676 5702 5702 34 974 100,00% 100,00% brak
T Sci
41 _EST-ONProperty Management” —, zarzadzanie —spolka o 996 10 97 50 50 99,00% 99,00%  brak
Sp. zo.o. nieruchomosciami  zalezna
42 "ProjektS " Sp. z 0.0. Kielee ~ dzialbudowlanai spétka o504 0395 6402 6 402 63,00% 63,00%  brak
obstuga nieruch.  zalezna
43 Echo - Pasaz Grunwaldzki" Sp. Kiclce dz1aLbudcTwlana i spo%ka pelna  2005-08-30 1 1 90,00% 90,00% brak
z0.0.Sp.K. obstuga nieruch.  zalezna
44 Hotel Investment" Sp. z o.0. Kiclce dz1al4budc?wlana i spo%ka pelna  2005-09-27 12 12 90,00% 90,00% brak
Sp.k. obstuga nieruch. zalezna
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SAR — 2006

Zastoso Wartose Korekty Korekt Korekty Wartosé Procent Udzial w ogolnej Wskazanie
N . . . . Charakter wana Data akeji/ aktualizujace ety aktualizujace . posiadanego s 1. o ) L
azwa (firma) jednostki Lo Przedmiot . . - PP " aktualizujace P bilansowa . liczbie glos6w na innej
. . Siedziba .. powiazani metoda objecia udzialow wartos¢ - iz wartos¢ - . 1s kapitatu
ze wskazaniem formy prawnej przedsiebiorstwa . . wartos¢ - udziatéw / walnym podstawy
a konsoli kontroli wg ceny stan . stan . zakladowego . ;
dacii nabycia oczatlkow zmiana Kofico 1N} e zgromadzeniu kontroli
] iy pocza y AR yjneg
. . sp.
45 "Wan11'Sp.zo.0. Warszawa dzg"‘;bu‘io_w Ia“f: ' wspolza-  pelna  2004-03-08 1500 1500 50,00% 50,00% brak
obstuga nieruch. lesna
. . sp. praw
46  "Projekt Echo -23" Sp. z 0.0. Kielce Osir:;ﬁ;:ez;h stolarzy-  wlasno- 1998-10-30 11 1 37,50% 3750%  brak
Y szona $ci
dzial.budowlana i SP- praw o o
47 W.A. Hotele Sp. z 0.0. Warszawa obstuea nieruch stolarzy- wlasno- 2002-04-18 10639 10639 43,45% 43,45% brak
8 ) szona $ci
zarzadzanie sp. praw
48 '"SPC"S.A Warszawa innymi stowarzy wlasno 1996-03-26 34 34 34 - 34,00% 34,00% brak
podmiotami szona Sci
. sp. praw
49  Wan - Invest Sp. z 0.0. Warszawa iiﬁ;zbidggf:}f stolarzy- wlasno- 446 103 ©) 97 349 50,00% 50,00%  brak
& ’ szona Sci
50 ,Projekt Echo - 41” Sp. z 0.0. Kielce d:;ﬁf;;ﬁﬁiﬁ; ! zaigna pelna  2006-04-21 51 51 99,00% 99,00%  brak
51 ,Projekt Echo 42" Sp.zo.0.  Kielce d:;ﬁf;;ﬁﬁiﬁ; bl pelna 2006-04-21 51 51 99,00% 99,00%  brak
52 ,Projekt Echo 43" Sp.zo0.  Kielce dj;gf;;ﬁgi‘; PP pelna 20060421 51 51 99,00% 99,00%  brak
53 ,Projekt Echo - 44” Sp.z0.o.  Kielce d;;asifgjﬁﬁi‘c‘; PP pena 20060421 51 51 99,00% 99,00%  brak
54 ,Projekt Echo - 45” Sp. z 0.0. Kielce dj;g:;jﬁﬁiﬂi ! zalstgna pelna  2006-04-21 51 51 99,00% 99,00%  brak
,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.”
Sp-k. dawniej , Echo dziat.budowlana i s
55 Investment - Centrum Kielce obSI.u 2 nieruch zaltgna pelna  2006-06-29 35 882 35 882 99,99% 99,99% brak
Handlowo - Rozrywkowe &
Szczecin Sp. z o.0.
56 %Effho Investment Hangary” . 42 pesat diﬁ:;fﬁ:ﬁiﬁ b b pelna 20060424 47 47 100% 100%  brak
57 ;EOCZ‘O - Centrum Poznaf”Sp. 1.0 diﬁ:;fﬁ:ﬁiﬁ ! zalstgna petna  2006-08-31 32722 32722 100% 100%  brak
58 i'gt“’]ekt 2-EchoHungary” 5 4peszt djﬂ:;:ﬁﬁiﬁ PSP pelna 20061107 54 54 100% 100%  brak

acho
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Nota 3H

N Nazwa (firma) jednostki

ze wskazaniem formy prawnej

Siedziba

Przedmiot
przedsiebiorstwa

dziat.budowlana i

Charakter
powiazani
a

Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych c.d. (w

Zastoso
wana
metoda
konsoli
dacji

Data
objecia
kontroli

s. z1)

Wartosé
akcji/
udziatow
wg ceny
nabycia

aktualizujace
wartosé -

poczatkowy

Korekty Korekty

Wartosé
bilansowa
udziatow /

akeji

Korekty o
aktualizujace 2iudlicuiace

iy wartos¢ -
wartos¢ -
stan 5 stan
zmiana )
koncowy

Procent

posiadanego
kapitatu

zakladowego

/ akcyjnego

Udzial w ogélnej
liczbie glosow na
walnym
zgromadzeniu

Wskazanie

innej

podstawy
kontroli

59 ,Projekt Echo - 46” Sp. z o.0. Kielce . sp.' pelna  2006-11-21 2 2 99,90% 99,90% brak
obstuga nieruch  zalezna
60 ,ProjektEcho -47"Sp.zo0.  Kielce ~ Adtbudowlanai  sp. o og0691.01 2 2 99,90% 99,90%  brak
obstuga nieruch  zalezna
61 ,Projekt Echo -48” Sp. z o.0. Kielce dzml.budowlana ! Sp.' petna  2006-11-21 2 2 99,90% 99,90% brak
obstuga nieruch  zalezna
gp TrojektEcho-41"Sp. z Kielce ~ dzialbudowlana spolka 4 5506 69 57 99,00% 99,00% brak
0.0.5p.K. i obstuga nieruch.  zalezna 11 11
63 LrojektEcho42"Sp.z Kiele ~ d#albudowlana  spélka o) 5006 09.97 99,00% 99,00%  brak
0.0.5p.K. iobstuga nieruch.  zalezna 11 11
"Projekt Echo -45" Sp. z . dzial.budowlana spotka o o
64 0.0.5p.K. Kielce i obstuga nieruch.  zalezna peina  2006-09-27 11 11 99,00% 99,00% brak
65 EchoInvestmentProjekt 1 g o,y dzialbudowlanai s b 5006.00.07 4 4 100% 100%  brak
SR.L. obstuga nieruch zalezna
270 635 35015 835 35 850 234 785

Razem

Zmiana wartosci korekt aktualizujacych wartos¢ udziatéw zostata wykazana na wynik w 2006 roku w pozycji aktualizacja wartosci inwestycji w przychodach / kosztach

finansowych.

W tym na kosztach znalazla si¢ kwota utworzonego odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci w wys.
Na przychodach znalazta si¢ kwota odwrdcenia odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci w wys.

acho
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NOTA 31 Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych (w tys. z1)

kapitat

nazwa jednostki
zakla-

Akcje/udzialy w podmiotach zaleznych i wspétzaleznych

SAR — 2006

kapital wlasny jednostki, w tym:

nalezne
wplaty na
poczet
kapitalu
zakladowe

pozostaly kapital wlasny, w tym:

kapitat

niepodzielony
zysk
80 (niepokryta

zysk
(strata)
(wielkosé netto

n strata) z lat
ujemna)

ubiegltych

zobowiazania i rezerwy na

. .. . naleznosci jednostki, w tym
zobowiazania jednostki, w tym “ 1) LWy

aktywa
jednostki
razem

przycho
dy ze

naleznosci sprzeda-

krotkoter- Z

minowe

naleznosci
dlugoter-
minowe

zobowia
zania

dlugoter

-minowe

zobowiaza
nia
krotkoter-
minowe

nieoplacon
a przez
emitenta
wartosé
udziatow /
akcjiw
jednostce

dywidendy
od
jednostki
na ostatni
rok
obrotowy

1 | "PHS Szczecin" S.A. 10 402 2519
2 | "Piomot Auto" Sp. z 0.0. 65 150
3 | "M.D.P."Sp. z o.0. 19835 16004

2788 - 2788
(85) (76) ©)
3449 3910 (461)

15411
1814 -
69 616

5009 920
1748 - 91 - - -
49781 18139

4 Galeria Echo - Kielce 51 50
Sp. zo.o.
5 | "Wygledéw" Sp. z o.0. 52 50

Princess Investment" Sp. 927 1600

Z 0.0.

(673) (554) (119)

2457 - 2457 181 - 181 3384 1

"Echo Investment

7 | Centrum Handlowe
Radom" Sp.z o.0.
"Echo Investment -

8 | Centrum Handlowe
Tarnéw" Sp. z 0.0.
"Echo Investment -

9 | Centrum Handlowe
Jelenia Gora" Sp.z o.0.

39810 14102

28123  128%

31428 11057

- 13647 | 12061 6 898 5163

- 11 967 3262 (1711) 4973

- 16443 | 3928 (345) 4273

48081 42311 3188 90 - 90 87 890 12 045

20808 15211 4948 381 - 381 48 931 13178

14793 9527 4542 129 - 129 46 222 12 256

"Echo Investment -

10 | Centrum Handlowe
Siemianowice" Sp.z 0.0.
"Echo Investment -

11 | Centrum Handlowe
Belchatéw" Sp. z o.0.
"Echo Investment -

0 C.entru/m Handlowe 35093
Piotrkow

Trybunalski" Sp. z 0. o.

14 518 5289

18130 8524

11 420

- 8355 875 (100) 975

- 7 557 2049 - 2049

- 13431 | 10242 6091 4151

730 - - 73 - 73 15249 -

7015 4307 2447 25145 5325

42922 37836 3148 74 - 74 78 015 10 859

acho
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kapital wlasny jednostki, w tym:

zobowiazania i rezerwy na

zobowiazania jednostki, w tym naleznosci jednostli, w tym

nalezne
wplaty na

. . q poczet
nazwa jednostki kapitat Kkapitatu iepodziel
zakla- o dowe nlepoz Zslke °nY  zysk zobowia  zobowiaza naleznosci  naleznosci razem sprzeda- | o - 6w g = ostatni
dowy go A (strata) zania nia dlugoter- krotkoter- zy R rok
i 5¢ (e netto dlugoter  krétkoter- minowe minowe o obrotowy
(wielkos¢ strata) z lat &

. 8 jednostce
-minowe  minowe

nieoptacon

a przez
aktywa przycho emitenta od

jednostki dy ze wartosé jednostki

pozostaly kapital wlasny, w tym: dywidendy

ujemna) ubieglych

"Echo - Centrum Biznesu

13 i 13 529 2504 - 3 865 7160 5275 1885 26930 20605 5206 147 - 147 40 460 5499 - -
Lodz" Sp. z o.0.
"Echo Investment -

14 | Centrum Handlowe 11232 3784 - 4795 2653 (277) 2930 9229 5332 3869 21 - 21 20 460 3434 - -

Przemysl" Sp. z o.o.
"Echo Investment -
Centrum Handlowe
Swietochtowice" Sp. z
0.0.
"Echo Investment -
16 | Centrum Handlowe 12645 3583 - 7 459 1603 766 837 445 - 8 114 - 114 13 090 - - -
Tczew" Sp. z 0.0.
"Echo Investment -
17 | Centrum Bankowoseli | go5) 5715 (2717) 81 | 5152 2309 2842 | 22037 15000 4453 36 - 36 30270 5577 - -
Finanséw £6dz" Sp. z o.
o.
"Echo Investment -
18 | Centrum Handlowe 28200 13311 - 6542 8348 5313 3035 | 37464 32561 2893 80 - 80 65 665 9372 - -
Pabianice" Sp. z 0.0.
"Echo Investment -
19 | Centrum Handlowe Pita" | 11751 4442 - 5430 1878 1123 755 624 - 1 37 - 37 12375 - - -
Sp. z o.o.
"Echo Investment -
20 | Centrum Handlowe 19642 10044 - 7316 2282 1539 743 950 - 161 8 - 8 20592 - - -
Olkusz" Sp. z 0.0.
"Echo Investment -
21 | Centrum Handlowe 650 7782 - - (7 132) (7 046) (86) 2657 - 2657 2 - 2 3307 2 - -
Rzeszé6w" Sp. z o.0.
"Projekt Echo -17" Sp. z

15 15227 5789 - 9 006 432 (554) 986 750 - - 77 - 77 15977 - - -

22 00 50 50 - 10 (10) (5) () - - - 4 - 4 50 - - -
"Echo Investment -
23 | Centrum Handlowe 16 769 4543 - 11 695 531 (729) 1260 470 - - 62 - 62 17 238 - - -

Zamosc¢" Sp. z 0.0.

acho 34



Echo Investment S.A. SAR — 2006

NOTA 3I Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych c.d. (w tys. z1)

kapital wlasny jednostki, w tym:

zobowiazania i rezerwy na

zobowiazania jednostki, w tym naleznosci jednostli, w tym

nalezne
wplaty na
q oczet
nazwa jednostki kapital kl; itatu ) )
zakla- p niepodzielony
zakladowe

dowy zysk n o _ 2 _ P
go (niepokryta (strata) zania nia dlugoter krotkoter: y

(wielkosé strata) z lat netto dlugoter  kroétkoter- minowe minowe
-minowe minowe

nieoptacon
a przez
emitenta
wartos¢

pozostaly kapital wlasny, w tym: dywidendy
od

jednostki

aktywa przycho
jednostki dy ze

zysk zobowia zobowiaza naleznosci  naleznosci razem sprzeda- na ostatni

udziatow /
akcjiw
jednostce

rok
obrotowy

ujemna) ubieglych

"Echo Investment -
24 | Centrum Handlowo - 2400 3436 - - (1036) (1220) 184 | 1027 - 1012 54 - 54 3427 4 - -
Ustugowo - Rozrywkowe
Gliwice" Sp. z o.0.
25 Sict"o'fentmm Gdynia" | 1658 9270 - - (7 612) (7 087) (625) | 1994 - 1994 23 - 23 3652 ) - -
"Echo Investment -
26 | Centrum Handlowe 6753 6781 - - 9) (40) 11 348 - 348 - - - 7101 24 - -
tomza" Sp. z o.o.
"Echo Investment -
27 | Gentrum Handlowo - 36358 32132 - 3182 | 1044 - 1044 | 1934 - 13 279 - 279 38292 - - -
Rozrywkowe
Kielce" Sp. z o.0.
28 | "Echo Acc" Sp. z 0.0. 811 50 - 568 194 - 194 1127 - 127 67 - 67 1939 3199 - -
29 | "Athina Park" Sp.zo.0. | 12407 6000 - 956 5451 - 5451 | 93564 72085 20479 425 - 425 105972 15649 - -
30 | Echo Centrum 2825 2500 222 103 103 - - - 2 - 2 2903 - - -
Slichowice" Sp. z o.0.
31 Ol\ga“a Office Park”Sp. 2 |5 o7 2000 ; 2 53 ; 53 | 6867 ; 6867 57 ; 126 8943 174 - -
3 OP;'O]ekt Echo -30" Sp. z 54 50 ) 4 } ) } 1 ) ) ) ) ) 56 ) ) )
33 | "Echo - Arena"Sp.zo.0. | 1124 1000 - 87 37 - 37 31 - - 2 - 2 1155 - - -
34 | "Echo - Galaxy Sp. z o.o. 397 50 - 4 343 - 343 2 - - 6 - 6 399 - - -
"Echo - Pasaz
» Grunwaldzki" Sp. z o.0. 52 >0 ) 4 @) ) @) ! ) ! ! ) ! >3 ) ) i
36 0P(1;0]ekt Echo -34" Sp. z 54 50 ) 4 ) ) ) 2 ) ) ) ) ) 55 ) ) }
37 OP;'O]ekt Echo -37" Sp. z 54 50 ) 4 } ) } 1 ) ) 0 ) 0 56 ) ) )
38 | "Echo Bau" Sp. z o.0. 52 50 - 3 1 1) - 1 - - - - - 54 - - -
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NOTA 3I Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych c.d. (w tys. zl)

kapital wlasny jednostki, w tym:

zobowiazania i rezerwy na

zobowiazania jednostki, w tym naleznosci jednostli, w tym

nalezne
wplaty na
. . . poczet . ) aktywa. przycho
nazwa jednostki E:E;;ﬂl Kapitalu jednostki dy ze

nieoptacon
a przez

. od
emitenta 5 .
iz jednostki
wartosc

zysk zobo‘fviq zobo‘fviqza naleznoséci na!einos’ci razem spr;eda- ndzizlow / na ostatni
strata) zania nia dlugoter-  krotkoter- Zy akcji w rok
. 5 . i i . obrotow’
netto diugoter  krotkoter ERIDOIE ELUIOWE jednostce y
-minowe  minowe

pozostaly kapital wlasny, w tym: dywidendy

niepodzielony
dowy zysk
80 (niepokryta

zakladowe

(wielkosé strata) z lat

ujemna) ubieglych

39 | Projekt Ficho 397 p.z 52 50 - 4 @) - @) 2 - - 0 - 0 54 - - -
40 | Zaklady Ogrodnicze 419 13000 602 | (13183)  (12452) 731) | 12611 - 12477 457 - 457 13029 3673 - -
Naramowice" Sp. z 0.0.
g | EST-ON Property 211 50 ; 1113 | (952) (628) (G24) | 1441 ; 741 1169 ; 1169 1652 7088 - -
Management" Sp. z o. o.
2 | "Projekt S " Sp. z 0.0. 46 50 - 3 @) ) ) 1094 1094 2 1 - 1 1140 - - -
"Echo - Pasaz
Grunwaldzki Spétka z
43 | ograniczong 304 11 - - 293 - 293 271451 61781 209 669 26 758 - 26758 271754 482 - -
odpowiedzialnoscia"
Sp.K.
"Hotel Investment Spétka
gq | ZOBTAMICZON 10 11 - - 1) - 1) | 30432 - 30432 | 5427 - 5427 30 443 - - -
odpowiedzialnoscia
Sp.K.
45 | "Wan 11" Sp. z o.0. 20377 3000 - 16 244 1133 - 1133 | 130344 125898 4 446 64 64 150 723 17110 - 8500
46 | Wan - invest Sp. Z o.0. 701 760 - - 59) (58) 9] - - - 24 - 24 700 20 - -
w7 OP;‘O]ekt Echo -41"Sp. z 48 50 ) ; ) ) © ) ) ) ) ) ) 48 ) ) )
48 0P(1;0]ekt Echo -42" Sp. z 48 48 ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) 48 ) ) }
49 OI;I‘O]ekt Echo 43" Sp. z 48 50 ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) 48 ) ) }
50 Ol:)rOJEkt Echo 44" Sp. z 48 50 ) ) } ) © } ) ) ) ) ) 48 ) ) )
51 Ol:)rOJEkt Echo 45" Sp. z 48 50 ) } _ } ) _ ) ) ) ) ) 48 ) _ )
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NOTA 3I Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych c.d. (w tys. z1)

kapital wlasny jednostki, w tym:

zobowiazania i rezerwy na

. .. . naleznosci jednostki, w tym
zobowiazania jednostki, w tym “ 1) LWy

nalezne
wplaty na
poczet
kapitalu
zakladowe

nieoplacon

e O a przez
aktywa przycho . od

jednostki dy ze wartogé jednostki
zysk zobowia zobowiaza naleznosci  naleznosci razem spr;eda- udziatow / na ostatni
(strata) zania nia dlugoter- krotkoter- A7 akeji w rok
netto dlugoter  krotkoter- minowe minowe jednostce obrotowy
-minowe minowe

pozostaly kapital wlasny, w tym: dywidendy

nazwa jednostki kapitat
zakla-

zapaso- niepodzielony
dowy zysk
8 (niepokryta
(wielkose strata) z lat

ujemna) ubieglych I S ———————~—

Sp.K. dawniej Echo
52 E‘:ﬁ;ﬁ?ﬁt_@mwm 373253 36635 - 410 | 336207 228360 107847 | 177796 160087 17710 | 2125 - 2125 551049 54077 - 34000
Rozrywkowe Szczecin
Sp.zoo.
"Echo Investment
53 Hungary KFT 21 44 - - - - (23) 62 - 62 2 - 2 87 - - -
54 Projekt Echo -41" Sp. z 10 10 B B B . . _ R - - - - 10 - -
0.0.5p.K.
55 Projekt Echo -42" Sp. z 10 10 B B B . . _ R - - - - 10 - - -
0.0.5p.K.
56 Projekt Echo -45" Sp. z 10 10 B B _ _ _ _ _ _ - - - 10 - - -
0.0.5p.K.
57 SEpChZ"OCOe“““m Poznar 7 50 - 7 (50) 2) (28) | 49592 49592 7 848 - 7 848 48599 8 - -
58 Ii’;%]ekt 2 - Echo Hungary o 46 ~ 11 (33) ~ 32) 5 _ 5 6 - 6 29 - - -
59 OI(’)rOJekt Echo 46" Sp. z ) } B ) B _ ~ 50 _ 50 _ _ _ 50 _ - -
60 OI;I'O]ekt Echo -47" Sp. z ) ) B ) B _ _ 50 _ 50 _ _ - 50 - - -
61 OI;I'O]ekt Echo 48" Sp. z ) ) B ) B _ _ 50 _ 50 _ _ - 50 - - -
62 | opo nvestment Project | 7 4 - - - - ) | 288 243 44 24 5 19 207 - - -
Akcje/udzialy w podmiotach stowarzyszonych
1 OP;'O]ekt Echo -23" Sp. z 2 8 B ) @) ©) 1) _ _ _ _ _ _ 21 _ - -
2 | W.A. Hotele Sp. z 0.0. 25573 25537 - 31 5 - 5 7 - 7 98 - 98 25 580 154 - -
3 |"S.P.C."S.A. 100 100 - - - - - - - - - - - 100 - - -
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Nota 4

Zmiana stanu aktywow z tytulu odroczonego podatku
dochodowego (w tys. z})

1. Stan aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
poczatek okresu, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy
Rzeczowe aktywa trwale
Inwestycje dlugoterminowe
Zapasy
Naleznosci krétkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Rezerwy na zobowigzania
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
b) odniesionych na kapitat wlasny
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy

2006 rok

2005 rok

2. Zwiekszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi
réznicami przejéciowymi na pozycjach bilansowych:
Rzeczowe aktywa trwale
Inwestycje dlugoterminowe
Zapasy
Naleznosci krétkoterminowe
Inwestycje krotkoterminowe
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Rezerwy na zobowigzania
Zobowigzania dlugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata
podatkowa
c) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejSciowymi
d) odniesione na kapital wlasny w zwigzku ze stratg podatkowsa
e) odniesione na wartosc firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z
ujemnymi réznicami przejsciowymi

3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiagzku z ujemnymi

réznicami przejsciowymi na pozycjach bilansowych:

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje dlugoterminowe

Zapasy

Naleznosci krétkoterminowe

Inwestycje krétkoterminowe

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Rezerwy na zobowigzania

Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

15 479 5904
7197 1688
4289 1755
536 536
978 7
645 774
419 133
- 243
1417 768
15 479 5 904
3318 9947
1139 -
225 5507
- 2533
574 971
412 -
- 286
969 649
3318 9947
(1889) (372)
(990) -
- (129)
(419) -
(481) (243)

(R |'||,l
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Zmiana stanu aktywow z tytulu odroczonego podatku
dochodowego c.d. (w tys. zl)

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata
podatkowa (z tytutu)

¢) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi (z tytulu)

d) odniesione na kapital wlasny w zwigzku ze stratg podatkowsa

(z tytutu)

e) odniesione na wartoéc firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwigzku z
ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)

2006 rok 2005 rok

(1 889) (372)
4. Stan aktywoéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
koniec okresu, razem, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy 16 908 15 480
Rzeczowe aktywa trwale 1139 -
Inwestycje diugoterminowe 7420 7197
Zapasy 3299 4289
Naleznosci krétkoterminowe 536 536
Inwestycje krétkoterminowe 1553 978
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1057 645
Rezerwy na zobowiazania - 419
Zobowiazania dlugoterminowe (481) -
Zobowigzania krétkoterminowe 2386 1417

b) odniesionych na kapitat wlasny - -

¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy - -

16 908 15 479
Nota 5A
Zapasy (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok

a) materialy - -

b) pétprodukty i produkty w toku 211 536 191 116

¢) produkty gotowe 11 278 15 056

d) towary 5477 6974

e) zaliczki na dostawy 1799 414

Zapasy, razem 230 090 213 559

(R I'll.'l
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Nota 5B

Zapasy (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
Wartos¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w okresie 185 976 171 549
Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt 5033 7247

Kwoty odwrécenia odpiséw wartosci zmniejszajacych wartosé zapaséw

ujetych w okresie jako koszt 3365 2046

Zapasy wyceniane s3 nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ netto. Wartos¢ ta uzyskana jest z
informagji z aktywnego rynku.

Odwroécenie odpisu wartosci zapaséw nastapilo albo w zwiazku ze sprzedaza zapasu lub w zwiagzku ze
wzrostem ceny sprzedazy netto.

Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt znajduja sie w rachunku wynikéw w pozydji
aktualizacja wartosci aktywo6w niefinansowych.

Kwoty odwrécenia odpiséw wartosci zmniejszajacych warto$é zapaséw ujetych w okresie jako przychéd
znajduja sie w rachunku wynikéw w pozycji inne przychody.

Nieruchomosé w Zabrzu ujeta w pozycji potprodukty i produkty w toku obcigzona jest hipoteka kaucyjna w
kwocie 3 700 tys. zl na rzecz Gminy Miejskiej Zabrza tytulem zabezpieczenia zaptaty wszelkich
ewentualnych roszczenn mogacych wynikna¢ z tytutu zaplaty kary umownej w zwigzku z nie wywigzaniem
sie przez Spotke z wykonania w terminie inwestycji.

Nota 6A

Naleznosci krotkoterminowe (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) od jednostek powigzanych 158 615 235 433
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: 158 615 235 433
- do 12 miesiecy 156 380 235 433
- powyzej 12 miesiecy 2235 0
- inne - -
- dochodzone na drodze sagdowej - -
b) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci powiazani 17 529 16 150
) naleznosci od pozostatych jednostek 32947 10 906
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: 1897 4672
- do 12 miesiecy 982 4622
- powyzej 12 miesiecy 915 50

- z tytutu podatkéw, dotagiji, cel, ubezpieczen spotecznych i
zdrowotnych oraz innych $wiadczen 6069 6009
- inne 24 982 224
- dochodzone na drodze sagdowej - -
d) odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci pozostali 1975 7021
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 191 563 246 339
odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci razem 19 505 23171
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 211 067 269 510

Rezerwa na naleznosci od spétek powigzanych jest rezerwa na naleznosci w kwocie:
- 1.245 tys. zt przeterminowane
- 16.284 tys. zl nieprzeterminowane
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Nota 6B
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanych 2006 rok 2005 rok
(w tys. z})
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 158 615 235433
- od jednostek zaleznych 158 615 233923
- od jednostek wspotzaleznych - 1510

- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczacego inwestora - -
- od jednostki dominujacej - -
b) inne - -
c) dochodzone na drodze sadowej - -

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanych netto, razem 158 615 235433
d) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci od jednostek powigzanych 17 529 16 150
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powiazanych brutto, razem 176 144 251 583

Naleznosci od spétek powiazanych nie sa zabezpieczone. W zwiazku z naleznosciami od spétek
powiazanych nie ma udzielonych ani otrzymanych gwarancji.

Na 31 grudnia 2006 roku nie spisano naleznoéci od podmiotéw powigzanych.

Nota 6C
Zmiana stanu odPlsow ak.tuahzu]aLcych wartoS¢ naleznosci 2006 rok 2005 rok
krotkoterminowych (w tys. z1)
Stan na poczatek okresu 23171 5512
a) zwigkszenia (z tytutu) 1469 18121
- utworzenie odpisu 1469 18121
b) zmniejszenia (z tytutu) (5135) (462)
- splata - (60)
- rozwigzane (5116) (402)
(19)
Stan oc!plsow aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych 19 505 23171
na koniec okresu
Nota 6D
Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa) 2006 rok 2005 rok
(w tys. z1)
a) w walucie polskiej 211 067 269 510
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - -
Naleznosci krotkoterminowe, razem 211 067 269 510
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Nota 6E
Naleznosci z tyt'ulu dostaw i uslug (brutto) - o pozostalym od 2006 rok 2005 rok
dnia bilansowego okresie splaty (w tys. zl)
a) do 1 miesigca 140 099 7193
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 8714 137 328
) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 269 604
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 5092 90 323
e) powyzej 1 roku 19 300 16 203
f) naleznosci przeterminowane 6431 11 626
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (brutto) 179 904 263 277
g) odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw (19 393) (23171)
iustug
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (netto) 160 511 240106
Nota 6F
Nalezno.éci z tytulu d(_)stax,/v.i u.slug, przeterminow.ane (brutto) - 2006 rok 2005 rok
z podzialem na nalezno$ci nie splacone w okresie (w tys. z1)
a) do 1 miesigca 514 1957
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1104 929
) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 299 382
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 1041 6 542
e) powyzej 1 roku 3472 1816
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 6430 11 626

f) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu

. ) (1934) (7 021)

dostaw i ustug, przeterminowane
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 4496 4 605

Nota 6G

Naleznosci sporne i przeterminowane (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
Naleznosci sporne 12 -
- z tytulu dostaw robét i ustug 12 -
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym - -
Naleznosci przeterminowane 6418 11 626
- z tytulu dostaw robo6t i ustug 6418 11 626
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym 4496 4 605

(R |'||,l
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Nota 7A

SAR - 2006

Krétkoterminowe aktywa finansowe i §rodki pieniezne

(w tys. z1)

a) w jednostkach zaleznych

- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
- odsetki od 3 do 12 miesiecy

b) w jednostkach wspélzaleznych
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
- odsetki od 3 do 12 miesiecy

¢) w jednostkach stowarzyszonych
- udzialy lub akcje

d) w znaczacym inwestorze
e) w jednostce dominujacej

f) w pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
- odsetki od 3 do 12 miesiecy

g) Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach
- inne $rodki pieniezne
- inne aktywa pieniezne

Kroétkoterminowe aktywa finansowe, razem

2006 rok 2005 rok
45 301 24 969
1957 2 567
1957 2567
47 258 27 536
- 18 903

- 42

- 42

- 18 945

506 8

4 -

4 -

510 8

131 879 72125
30 107

131 909 72 231
179 677 118 720
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Podstawowe dane na temat najwiekszych krétkoterminowych pozyczek (w tys. z1)

Nazwa kontrahenta Kwota Oprocentowanie Termin splaty
Echo - Centrum Poznan Sp. z o.0. 40204 WIBOR 3M + marza 31 grudnia 2007
stopa kredytu
Malta Office Park Sp. z o.0. 4880 lombardowego + 31 grudnia 2007
marza
stopa kredytu
pozostate 723 lombardowego + -
marza
Razem: 45 807
Nota 7B
Udzielone pozyczki kréotkoterminowe (struktura walutowa) 2006 rok 2005 rok
a) w walucie polskiej 47768 46 489
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 47 768 46 489
Nota 7C

Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezna

2006 rok 2005 rok

(struktura walutowa) (w tys. z1)
a) w walucie polskiej

12 391 1211
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) 119 519 71020
- jednostka/waluta eur 24 823 18 437
- tys. zt 94 999 71020
- jednostka/waluta USD 8 442 -
- tys. zt 24 507 -
- jednostka/waluta HUF 792 -
- tys. zt 12 -
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne, razem 131 909 72 231
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Nota 8
Kapital zakladowy (struktura)
Rodzai Wartos¢
Seria Rodzaj ozq . serii / emisji Sposéb Prawo do
S oo . |ograniczania| Liczba e . Data .
/ Rodzaj akcji | uprzywilejowania . wg wartosci pokrycia . .. | dywidendy
. - praw do akcji . - . rejestracji
emisja akgji akaii nominalnej kapitatu od daty
] (w tys. zlotych)

A | na okaziciela zwykle brak 160 000 80 aport 1994-06-30 | 1995-01-01
B na okaziciela zwykle brak 3 840 000 1920 gotéwka 1994-06-30 | 1995-01-01
C | na okaziciela zwykle brak 2 000 000 1000 gotowka | 1995-11-13 | 1995-01-01
D | na okaziciela zwykle brak 6 000 000 3000 gotowka | 1997-02-18 | 1996-01-01
E na okaziciela zwykle brak 2 000 000 1 000 gotéwka 1997-12-30 | 1997-01-01
F | naokaziciela zwykle brak 28 000 000 14 000 gotéwka | 2002-11-26 | 2002-01-01

Liczba akcji, razem 42 000 000

Kapital zakladowy, razem 21 000

Warto$é nominalna jednej akcji = 0,50 zlote*

* Dnia 30 maja 2006 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki postanowito dokonaé¢ zmiany dotychczasowej liczby
lakeji Spotki w drodze podziatu ich wartosci nominalnej w stosunku 1 : 4 w ten spos6b, iz dotychczasowa wartosé kazdej akcji
w wysokosci 2 ztotych ustalono na kwote 0,50 zt dla kazdej akgji. Sad Rejonowy w Kielcach dnia 11 lipca 2006 roku dokonat
wpisu podziatu akcji w KRS.

Akcjonariusze Echo Investment S. A. posiadajacy powyzej 5% kapitalu akcyjnego
na dzien 31 grudnia 2006 roku
Liczba

% kapit. % glosow

Akcjonariusz gl;)li(c)jxgr / akeyjnego na WZA
Michat Sotowow (bezposrednio i posrednio) 17236536 41,04% 41,04%
OFE ING Nationale-NederlandenPolska* 3 669 661 8,74% 8,74 %
Commercial Union PTE* 3073 842 7,32% 7,32%
PZU Zlota Jesierr PTE* 2790 915 6,65% 6,65%
BZ WBK AIB Management S.A. 2119363 5,05% 5,05%
Pozostali Akcjonariusze 13 109 652 31,21% 31,21%
Razem 42 000 000 100,00% 100,00%

* Stan zgodny ze strukturg portfeli inwestycyjnych OFE na 31 grudnia 2006r.
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Nota 9
Kapital zapasowy (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartoéci nominalnej 100 943 100 943
b) utworzony ustawowo 80 80
¢) utworzony zgodnie ze statutem / umowg, ponad wymagana
ustawowo (minimalng) warto$¢ 197363 187840
d) z doplat akcjonariuszy / wspolnikéw - -
e) inny (wg rodzaju) 22 22
- koszty emisji akcji (195) (195)
Kapital zapasowy, razem 298 213 288 690
Nota 10
Zmiana stanu rezerwy z tytulu odroczonego 2006 rok 2005 rok

podatku dochodowego (w tys. z1)
1. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy 8381 9 836
Rzeczowe aktywa trwale 807 1170
Inwestycje dlugoterminowe 4397 5981
Zapasy 1812 1368
Naleznosci krotkoterminowe 549 565
Inwestycje krétkoterminowe 516 661
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (269) (77)
Zobowiazania krétkoterminowe (220) (383)
Rozliczenia migdzyokresowe 789 551

b) odniesionej na kapitat wlasny 5675 5675
Rzeczowe aktywa trwale 3036 3036
Inwestycje dlugoterminowe 2639 2639

¢) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy - -

14 056 15511
2. Zwigkszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z dodatnimi 9722 845
réznicami przejéciowymi na pozycjach bilansowych
Rzeczowe aktywa trwate - -
Inwestycje dtugoterminowe 9720 -
Zapasy - 443
Naleznosci krétkoterminowe 2 -
Inwestycje krétkoterminowe - -
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - -
Zobowigzania krotkoterminowe - 163
Rozliczenia miedzyokresowe - 239
b) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z dodatnimi réznicami _
przejsciowymi (z tytulu) -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w )
zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu) -
9722 845
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Zmiana stanu rezerwy z tytulu odroczonego
podatku dochodowego c.d. (w tys. zl)
3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z dodatnimi

2006 rok 2005 rok

réznicami przejsciowymi na pozycjach bilansowych (1.230) (2:300)
Rzeczowe aktywa trwale (490) (363)
Inwestycje dtugoterminowe - (1583)
Zapasy (461) -
Naleznosci krétkoterminowe - (16)
Inwestycje krétkoterminowe (138) (145)
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (54) (193)
Zobowigzania krétkoterminowe (88) -
Rozliczenia miedzyokresowe - -

b) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z dodatnimi ) )
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
¢) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemng wartosc firmy w } }
zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
(1 230) (2 300)

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

a) odniesionej na wynik finansowy 16 873 8382
Rzeczowe aktywa trwale 317 807
Inwestycje dlugoterminowe 14 117 4397
Zapasy 1351 1812
Naleznosci krétkoterminowe 551 549
Inwestycje krétkoterminowe 378 516
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (323) (269)
Zobowigzania krétkoterminowe (308) (220)
Rozliczenia miedzyokresowe 789 789

b) odniesionej na kapitat wlasny 5675 5675
Rzeczowe aktywa trwale 3 036 3036
Inwestycje dlugoterminowe 11 131 2639

¢) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy - -

22 548 14 056

Nota 11A

Zobowiazania dlugoterminowe (bez rezerwy na podatek

2006 rok 2005 rok

dochodowy) (w tys. z1)

a) wobec jednostek zaleznych

- kredyty i pozyczki 6 088 44 551
- z tytulu emisji dtuznych papieré6w wartosciowych - 37 839
6 088 82 390

b) wobec jednostek wspodlzaleznych
c) wobec jednostek stowarzyszonych
d) wobec znaczacego inwestora
e) wobec jednostki dominujacej

f) wobec pozostalych jednostek

- kredyty i pozyczki - 40 000

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 245 961 109 938
245 961 149 938

Zobowiazania dlugoterminowe, razem 252 049 232 328
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Nota 11B
Zobowiazania dlugoterminowe (bez rezerwy na podatek
dochodowy) o pozostalym od dnia bilansowego 2006 rok 2005 rok
okresie splaty (w tys. z1)
a) powyzej 1 roku do 3 lat - 40 000
b) powyzej 3 do 5 lat - -
) powyzej 5 lat 252 049 109 938
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 252 049 149 938
Nota 11C

Zobowiazania dlugoterminowe (bez rezerwy na podatek
dochodowy) (struktura walutowa)

a) w walucie polskiej 252 049 149 938
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - -
- jednostka/waluta tys / USD - -

- tys. zt - -
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 252 049 149 938

2006 rok 2005 rok
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NOTA 11D
Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu kredytéw i pozyczek

Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki

Nazwa (firma) jednostki ze Siedziba Wg umowy pozostala do splaty Warunki Termin el

wskazaniem formy prawnej oprocentowania splaty
w tys. z1 waluta w tys. z1 waluta

petnomocnictwo do

PeKaO S.A. Warszawa 60 000 PLN - PLN Wibor + marza  2009-06-30
rachunku

Kieleckie Centrum Handlowo-

Kielce 6700 PLN 6700 PLN Wibor + marza  2013-12-31 brak
Rozrywkowe Echo Sp. z o.0.

pelnomocnictwo do
rachunku, weksel in

PKO BP SA Warszawa 20 000 PLN - PLN Wibor+marza 2009-08-20 e .
blanco, o$wiadczenie o
poddaniu sie egzekucji

pelnomocnictwo do

PKO BP SA Warszawa 40 000 PLN - PLN Wibor+marza 2009-08-20 rachunku, weksel in

blanco, o$wiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
weksel wlasny in blanco,
Fortits Bank Polska SA Warszawa 20000 PLN - PLN Wibor+marza 2008-11-29  oswiadczenie o poddaniu
sie egzekucji

ING Bank Slaski SA Katowice 30 000 PLN - PLN Wibor+marza ~ 2008-09-05 ©Swiadezenie o poddaniu
sie egzekucji

Razem 176 700 6700

NOTA 11E

Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych (w tys. z1)

Dluzne instrumenty finansowe wg rodzaju Wa.rtoéc’ Warunki oprocentowania Termin Gwar.anc]'e/ . Dodatkowe Rynek notowan
nominalna wykupu zabezpieczenia prawa
obligacje (BRE Bank S.A.) 150 000 Wibor + marza 2011-05-25 brak brak
obligacje (BRE Bank S.A.) 100 000 Wibor + marza 2013-05-25 brak brak
Razem 250 000

*Dlugoterminowe zobowigzania finansowe wycenia sie metoda ,,zamortyzowanego kosztu skladnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39.
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Nota 12A
Zobowiazania krotkoterminowe (bez rezerw) (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) wobec jednostek zaleznych
- kredyty i pozyczki, w tym: 37 075 4 282

- dlugoterminowe w okresie splaty - -
- z tytutu emisji dtuznych papieré6w wartoéciowych - -

- z tytutu dywidend - -
- inne zobowigzania finansowe, w tym: - 302
- zarachowane odsetki od obligacji - 235
- z tytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 1412 288
- do 12 miesiecy 1412 288
- powyzej 12 miesiecy - -
38 487 4872
b) wobec jednostek wspoélzaleznych
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: - -
- do 12 miesiecy - -
c) wobec jednostek stowarzyszonych - -
d) wobec znaczacego inwestora - -
e) wobec jednostki dominujacej - -
f) wobec pozostalych jednostek
- kredyty i pozyczki, w tym: 14 35 348
- dlugoterminowe w okresie splaty - -
- z tytulu emisji dtuznych papier6w wartosciowych 106 927 93 911
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 1634 920
- naliczone odsetki 1634 920
- z tytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 82952 49 855
- do 12 miesiecy 74 042 41294
- powyzej 12 miesiecy 8910 8 561
- zaliczki otrzymane na dostawy 109 838 84 505
- zobowigzania wekslowe - -
- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 2 974 22 685
- z tytutu wynagrodzen 1 1
- inne (wg tytutéw) 1642 1205
- otrzymane depozyty zabezpieczajace 1503 919
- ubezpieczenia 134 275
- pozostate 4 11
305 982 288 430
g) fundusze specjalne - zakladowy fundusz swiadczen socjalnych 9 5
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 344 478 293 307
Nota 12B
Zobowiazania krétkoterminowe (bez rezerw) 2006 rok 2005 rok

(struktura walutowa) (w tys. z1)
a) w walucie polskiej 344 478 293 307
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - -
- jednostka/waluta tys. / USD - -
- tys. z1 - -
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 344 478 293 307
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Nota 12C
Zobowiazania krétkoterminowe z tytulu kredytéw i pozyczek

Kwota kredytu / Kwota kredytu / pozyczki

Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem Siedziba  pozyczki wg umowy pozostata do splaty

Warunki Termin

- Zabezpieczenia
oprocentowania splaty P

formy prawnej

w tys. zl waluta w tys. zl waluta

weksel wlasny in blanco,
pelnomocnictwo do

PeKaO S.A. Warszawa 20 000 PLN - PLN Wibor+marza 2007-06-30 rachunku bankowego,
o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
Bank BPH S.A. Krakéw 20000 PLN - PLN Wibor+marza ~ 2007-04-27 pefnomocnictwo do
rachunku

zobowiazanie do
przeprowadzenia przez
Bank Handlowy w Warszawie S.A. Warszawa 20 000 PLN 14 PLN Wibor+marza 2007-03-08 rachunek kwoty 13.000 tys zt
kwartalnie, o§wiadczenie o
poddaniu si¢ egzekucji

Echo Centrum - Slichowice Sp. z 0.0. Kielce 2500 PLN 2485 PLN Wibor + marza 2007-01-17 brak
Projekt Echo 30 Sp. z o.0. Kielce 50 PLN 46 PLN Wibor 2007-01-17 brak
Projekt 3 Sp. z 0.0. Kielce 50 PLN 44 PLN Wibor 2007-01-17 brak

Echo Investment - Centrum Handlowe
Siemianowice Slaskie Sp. z 0.0.

Echo Galaxy Sp. z o.0. Kielce 50 PLN 45 PLN Wibor 2007-01-17 brak

Kielce 1396 PLN 462 PLN Wibor + marza 2007-01-17 brak
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Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek c.d.

Kwota kredytu / Kwota kredytu / pozyczki

Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem Siedziba  pozyczki wg umowy pozostata do splaty Warunki . Termin Zabezpieczenia
formy prawnej oprocentowania splaty
- wtys. zl waluta w tys. zi waluta
Projekt Echo 34 Sp. z o.0. Kielce 50 PLN 45 PLN Wibor 2007-01-17 brak
Projekt Echo 37 Sp. z o.0. Kielce 50 PLN 46 PLN Wibor 2007-01-17 brak
Wygledéw Sp. z 0.0. Kielce 50 PLN 43 PLN Wibor 2007-01-17 brak
Echo Investment - Centrum Handlowe Kielce 10709 PLN 6209 PLN Wibor + marza  2007-01-17 brak
Radom Sp. z o.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe Kielce 13720 PLN 13720 PLN Wibor + marza  2007-01-17 brak
Pabianice Sp. z o.o.
Echo Investment - Centrum Handlowe Kielce 18 000 PLN 3231 PLN Wibor + marza  2007-01-17 brak
Piotrkéw Tryb. Sp. z o.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe Kielce 1313 PLN 150 PLN Wibor + marza  2007-01-17 brak
Pita Sp. z o.0.
Echo - Arena Sp. z o.o. Kielce 1000 PLN 986 PLN 2007-01-17 brak
Echo Investment - Centrum Handlowo - 1) 1700 PLN 1700 PLN Wibor + marza  2007-01-17 brak
Rozrywk. Gliwice Sp. z o.0.
Echo Bau Sp. z o.o. Kielce 50 PLN 45 PLN Wibor 2007-12-31 Brak
Razem 220 688 29271

NOTA 12D
Zobowiazania krotkoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych (w tys. z1)

Dluzne 1nstrument¥ finansowe wg Wa}' tosc Warunki . Termin wykupu Gwarancje/ zabezpieczenia Dodatkowe prawa
rodzaju nominalna oprocentowania

obligacje (Bank BRE S.A.) 50 000 Wibor + marza 2007-05-24 brak

obligacje (Bank BPH S.A.) 30000 Wibor + marza 2007-09-04 brak

obligacje (Bank BPH S.A.) 30 000 Wibor + marza 2007-09-11 brak

Razem 110 000
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Nota 12E

Zmiana stanu rezerw krétkoterminowych (wg tytutow)
(w tys. z})

2006 rok 2005 rok

a) stan na poczatek okresu

- rezerwy na kary 5516 -
- naprawy gwarancyjne 2024 700
- sprawy sadowe 441 508
- poreczenia za zobowigzania 4047 2500
- premie, urlopy, audyt 3394 4 035

15421 7743

b) zwigkszenia (z tytutu)

- rezerwa na kary 2364 -
- naprawy gwarancyjne - 2524
- utworzenie rezerw na kary - 5516
- sprawy sadowe - 150
- poreczenia za zobowigzania - 1547
- premie, urlopy, audyt 7145 1700
9509 11 437
c) wykorzystanie (z tytulu)

- premie, urlopy, audyt 4 564 1186
- naprawy gwarancyjne - 1200
- sprawy sadowe - 217
4 564 2603

d) rozwiazanie (z tytulu)
- naprawy gwarancyjne 2024 -
- premie, urlopy, audyt 414 1155
2438 1155

e) stan na koniec okresu
- rezerwy na kary 7 880 5516
- naprawy gwarancyjne - 2024
- sprawy sadowe 441 441
- poreczenia za zobowiazania 4047 4047
- premie, urlopy, audyt 5561 3394
17 929 15 421

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 spoétce, w przypadku
ktérych prawdopodobieristwo zakoniczenia sie powodzeniem jest mniejsze niz 50%.

Rezerwa na poreczenia na zobowigzania obejmuje rezerwe na dokonane dla Princess Investment
Sp. z 0.0. i Princess Boryszewska Sp. z 0.0. poreczenia. Spétka zobowigzala sie do zaplaty w imieniu
tych spoétek pierwszej oplaty za uzytkowanie wieczyste zakupionych przez nie dziatek o ile gmina
Warszawa bedzie si¢ ich domagata od tych spétek

Rezerwa na premie, urlopy i audyt obejmuje rezerwe na niewyplacone premie dotyczace drugiego

potrocza biezacego roku, na koszty audytu sprawozdania za drugie poétrocze i kosztow
niewykorzystanych urlopéw.
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Nota 13

Zobowiazania warunkowe na rzecz jednostek powiazanych

SAR - 2006

(z tytutu) (w tys. 23) 2006 rok 2005 rok

a) udzielonych gwarancji i poreczen, w tym: 442 131 17 020

- na rzecz jednostek zaleznych 442 131 17 020

- na rzecz jednostek wspoétzaleznych - 7720

b) pozostate - -

Zobowiazania warunkowe na rzecz jednostek powiazanych, 442131 17 020

razem

Nota 14A

Przychody operacyjne (struktura rzeczowa

2006 rok

2005 rok

- rodzaje dziatalnosci) (w tys. z1)

A. Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 93 207

- w tym: od jednostek powigzanych

B. Ustugi realizacji inwestycji
- w tym: od jednostek powigzanych
od jednostek zaleznych
od jednostek wspoétzaleznych

C. Obrot nieruchomosciami
- w tym: od jednostek powiazanych

D. Ustugi najmu
- w tym: od jednostek powigzanych
od jednostek zaleznych
od jednostki dominujacej

E. Ustugi prawne, ksiegowe i konsultingowe
- w tym: od jednostek powigzanych
od jednostek zaleznych
od jednostek wspoétzaleznych

F. Pozostate przychody
- w tym: od jednostek powigzanych
od jednostek zaleznych
od jednostek wspoétzaleznych
od kluczowego personelu

Przychody operacyjne, razem
- w tym: od jednostek powigzanych
od jednostek zaleznych
od jednostek wspoétzaleznych
od jednostki dominujacej
od kluczowego personelu

128 987
124 482
121 536

2 946

130

11115
302
299

17 525
16 907
16 907

8274
1059
1005

54

259 237
142749
139 746
2946

3

54

51877

140163
140 163
123 867

16 296

2506

9155
248
246

21 838
21 608
21411

197

2938
1299
1248

48

228 477
163 318
146 772
16 541
2

3
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Nota 14B
Przychody operacyjne (struktura terytorialna) (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) kraj 259 237 228476
-w tym: od jednostek powigzanych 142 749 163 318
b) eksport - -

- w tym: od jednostek powiazanych - -

Przychody netto ze sprzedazy produktéow, razem 259 237 228 476
- w tym: od jednostek powigzanych 142 749 163 318
Nota 15
Koszty operacyjne wedlug rodzaju (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
Koszty wedlug rodzaju, razem
a) amortyzacja 3144 2649
b) zuzycie materiatéw i energii 65 553 26 443
c) ustugi obce 200 009 157 686
d) podatki i optaty 2818 3146
e) wynagrodzenia 14 485 9998
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2245 1552
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 2673 7 386
- akywowane koszty finansowe 789 6120
- podroéze stuzbowe 745 246
- inne 1139 1020
290 927 208 860
Zmiana stanu zapaséw, produktéw i rozliczeri miedzyokresowych (13 528) (7 810)
Ko.szty Y\iytf/vorzema produktéw na wlasne potrzeby jednostki (41 248) (292)
(wielko$¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielkos¢ ujemna) (9 818) (7 561)
Koszty ogolnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) (30 915) (15 231)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 195 419 177 966
Nota 16A
Inne przychody operacyjne (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 1115 402
- naleznosci 1115 402
b) pozostate, w tym: 69 722 5742
- kary umowne 7139 3571
- pozostate 62 583 2171
Inne przychody operacyjne, razem 70 836 6144
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Nota 16B
Inne koszty operacyjne (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 2 364 8 500
- na przewidywane koszty 2364 8500
b) pozostate, w tym: 17 630 1562
- darowizny 4362 57
- kary umowne - 337
- inne 13 268 1168
Inne koszty operacyjne, razem 19 994 10 062
Nota 17A
Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialow 2006 rok 2005 rok
w zyskach (w tys. zl)
a) od jednostek powigzanych, w tym: 42160 25299
- od jednostek zaleznych 42160 25299
b) od pozostatych jednostek - -
Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialéw w zyskach, 42 160 25299
razem
Nota 17B
Przychody finansowe z tytulu odsetek (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
a) z tytulu udzielonych pozyczek
- od jednostek powigzanych, w tym: 4 067 6214
- od jednostek zaleznych 4 067 2 862
- od jednostek wspoétzaleznych - 3352

- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczacego inwestora - -
- od jednostki dominujacej - -
- od pozostatych jednostek - 4

b) pozostale odsetki
- od jednostek powigzanych, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspotzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczacego inwestora - -
- od jednostki dominujacej - -

- od pozostatych jednostek 4 816 1433
4 816 1433
Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 8 883 7 651
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Nota 17C

Inne przychody finansowe (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok

a) dodatnie réznice kursowe - -

- zrealizowane - -
- niezrealizowane - -
b) aktualizacja wartoéci inwestycji 2522 5528
) pozostate, w tym: 414 2
Inne przychody finansowe, razem 2936 5530
Nota 18A

Koszty finansowe z tytulu odsetek (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok

a) od kredytéw i pozyczek
- dla jednostek powigzanych, w tym: 3308 9183
- dla jednostek zaleznych 3308 9183

- dla jednostek wspétzaleznych - -
- dla jednostek stowarzyszonych - -
- dla znaczacego inwestora - -
- dla jednostki dominujacej - -

- dla innych jednostek 18 606 14 133

b) pozostale odsetki

- dla innych jednostek 227 423

227 423

c) aktywowane koszty finansowe (2 206) (6 033)
(2 206) (6 033)

Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem 19 934 17 707

Na dzieri 31 grudnia 2006 roku kwota kosztéw finansowania zewnetrznego aktywowana wynosila
2335 tys. zt.
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Nota 18B
Inne koszty finansowe (w tys. zl) 2006 rok 2005 rok
a) ujemne réznice kursowe, w tym: 5120 4796
- zrealizowane 1761 (15)
- niezrealizowane 3 360 4812
b) aktualizacja wartosci inwestycji 834 33 533
c) strata ze zbycia inwestydji 3 1669
d) pozostate, w tym: 2127 665
- prowizje 2122 665
- inne 5 -
e) aktywowane koszty finansowe (129) (87)
(129) (87)
Inne koszty finansowe, razem 7 956 40 575
Nota 19A

Podatek dochodowy biezacy (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok
1. Zysk (strata) brutto 91 634 11189

2. Réznice pomiedzy zyskiem (strata) brutto a podstawa
opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytulow)
Przychody przysztych okreséw uznane za przychody podatkowe
w roku biezagcym

Odsetki uzyskane od naleznosci za poprzednie lata 70 62
Odsetki uzyskane od pozyczek za poprzednie lata 2014 3365
Przychody dotyczace wyceny kontraktéw dtugoterminowych (6 877) 6 956
Naliczone nie otrzymane odsetki od pozyczek (2078) (2157)
Naliczone nie otrzymane odsetki od lokat (80) (54)
Dywidendy otrzymane (42 160) (25299)
Rozwigzane rezerwy na naleznosci (13 442) (402)
Darowizny 4362 57
Rezerwa na naleznosci 11 369 14 317
Kary za zwloke - -
Odsetki budzetowe 1 -
Amortyzacja nieplanowana - -
Inne koszty nie stanowigce k.u.p. 6 536 7921

Koszty zarachowane dot. wyceny kontraktéw dtugoterminowych
i utworzone rezerwy

Dyskonto od bonéw dtuznych zarachowane a nie zaptacone 929 1128
Utworzone rezerwy na RMK dot. inwestycji i kosztéw ogdlnego
zarzadu B B
Wycena pozyczek, inwestycji i zapasow (19) 33207
Odsetki od kredytéw naliczone a nie zaplacone 1617 1156
Odsetki od zobowigzan nie zaplacone 2123 3589
Nie zrealizowane réznice kurs. 3360 4812
Aktywowane koszty finansowe rozliczone jako k.u.p. w latach

. 4570
poprzednich 3630
Amortyzacja objeta ulga inwestycyjna 1947 254
Oplaty za wieczyste uzytkowanie rozliczone jako k.u.p. w latach
poprzednich. ) )
Aktywowane koszty finansowe na projekty deweloperskie (2159) (2824)
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Podatek dochodowy biezacy c.d. (w tys. zi) 2006 rok 2005 rok
Wycena wartosci godziwej (42 686) -
Amortyzacja podatkowa nierachunkowa (692) -
Rezerwa na naprawy gwarancyjne (2204) 1504
D}{skonto od bonéw dluinygh zarachowane do kosztéw roku (647) (114)
ubieglego, a zaptacone w biezagcym
Odsetki od kredytpw zarachowane w koszty w poprzednim roku, (1156) (2016)
a zaplacone w biezacym
Odsetki od zobow1qza.r’1 .zarachowane w koszty w poprzednim (1755) (170)
roku, a zaplacone w biezagcym
Rozwigzane rezerwy na koszty 2167 (678)
Zysk/strata spotki komandytowej 4731 -
Darowizny odliczalne (444) (43)
(71 542) 49 141
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 20 092 60 330
4. Podatek dochodowy 3817 12 695
5. Zwiekszania, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki
podatku ) B
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji
podatkowej okresu, w tym: 3817 12 695
- wykazany w rachunku zyskow i strat 3817 12 695
- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyly lub zwiekszyly kapitat
wlasny ) )
- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyly lub zwiekszyly wartosé _ )
firmy lub ujemng warto$¢ firmy
Nota 19B
Podatek dochodowy’odr.oczony, wykazany w rachunku 2006 rok 2005 rok
zyskow i strat (w tys. z1)
Z}n'm‘le]szen.l,e gzw1¢kszenle) z tytulu powstania i odwrécenia sie 7 063 (11 030)
réznic przejsciowych
Podatek dochodowy odroczony, razem 7 063 (11 030)
Nota 19C
Eaczna kwota podatku odroczonego (w tys. z1) 2006 rok 2005 rok

- ujetego w kapitale wlasnym - -
- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy - -
Razem - -

Nota 20

Podzial zysku

Wypracowany przez spétke "Echo Investment" S. A. w roku 2005 zysk netto wynoszacy 9.523 tys. zi. zostal
uchwala z dnia 30 maja 2006 przeznaczony na zasilenie kapitatu zapasowego.

Nota 21

Korekty do zmian stanu pozycji bilansowych ujete w 2006 rok 2005 rok

pozycji IL.11 "Inne korekty" (w tys. zl)

Przekwalifikowanie inwestycji w nieruchomosci na zapasy - -
Korekta dotyczaca rezerwy z wyceny aportu - -
Korekty razem - -
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Nota 22
Srodki pienigzne przyjete do rachunku przeplywow 2006 rok
i ro
pienieznych (w tys. zl)

Stan na poczatek okresu, w tym 72231
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 72125
- inne $rodki pieniezne -
- inne aktywa pienigzne 107

Stan na koniec okresu 131 909
- srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 131 879

- inne $rodki pieniezne -
- inne aktywa pieniezne 30

2005 rok

13 304
13 246

59

72231
72125

107

*Do rachunku przeptywoéw pienieznych Spélka przyjeta srodki pieniezne skorygowane o réznice kursowe na dzieri

31.12.2006r. 131 879 + 8 171 =140 050.
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Dodatkowe objasnienia:

1. Ryzyka

Spoétka moze by¢ narazona na ryzyko zmiany krétkoterminowych stép procentowych stosowanych dla
zadluzenia o zmiennym oprocentowaniu, a takze na zmiany dlugoterminowych stép procentowych
w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania obecnego zadluzenia na finansowanie
dtugoterminowe. W 2006 roku Spoétka nie zabezpieczala si¢ przed ryzykiem stép procentowych.

Echo Investment S.A. moze by¢ narazona na ryzyko kredytowe zwigzane z gtéwnymi obszarami:
e wiarygodnos¢ kredytowa klientéw, z ktérymi zawierane sa transakcje sprzedazy produktow;
e wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych, z ktérymi zawiera umowy zwigzane
z finansowaniem.

Spétka nie zarzadza ryzykiem finansowym za pomoca instrumentéw finansowych, natomiast
wykorzystuje do tego szeroko rozwinieta sprawozdawczos¢ wewnetrzng, raportowanie oraz Scista
wspolprace pomiedzy Dzialem Analiz a Zarzagdem podczas podejmowania decyzji mogacych wptynac
na ryzyko finansowe.

Spotka nie zabezpieczata planowanych transakcji ani uprawdopodobnionych przyszlych zobowigzar.

2. Dzialalno§é zaniechana

W 2006 roku nie wystgpily pozycje zwigzane z dziatalnoscig zaniechang 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 s centra handlowe duza
cze$¢ realizowanych przez Echo Investment transakcji realizowana jest z podmiotami powigzanymi.
Najwieksze transakcje w 2006 roku z podmiotami powigzanymi realizowane byly na podstawie umoéw:

e Umowa o generalna realizacje inwestycji zawarta w dniu 30 grudnia 2005 roku ze spétka Echo -Pasaz
Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Spétka Komandytowa jako inwestorem. Na
mocy tej umowy Echo -Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Spotka
Komandytowa powierzyla Generalnemu Realizatorowi prowadzenie prac budowlanych centrum
handlowego we Wroctawiu przy ul Grunwaldzkiej.

4. Znaczace zdarzenia wystepujace po dacie bilansu:

e Zarzad spoélki Echo Investment S.A. (Emitent) informuje, iz w dniu 29 stycznia 2007 roku spétka
otrzymala z Sadu Rejonowego w Kielcach X Wydzial Gospodarczy KRS postanowienie, na
podstawie ktérego w dniu 25 stycznia 2007 roku zarejestrowano zmiany w wysokosci i
strukturze kapitalu zakladowego spotki zaleznej ,Echo Investment - Centrum Handlowe
Piotrkéw Trybunalski” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

Z dniem rejestracji spétka zalezna ,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw
Trybunalski” Sp. z o.0. (,Spétka przejmujaca”) polaczyla sie ze spétkami zaleznymi Emitenta:
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spotka ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice Sp. z 0.0.” z siedzibg w Kielcach i
spotka , Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0.” z siedziba w Kielcach (,, Spétki
przejmowane”).

Potaczenie nastapito poprzez przeniesienie catego majatku kazdej ze Spoétek przejmowanych na
Spotke przejmujaca z jednoczesnym podwyzszeniem kapitalu zaktadowego Spétki przejmujacej,
poprzez utworzenie udziatléw, ktére przyznane zostaly dotychczasowym udzialowcom Spoétek
przejmowanych w zamian za ich dotychczasowe udzialy w Spétkach przejmowanych.

Zarzad spotki Echo Investment S.A. (Emitent) informuje, iz w dniu 26 lutego 2007 roku Emitent
otrzymal z Sadu Rejonowego w Kielcach X Wydzial Gospodarczy KRS postanowienie, na
podstawie ktérego w dniu 21 luty 2007 roku zarejestrowano zmiany w wysokosci i strukturze
kapitatu zakladowego spotki zaleznej , Echo Investment - Centrum Handlowe Swietochtowice”
Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

Z dniem rejestracji spétka zalezna ,Echo Investment - Centrum Handlowe Swigetochtowice” Sp.
z o0.0. (,Spétka przejmujaca”) polaczyla sie ze spétkami zaleznymi Emitenta:
- spotka ,Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz Sp. z 0.0.” z siedziba w Kielcach,
- spotka ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pila Sp. z 0.0.” z siedziba w Kielcach,
- spotka , Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie Sp. z 0.0.” z siedzibg w
Kielcach,

- spotka ,Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0.” z siedziba w Kielcach,
- spétka , Echo Investment - Centrum Handlowe Zamos¢ Sp. z o0.0.” z siedzibag w Kielcach,
(zwane dalej ,Spétkami przejmowanymi”).

Potaczenie nastapito poprzez przeniesienie calego majatku Spétek przejmowanych na Spoétke
przejmujaca z jednoczesnym podwyzszeniem kapitalu zakladowego Spoéiki przejmujacej,
poprzez utworzenie udziatéw, ktére przyznane zostaly dotychczasowym udzialowcom Spoétek
przejmowanych w zamian za ich dotychczasowe udzialy w Spétkach przejmowanych.

Zarzad spolki Echo Investment S.A. (Emitent) informuje, iz dnia 28 lutego 2007r. pomiedzy
spotkami zaleznymi Emitenta, spétka ,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw” Sp. z o.0. z
siedziba w Kielcach (,Zbywajacy”), spétka , Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z o.0. z siedziba
w Kielcach (,Zbywajacy”) a spétka ,Projekt Echo - 53” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach
(,Nabywajacy”) zawarte zostaly umowy przeniesienia przedsiebiorstwa.

Zarzad spoétki Echo Investment S.A. (Emitent) w drodze wykonania uchwaly nr 2 ,w sprawie:
wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki Echo Investment SA
w drodze wniesienia aportem do spétki z Grupy Kapitalowej Echo Investment” podjetej w dniu 5
marca 2007r. przez NWZA Echo Investment SA, informuje, iz dnia 8 marca 2007r. pomiedzy
Echo Investment SA z siedziba w Kielcach (,Zbywajacy”), a spétka zalezng ,Projekt Echo - 54”
Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach (,Nabywajacy”) zawarta zostala umowa przeniesienia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa - zakladu samodzielnie sporzadzajacego bilans.

Przedmiotem powyzszej umowy jest zorganizowana czes¢ przedsiebiorstwa w postaci Oddziatu
pod firma ,Echo Investment SA - Oddzial Pasaz Swi@tokrzyski” (,Oddzial”), stanowigcego
zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa spétki Echo Investment SA w rozumieniu art. 4a pkt 4
ustawy z dnia 15 lutego o podatku dochodowym od 0sé6b prawnych (Dz. U. z 2000 r., Nr 54,
poz.694), bedacego zakladem samodzielnie sporzadzajacym bilans w rozumieniu art.6 pkt 1
ustawy z dnia 11 marca 2004r. o podatku od towaréw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz.535),
obejmujacego zespodt sktadnikéw materialnych i niematerialnych, niezbednych i wiazacych sie z
dzialalnoscig prowadzona w ramach Oddziatu.

W skiad sktadnikéw wchodzi m.in. prawo wlasnosci nieruchomoséci znajdujacej sie w Kielcach
przy ul. Massalskiego i Kredowej, o powierzchni 50.716 mkw, wraz z wlasnoscig posadowionego
na nieruchomosci budynku centrum handlowego o powierzchni (uzytkowej 16.467 mkw), oraz
wszelkie prawa i obowiazki z nimi zwigzane.
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Wartos¢ umowy wynosi 110.097.350 zl, za$§ wartos¢ ewidencyjna przeniesionego
przedsigbiorstwa w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosi 96.452.018,78zt (zgodnie ze stanem
na dzieni 8 marca 2007r.).

Powyzsza zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa stanowi wklad niepieniezny na pokrycie nowo

utworzonych udzialéw kapitatu zaktadowego spéiki ,Projekt Echo - 54” Sp. z o.0. w ilosci
2.201.947 udzialéw o lacznej wartosci 110.097.350 zl, przy czym wszystkie nowo utworzone
udzialy objete zostang przez spétke Echo Investment SA. Udzialy te tacznie z dotychczasowymi
stanowia 99,9 % kapitalu zakladowego spélki, uprawniajacych do 2.202.946 glos6w na
zgromadzeniu wspdlnikow.

Nabyte aktywa, przed ich zbyciem, wykorzystywane byly w dzialalnosci deweloperskiej i
finansowej. Spoétka , Projekt Echo - 54” Sp. z o0.0. zamierza kontynuowaé ich dotychczasowe
wykorzystanie.

Zarzad Echo Investment S.A. informuje, iz w dniu 26 marca 2007r. roku Pan Andrzej Majcher
ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w Zarzadzie i pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spoétki.

Zarzad Echo Investment S.A. informuje ponadto, iz w dniu 27 marca 2007r. odbylo sie
posiedzenie Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. na ktérym podjeta zostala uchwala w
sprawie powolania Prezesa Zarzadu Spétki oraz w sprawie delegowania czlonka Rady
Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnoéci cztonka Zarzadu.

W wyniku podjetych uchwat Rada Nadzorcza Spétki powierzyla czlonkowi Zarzadu Panu
Jarostawowi Grodzkiemu - peliacemu dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spétki -
pelnienie funkcji Prezesa Zarzadu Spétki poczawszy od dnia 27 marca 2007r.

Ponadto Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. oddelegowala Pana Mariusza Waniotke -
pelniacego funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Spéiki do czasowego wykonywania
czynno$ci czlonka Zarzadu w miejsce ustepujacego Pana Andrzeja Majchra przez okres nie
dtuzszy niz 3 miesigce od dnia podjecia uchwaty przez Rade Nadzorcza.

Zarzad Echo Investment S.A. informuje, iz Spétka (Kupujacy) podpisata w dniu 5 kwietnia 2007r.
ze spolka SPEDIMEX Sp. z o.0. z siedzibag w todzi (Sprzedajacy) umowe sprzedazy
nieruchomoéci oraz przedwstepna umowe sprzedazy.

Przedmiotem umowy sprzedazy jest nieruchomos¢ polozona w Lodzi i jest zabudowana dwoma
budynkami biurowo-magazynowymi. Wartos¢ umowy wynosi 30.000.000 zi.

Przedmiotem przedwstepnej umowy sprzedazy jest nieruchomo$é potozona w bLodzi i jest
zabudowana budynkami stacji paliw oraz budynkami gospodarczymi. Wartos¢ umowy wynosi
13.300.000 zt. Warunkiem zawarcia umowy przyrzeczonej jest miedzy innymi ujawnienie w
ksiedze wieczystej przez Sprzedajacego budynkéw i budowli posadowionych na nieruchomosci,
przedlozenie aktualnych na dzienn zawierania umowy ostatecznej zaswiadczen o zaleganiu z
platnoscia podatkéw oraz aktualnego odpisu z ksiegi wieczystej. Strony uzgodnity, iz zawarcie
umowy przyrzeczonej nastapi po spelnieniu ww. warunkéw w terminie do 31 grudnia 2007r.
Warunki maja charakter zawieszajacy.
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Kielce, 26 kwietnia 2007r.

Podpisy Zarzadu Spoétki

Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner Mariusz Waniotka

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu p-o. Cztonka Zarzadu

Podpis osoby, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych

Tomasz Sutek

Gléwny Ksiegowy
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci
Echo Investment S.A.

w 2006 roku

Kielce, 26 kwietnia 2007r.
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Sprawozdanie z dzialalnosci Echo Investment S.A. w 2006r.

Spoika Echo Investment S.A. (zw. dalej ,,Sp6tka”) dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Jako podmiot
dominujacy w Grupie Kapitalowej organizuje caly proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu
nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyzji administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacja, az do
oddania obiektu do uzytku. Echo Investment S.A. $wiadczy réwniez ustugi generalnego realizatora inwestycji
dla zewnetrznych inwestorow. Poszczegdlne projekty deweloperskie i inwestycyjne realizowane sg przez
spolki zalezne, co znaczaco ulatwia organizacje prowadzonych proceséw i zapewnia przejrzystosé¢ struktury
Grupy. Podmioty te zajmuja sie gtéwnie wynajmem powierzchni komercyjnych (centra handlowo-
rozrywkowe, biura), realizacja i sprzedaza mieszkan oraz ustugami zarzadzania nieruchomosciami.

Stan zatrudnienia w Spoélce na dzient 31 grudnia 2006 roku i 2005 roku wynosil odpowiednio: 157 i 119
0s06b.

1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych

W rocznym sprawozdaniu finansowym Echo Investment S.A. za 2006 rok

Bilans
Suma bilansowa na koniec roku 2006 zamkneta sie kwota 1041,05 mln z1, co w poréwnaniu ze stanem na
koniec 2005 roku oznacza wzrost wartosci 0 18,52%.

Aktywa
Struktura aktywoéw na koniec 2006 roku wygladata nastepujaco:

- aktywa trwale stanowia - 42,21% aktywoéw, z czego dominujaca pozycje stanowia inwestycje
dtugoterminowe - 85,78% aktywow trwatych, rzeczowe aktywa trwate - 10,35% sumy aktywoéw trwatych,
- aktywa obrotowe stanowig 57,79% aktywéw, z czego zapasy - 38,25% sumy aktywow obrotowych,
naleznosci krétkoterminowe - 31,84% aktywow obrotowych, $rodki pieniezne i gotéwka - 21,93% sumy
aktywoéw obrotowych, a inwestycje krétkoterminowe 7,86 % sumy aktywoéw obrotowych.
Pasywa
- kapitat akcyjny Echo Investment S.A. na dzier 31 grudnia 2006 roku wynosit 21,00 mln zt i dzielil sie na
42.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D, EiF, o wartosci nominalnej 0,50 ztote kazda,
- kapital wlasny na dzient 31 grudnia 2006 roku wynosit 404,05 mln z1, co w poréwnaniu ze stanem na
koniec grudnia 2005 roku oznacza wzrost o 24,98%.

- struktura kapitatu wtasnego na koniec 2006 roku przedstawiala si¢ nastepujaco:

- kapitat zakltadowy - 5,20%,

- kapitat zapasowy - 73,81%,
- wartos¢ ksiegowa netto w przeliczeniu na jedng akcje stanowi 9,62 z1,

- zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowity 61,19% sumy bilansowej i zamknely si¢ kwotg 637,00
mln zi.

Rachunek zyskoéw i strat

- przychody netto ze sprzedazy osiggnelty w 2006 roku poziom 259,24 mln zl, co w odniesieniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego stanowi wzrost o 13,46%,

- zysk na dzialalnosci operacyjnej na koniec roku 2006 zamknat sie kwota 65,54 miln z1, i byl wyzszy o
111,5% od zysku osiagnietego w poprzednim roku obrotowym,

- zysk brutto zamknat sie kwota 91,63 min zt i byl wyzszy w odniesieniu do 2005 roku o 718,97%,

- zysk netto osiggnal wartos¢ 80,75 mln zl, co stanowi wzrost 0 748 % w odniesieniu do 2005 roku,

- zysk netto na jedng akcje wyniést 1,92 z1.
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Rachunek przeplywoéw pienieznych

okres sprawozdawczy rozpoczal sie stanem srodkéw pienieznych w kwocie 72,23 min zi,
na dziatalnosci operacyjnej Spétka odnotowata w 2006 roku wptyw érodkéw pienieznych o kwote
19,38 min zi, z czego najwieksze pozycje dotyczyly:
- zmiany stanu zapaséw (-) 114,75 min z1,
- zmiany stanu naleznosci na kwote (+) 54,28 min zi,
- zmiany stanu (zysku) straty z tytutlu dziatalnosci inwestycyjnej (-) 44,34 min z1,
na dziatalnosci inwestycyjnej Spotka odnotowata w 2006 roku wplyw srodkéw pienieznych o kwote
45,91 min z}, a najwiekszy wplyw na to mialy:
- zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (+) 70,46 mln zt
- wydatki na aktywa finansowe (-) 83,42 miIn zl,
- wplywy z aktywéw finansowych kwote (+) 73,39 min z1,
na dziatalnosci finansowej Spétka odnotowata w 2006 roku wplyw srodkéw pienieznych w kwocie 2,55
min zt,
na przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej najwiekszy wplyw miaty:
- emisja dluznych papieréw wartosciowych, przyrost srodkéw w kwocie (+) 373,22 miIn zi,
- splata kredytéw i pozyczek w kwocie (-) 83,05mln zi.
- wykup dluznych papieréw wartosciowych (-) 265,00 min zt
w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku stan srodkéw pienieznych zwiekszyl sie o
kwote 59,68 min z};
§rodki pieniezne na koniec grudnia 2006 roku wyniosty 131,91 mln zt*,

*Do rachunku przeplywéw pienieznych Spétka przyjela srodki pieniezne skorygowane o réznice kursowe na dzieri 31 grudnia
2006r. (131.879 tys zt + 8.171 tys zt = 140.050 tys zt)

2. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu Echo

Investment S.A. jest na nie narazona

Do istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen dla dzialalnosci Echo Investment S.A. 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 konkurencyjng nad rodzimymi
firmami deweloperskimi. Na korzys¢ Echo Investment S.A. przemawia duze do$wiadczenie w
realizacji projektow deweloperskich w réznych segmentach rynku oraz ugruntowana pozycja na
rynku nieruchomosci w Polsce. Dynamiczny rozw6j Spétki w ostatnich latach oraz posiadany portfel
aktywéw wskazuje, iz Echo Investment S.A. potrafi skutecznie funkcjonowaé w warunkach
konkurengji rynkowej.

ryzyko dziatalnosci na rynkach zagranicznych - zwigzane z sytuacja gospodarczg i polityczng kraju,
w ktéorym Spétka zamierza rozpoczaé dzialalnosé. Polityka Spoétki polega na zréznicowaniu
obszaréw geograficznych (region Europy Srodkowo-Wschodniej) i dywersyfikacji portfela pod
wzgledem sektoréw dziatalnosci.

ryzyko stép procentowych - dzialalnoé¢ Echo Investment S.A. oparta jest na zewnetrznym
finansowaniu (w fazie realizacji obiektu) i refinansowaniu (w okresie eksploatacji projektu). Ryzyko
zwigzane ze zmiang stép procentowych jest ograniczane poprzez dywersyfikacje oprocentowania
zacigganych kredytéw oraz instrumenty zabezpieczajace. Echo Investment S.A. koncentruje dzialania
na rynku finansowym, obejmujace swym zakresem finanse catej grupy kapitalowej.
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- ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi - Echo Investment S.A. wystepujac jako inwestor
danego projektu powierza jego wykonanie podmiotom zewnetrznym. Realizacja tych obiektéw,
terminowos¢, jakosé, a takze ewentualny wzrost kosztéw w duzej czeéci zalezy od tych podmiotow.
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 prawnym,
brakiem jednoznacznych uregulowan wlasnosciowych. Przystapienie do struktur europejskich oraz
przyjecie obowiazujacych w UE procedur w najblizszych latach bedzie mialo znaczacy wplyw na
zmniejszenie lub wyeliminowanie tego ryzyka.

- ryzyko procedur administracyjnych - dziatalnoé¢ Echo Investment S.A., jako podmiotu od poczatku
zaangazowanego w proces realizacji poszczegélnych projektéw, uwarunkowana jest od procedur
administracyjnych. Czasochlonno$¢ procedur organéw administracyjnych uzaleznia rozpoczecie
realizacji zaplanowanych inwestycji Spétki, co moze skutkowac opdznieniem w ich realizacji.

3. Informacje o podstawowych produktach wraz z ich okresleniem wartosciowym i

iloSciowym oraz udzialem poszczegdlnych grup produktéw w Echo Investment S.A., a takze
zmianach w tym zakresie w roku obrotowym.

3.1. Segmenty dziatalnosci

W roku 2006 spoétka Echo Investment S.A. realizowala projekty rozpoczete w latach poprzednich oraz
zaangazowala sie w nowe inwestycje w ponizej opisanych segmentach:

Segment centréow handlowych i handlowo-rozrywkowych
Zrealizowane centra handlowe funkcjonuja w kilkunastu wiekszych miastach w calej Polsce.

W 2006r. Spotka uzyskala prawomocne pozwolenie na budowe centrum handlowo-rozrywkowego Pasaz
Swietokrzyski w Kielcach (powierzchnia netto 13.200 mkw.). W marcu 2006r. podpisana zostala umowa
ze spotka Polimex-Mostostal S.A. w Warszawie o generalng realizacje tego projektu. Wartos¢ umowy to
31 miIn zt. W IV kwartale pomyslnie oddano do uzytkowania w 100% wynajete centrum, z czego 8.500
mkw zajmuje hipermarket E.Leclerc.

W I kwartale 2006r. Spoétka zawarta umowe sprzedazy dwoéch centréw: w Legionowie przy ul
Zegrzynskiej oraz w Kaliszu przy ul. Wojska Polskiego. Laczna wielko$¢ sprzedanej powierzchni centréw
to 3.878 mkw. Najemcami powyzszych powierzchni byli: Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z 0.0. oraz
NOMI S.A. Spoétka pozyskane érodki ze sprzedazy zamierza przeznaczy¢ na aktualnie realizowane oraz
przyszte inwestycje.

Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych, przy jednoczesnym podniesieniu jakosci i
nowoczesnosci oferty Spotki, jest planowana realizacja budowy centrum handlowego w Lublinie.

Dziatania Spoétki skoncentrowane beda w przyszlodci na realizacji nowych projektow i zwiekszaniu
portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem.
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Segment powierzchni biurowych

W  segmencie inwestycji biurowych Echo Investment S.A. posiada zrealizowane obiekty z
przeznaczeniem na wynajem. Spoétka realizuje nowe inwestycje, a takze nabywa funkcjonujace juz na
rynku projekty, a jej oferta obejmuje biurowce o réznym standardzie, w tym réwniez w klasie najwyzszej.
Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku projekty biurowe, dzigki warunkom lokalizacyjnym i
wlasciwym standardom, gwarantuja stabilne przychody wynikajace z dtugoterminowych umoéw najmu.

Na podstawie zawartej w 2006 roku umowy GRI ze spétka Ustra Sp. z 0.0., spétka Echo Investment S.A.
(Wykonawca) zobowigzata sie¢ do realizacji kompleksu zespotu budynkéw biurowych. Z tytutu realizacji
niniejszej umowy Wykonawca otrzyma wynagrodzenie w wysokosci ok. 65,7 mln zt. W 2006 roku
rozpoczeto realizacje inwestycji zespolu budynkéw biurowych w Kielcach przy al. Solidarnosci
(powierzchnia netto budynkéw to okoto 20.000 mkw.). Projekt zaklada realizacje trzech
szesciokondygnacyjnych budynkéw. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestycji to II potowa
2007r.

Prowadzony byl takze proces projektowania i przygotowywania realizacji zespolu budynkéw
biurowych, wraz z wielopoziomowym parkingiem podziemnym, na nieruchomosci znajdujacej sie w
Warszawie przy ul. Postepu 21 (powierzchnia ok. 30.000 mkw.). W czerwcu zawarto umowe z Biurem
Projektowym APA Wojciechowski Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie na wykonanie prac projektowych
powyzszego zespolu budynkéw biurowych. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to III kwartat
2007r., zas$ zakonczenia to IV kwartat 2009r.

Spotka planuje realizacje nowego budynku biurowego w Krakowie przy ul. Lea. Powierzchnia
wynajmowana wyniesie ok. 9.000 mkw. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to II potowa 2007r., za$
zakonczenia II potowa 2008r.

W grudniu 2006r. Spétka wygrala przetarg nieograniczony na sprzedaz prawa wieczystego uzytkowania
na 99 lat gruntu znajdujacego si¢ w Gdarsku przy ul. Jana z Kolna. Na powyzszej nieruchomosci Spétka
planuje realizacje powierzchni biurowej.

Sytuacja na rynku nieruchomosci biurowych od czasu przystgpienia Polski do Unii Europejskiej uleglta
poprawie, co znalazlo odzwierciedlenie w poprawie kondycji i dynamicznym rozwoju wielu firm,
a w konsekwencji przyczynito 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 £.odz,
Poznan, Krakow i Wroctaw.

Segment hotelowy

Wieloletnie do$wiadczenie i renomowani partnerzy stanowia stabilne podstawy dzialalnosci spétki na
rynku hoteli. W poprzednich latach Echo Investment S.A. zajmowata si¢ kompleksowgq realizacja hoteli
dla kluczowych klientéw petnigc role generalnego realizatora inwestycji. Projekty w sektorze hotelowym
prowadzone byly we wspétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli: z francuska grupa hoteli Accor i
Envergure oraz norweska grupa Qubus. Zrealizowane hotele funkcjonuja w Warszawie, Kielcach,
Krakowie, Szczecinie, .odzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach.

W 2006 roku pomyslnie zakoriczono realizacje czterogwiazdkowego hotelu Qubus w Krakowie (195
pokoi oraz 10.600 mkw. powierzchni uzytkowej) oraz trzygwiazdkowego hotelu dla tego samego
odbiorcy, w écistym centrum Kielc (90 pokoi, 3.700 mkw. powierzchni uzytkowej). Hotele zostaly oddane
do uzytkowania w lipcu (hotel w Krakowie) oraz w pazdzierniku (hotel w Kielcach).
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W zwigzku z otrzymang od Qubus Hotel System Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu propozycja zakupu
hoteli w Kielcach i Krakowie, hoteli wynajmowanych przez tego operatora, Spétka Echo Investment SA
zdecydowala si¢ na zawarcie umoéw sprzedazy. W grudniu 2006 roku Spétka zawarta z Qubus Hotel
System Sp. z 0.0. umowy sprzedazy nieruchomosci zabudowanych budynkami hotelowymi. Wartosé
umowy sprzedazy dotyczacej hotelu potozonego w Krakowie przy ul. Nadwislanskiej - Port Solny
wyniosta 47,94 min zt (brutto), zas hotelu znajdujacego sie w Kielcach przy ul. Skladowej to 14,4 miln zt
(brutto).

Powyzsze hotele sg kolejnymi projektami jakie Spétka zrealizowata dla spétki Qubus Hotel System Sp. z
0.0. W zwiazku z faktem, iz Qubus Hotel System Sp. z 0.0. nadal chce rozwija¢ w Polsce sie¢ hoteli,
strony umowy wyrazity che¢ kontynuowania wspélpracy przy realizowaniu podobnych projektéw.

W przyszlosci Spotka zamierza realizowad hotele we wspoélpracy z miedzynarodowymi operatorami
hoteli.

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.

Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym Spélka Echo Investment S.A. realizuje inwestycje poczawszy od
luksusowych apartamentowcéw, poprzez budynki mieszkalne o podwyzszonym i $rednim standardzie,
a na osiedlach doméw jednorodzinnych koriczac.

W 2006 roku kontynuowano realizacje Osiedla Inflancka w Warszawie (II etap). 140 mieszkania oddane
zostang do uzytkowania w I kwartale 2007r.

Rozpoczeto realizacje zaprojektowanego przez biuro Are Sp. z 0.0. z Warszawy kolejnego, 11l etapu,
Osiedla Inflancka (powierzchnia przeznaczona na sprzedaz to 7.000 mkw.). Planowany termin
zakoriczenia realizacji kolejnego osiedla to I kwartat 2008r. (130 mieszkan).

Realizowano II etap inwestycji przy ul. Zwyciezcéw. Planowany termin zakoriczenia realizacji 240
mieszkan zaprojektowanych przez biuro Szaroszyk & Rycerski Architekci Sp z 0.0. z Warszawy to II
kwartat 2008z.

W przygotowaniu znajduje sie projekt budynkéw mieszkalnych w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej
(powierzchnia netto ponad 5 000 mkw.). Spétka uzyskala warunki zabudowy. Planowany termin
rozpoczecia realizacji mieszkan zaprojektowanych przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy
to II potowa 2007r., za$ zakoriczenia to I potowa 2000r.

Rozpoczeto proces przygotowywania realizacji osiedla miejskich domkéw wielorodzinnych na
nieruchomosci znajdujacej sie w Poznaniu przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec (powierzchnia
nieruchomosci to ponad 17.000 mkw.). Planowany termin zakoriczenia inwestycji to IIpotowa 2009 roku.

W  przygotowaniu znajduje sie projekt mieszkaniowy w Poznaniu przy ul. Wojskowej. W
zaprojektowanych przez biuro architektoniczne Studio Lisiak Sp. z o0.0. z Poznania budynkach
mieszkalnych powstanie ponad 250 mieszkan (powierzchnia netto to ok. 17.000 mkw). Planowany termin
oddania budynkéw do uzytkowania to I potowa 2009r.

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie powstanie 6-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 1 500 mkw. (16
mieszkan). Rozpoczecie inwestycji planowane jest w II potowie 2007r. Budynek zaprojektowany przez

biuro Oleksy&Polaczek, zostanie oddany do uzytku w1 kw. 2009r.

W I potowie 2009r. Spétka zakoniczy takze realizacje inwestycji mieszkaniowej przy ul. Korzeniowskiego
w Krakowie (Wola Justowska). W IV kwartale 2006r. Spétka wystapita o pozwolenie na budowe.
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Budynek, zaprojektowany przez biuro The Blok, bedzie posiadal powierzchnie ok. 3.000 mkw. (40
mieszkan).

Rozpoczeto proces projektowania obiektu mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na nieruchomosci
polozonej w Krakowie przy ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to ok. 5.000 mkw.) Zawarto
umowe z biurem Studio S - Biuro Architektoniczne Szymanowski z Krakowa na wykonanie prac
projektowych powyzszego obiektu. Zakorniczenie inwestycji planowane jest na II potowe 2009 roku.

W grudniu 2006r. spétka Echo Investment SA nabyla prawo wlasnosci nieruchomosci o powierzchni
ponad 10.000 mkw. potozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej za cene netto 25,6 mln zt. Na zakupionej
nieruchomosci spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Spétka wystapila o warunki
zabudowy. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na I polowe 2008r. ,za§ zakonczenia II
potowe 2009r.

W 2006r. trwat proces projektowania osiedla doméw jednorodzinnych na nieruchomosci znajdujacej sie
w Bilezy k. Kielc (Bilcza II).

Trwaly prace przygotowania realizacji kolejnego osiedla doméw na nieruchomosci znajdujacej sie¢ w
Dyminach k. Kielc. Po zrealizowaniu infrastruktury technicznej Spétka planuje sprzedaz dziatek wraz z
projektami doméw (powierzchnia ok. 250.000 mkw). Planowany termin realizacji inwestycji to koniec
2007 1 2008r.

Popyt na mieszkania i apartamenty stale wzrasta, a perspektywy inwestowania na rynku
mieszkaniowym, szczegélnie w duzych miastach, sa bardzo optymistyczne. Obecnie projekty spotki
realizowane s3 na rynkach: warszawskim, krakowskim, kieleckim i poznaniskim. Echo Investment S.A.
posiada na kazdym z tych rynkéw stala oferte sprzedazy mieszkann w réznym przedziale cenowym.

Rynek zagraniczny

W zwiazku z ograniczeniem ryzyka prowadzonej dzialalnosci, Spétka zmierza do geograficznego
zréznicowania obszaréw dzialalnosci rozpoczynajac realizacje inwestycji poza granicami Polski.
Inwestycje na rynkach zagranicznych dotyczy¢ maja przede wszystkim projektéow komercyjnych w
regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. W ramach dzialalnosci poza granicami kraju Spétka planuje
wspolpracowacé z lokalnymi partnerami.

Rumunia

W marcu 2006 roku Sad Rejonowy w Bukareszcie zarejestrowal spoétke zalezng emitenta, Echo
Investment Projekt 1 S.R.L. z siedzibg w Bukareszcie. Spétka ta bedzie prowadzi¢ dziatalnosé
deweloperska na terytorium Rumunii. Echo Investment SA posiada 100% udzialéow w kapitale
zakladowym powyzszej spotki zalezne;j.

Wegry

W 2006r. Spotka Echo Investment SA nabyla prawo do nieruchomosci znajdujacej sie z XIV Dzielnicy
Budapesztu - Zuglo, o powierzchni 6,84 ha. Warto$¢ umowy wyniosta 4,0 mld forintéw (réwnowartos¢
w zlotych 59,94 miln zl). Rozpoczeto proces projektowania i przygotowania realizacji projektu w
Budapeszcie. Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w XIV Dzielnicy - Zuglo (powierzchnia ok.
6,84 ha) powstanie nowoczesny wielofunkcyjny projekt MUNDO. Planowana powierzchnia
wynajmowana projektu handlowo-rozrywkowo-biurowego wyniesie ok. 60.000 mkw. W planach
znajduje sie réowniez ulokowanie w kompleksie urzedu burmistrzowskiego dzielnicy Zuglo oraz parku
biurowego. W styczniu 2007 roku Spétka scedowala wszelkie prawa do powyzszej nieruchomosci na
rzecz spoiki zaleznej Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedzibg w Budapeszcie.
Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I potowa 2008r., zas zakoriczenia to 2011r.
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3.2. Struktura przychodow

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

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej:

Gléwnym zZrédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkann a w mniejszym stopniu
sprzedaz powierzchni komercyjnej (powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w
wielofunkcyjnych projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytutu przychody stanowity ok. 36,0%
calosci przychodéw ze sprzedazy produktéow.

- ustugi realizacji inwestycji:
Gléwnym Realizatorem Inwestycji dla potencjalnych inwestoréw jest Echo Investment S.A. Z tego tytutu

w 2006 roku, Echo Investment S.A. uzyskala gléwnie przychody. Ustugi realizacji inwestycji stanowity
ok. 49,8%.

- obrét nieruchomosciami:

Specyfika dzialania Echo Investment S.A. wymusza niejako posiadanie pewnych zasobéw
nieruchomosci, ktére nastepnie przeznaczane sa pod konkretne projekty. W tym obszarze dzialalnosci
Spoiki wygenerowane przychody stanowig ok. 0,04% ogélnych przychodéw ze sprzedazy.

- ustugi najmu:

Przychody z ustug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i
budynkach biurowych. Przychody z tego tytulu stanowily w 2006 roku ok. 4,3% przychodéw netto ze
sprzedazy.

- ustugi prawne, ksiggowe i konsultingowe:

Ten rodzaj dziatalnosci zwiazany jest z obstuga podmiotéw w zakresie obstugi prawnej, ksiegowej i
konsultingowej. Przychody generowane w tym obszarze stanowig ok. 3,2% ogélnych przychodéw netto
ze sprzedazy.

Struktura osiggnigtych przychoddéw netto ze sprzedazy [w min. zt] w latach 2006-2005 roku przez Echo Investment
S.A.

Wyszczegélnienie 01.01.2006 - 01.01.2005 -
31.12.2006 31.12.2005

Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 93,2 51,9
Uslugi realizacji inwestycji 129,0 140,2
Obrot nieruchomosciami 0,1 2,5
Ustugi najmu 11,1 9,2
Ustugi prawne, ksiegowe i konsultingowe 17,5 21,8
Pozostate przychody 8,3 29
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 259,2 228,5
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4. 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 odbiorcow i dostawcow, a w przypadku, gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy
osiaga co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem - nazwy dostawcy lub odbiorcy,
jego udzialy w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z Echo Investment
S.A.

Rynki zbytu

W 2006 roku wszystkie realizowane przez Echo Investment S.A. projekty byly zlokalizowane wylacznie
na polskim rynku. Spétka realizowala swoje inwestycje na rynkach: warszawskim, kieleckim,
krakowskim, poznariskim i wroctawskim.

Zmiany w Zrédlach zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez Echo Investment S.A., dominujacy udzial mierzony
udzialem zakupéw do przychodéw ze sprzedazy ogoélem posiadaja podmioty, z ktérymi Echo
Investment S.A. wspoétpracuje w zakresie realizacji konkretnych projektéw. W 2006 roku obroty z dwoma
kontrahentami przekroczyly prég 10% wartosci przychodéw Spéiki.

Najwigksi dostawcy Echo Investment S.A. w 2006 roku:

L2 . %-wy udzial
Kontrahent Wartos¢ obrotow w przychodach
[w min. z1] .
netto ze sprzedazy
Strabag Sp. z o.0. 444 17,1%
Polimex - Mostostal SA 28,3 10,9%

Zmiany wérod odbiorcow

Klientami Echo Investment S.A. sa najemcy powierzchni komercyjnych oraz podmioty na rzecz ktérych
$wiadczone sg ustugi realizacji inwestycji.

W 2006 roku udzial przekraczajacy 10% przychodéw netto ze sprzedazy, to sprzedaz ustug generalnej
realizacji inwestycji na rzecz podmiotu zaleznego w zwigzku z realizacjy centrum handlowo-

rozrywkowego Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu.

Najwigksi odbiorcy Echo Investment S.A. w 2006 roku:

o :
s . o-wy udzial
. Wartosé obrotow &
Odbiorca w przychodach
[w mln. z1] .
netto ze sprzedazy
Echo l?asa‘z Gru/n'waldzk1 Spotka z Ograniczong 119,3 46,0%
Odpowiedzialno$cia Sp.K.
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5. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Echo Investment S.A., w
tym znanych Echo Investment S.A. umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji, zawartych w 2006 roku.

5.1. Umowy znaczace dla dziatalnosci gospodarczej Echo Investment S.A.

Specyfika dzialalnosci 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 inwestorow.

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 zl.

W wyniku rozstrzygniecia przetargu, Spétka Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kupujacy)
podpisala w dniu 12 czerwca 2006 roku z Samorzadem XIV Dzielnicy Miasta Stotecznego Budapeszt-
Zuglo na Wegrzech (Sprzedajacy), warunkowa umowe nabycia nieruchomosci. Przedmiotem umowy jest
nieruchomo$¢ - 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 wejécia w zycie powyzszej umowy bylo nie skorzystanie przez Samorzad Stoleczny miasta
Budapeszt z przyslugujacego mu prawa pierwokupu. Samorzad Stoleczny miasta Budapesztu w
wymaganym terminie nie skorzystal z przystugujacego mu prawa. Wartos¢ umowy wynosi 4.000.000.000
forintéw, co na dzien zawarcia umowy, wg Séredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 59.940.000
ztotych. W styczniu 2007 roku Spétka scedowata wszelkie prawa do powyzszej nieruchomosci na rzecz
spolki zaleznej Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba w Budapeszcie.

W wykonaniu umowy zobowigzujacej do zawarcia umowy dzierzawy z dnia 22 czerwca 2005 roku
(raport biezacy nr 24/2005), w dniu 30 sierpnia 2006 roku Echo Investment S.A. jako "Wydzierzawiajacy"
podpisata umowe dzierzawy ze spétka Pergranso Sp. z o.0., jako "Dzierzawcy". Przedmiotem umowy
dzierzawy jest powierzchnia handlowa, w Centrum Handlowym Pasaz Swietokrzyski w Kielcach na
osiedlu Slichowice, o powierzchni 8.500 mkw. Na dzierzawionej powierzchni prowadzony bedzie
hipermarket spozywczo-przemystowy E.LECLERC. Umowa dzierzawy zawarta zostala na okres 30 lat.
Szacunkowa wartos¢ umowy za okres 30 lat dzierzawy wynosi réwnowartos¢ w ztotych polskich 21,6
mln EUR, co na dzieni zawarcia umowy stanowi 85.202.376 PLN.

Hotele i Biura

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

W listopadzie 2006 roku Spoétka zawarta umowe GRI ze spétka Ustra Sp. z 0.0., na podstawie ktérej Echo
Investment S.A. (Wykonawca) zobowiazata sie do realizacji powyzszego kompleksu zespotu budynkéw

acho 74



Echo Investment S.A. SAR — 2006

biurowych. Z tytutu realizacji niniejszej umowy Wykonawca otrzyma wynagrodzenie w wysokosci ok.
65,7 mln zt. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestycji to II polowa 2007r.

W dniu 18 grudnia 2006 roku Spétka Echo Investment S.A. w Kielcach, jako "Sprzedajacy”, w wykonaniu
opcji sprzedazy wynikajacej z uméw z dnia 13 listopada 2003r. (raport biezacy nr 33/2003) zawarta
umowy sprzedazy nieruchomosci ze sp6tka Qubus Hotel System Sp. z o.0. z siedziba we Wroctawiu jako
"Kupujacy". Przedmiotem sprzedazy jest prawo wieczystego uzytkowania nieruchomosci wraz z
prawem wlasnosci znajdujacego sie na niej budynku hotelu potozonych w Krakowie przy ul
Nadwislariskiej - Port Solny oraz wtasnos$¢ nieruchomoséci wraz ze znajdujgcym sie na niej budynkiem
hotelu potozonych w Kielcach przy ul. Sktadowe;j.

Wartos¢ umowy sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci w Krakowie wraz z 8
kondygnacyjnym hotelem mieszczacym 195 pokoi, restauracja, zespotem konferencyjno-rekreacyjnym i
garazem podziemnym wynosi 47.938.146 pln (brutto), za§ wartos¢ umowy sprzedazy wlasnosci
nieruchomosci w Kielcach wraz z 4 kondygnacyjnym hotelem mieszczacym 90 pokoi, restauracja i
pomieszczeniami rekreacyjnymi wynosi 14.401.519 pln (brutto). Jednoczesnie w zwiazku z zawarciem
umoéw sprzedazy Kupujacy i Sprzedajacy za porozumieniem rozwigzali stosunek dzierzawy (RB nr
33/2003), ktérego przedmiotem sa nieruchomosci w Krakowie oraz w Kielcach zabudowane budynkami
hotelu.

Mieszkania

W styczniu 2006 roku Echo Investment SA nabyla prawo wlasnosci dzialki znajdujacej sie w Krakowie
przy ul. Kiliniskiego za cene 1,6 min zl. Na zakupionej nieruchomosci Spétka planuje realizacje 6-
kondygnacyjnego budynku mieszkalnego o powierzchni ok. 1.500 mkw.

W lutym 2006 roku Spoétka zakupita dziatki w Dyminach k. Kielc za cene ok. 5 mIn zt. Spétka planuje
przeznaczy¢ na sprzedaz dziatki wraz z projektami doméw. Planowany termin zakoriczenia inwestycji to
2008 rok.

W lutym 2006 roku Echo Investment SA nabyla nieruchomo$é¢ znajdujaca sie w Poznaniu przy ul
Wojskowej. Na zakupionej nieruchomosci Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych o
powierzchni netto ok. 16.000 mkw). Zakoriczenie inwestycji planowane jest na I potowe 2009 roku.

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

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

W czerwcu 2006 roku Spétka podpisala umowe na wykonanie stanu surowego kompleksu
mieszkaniowego w Warszawie przy ul. Zwyciezcow. Wykonawca projektu jest spdtka Mostostal
Warszawa S.A. z siedzibg w Warszawie. Wartos¢ umowy to 17,4 mln PLN.

We wrzesniu 2006 roku Spétka wygrata przetarg zorganizowany przez Biuro Studiéw i Projektowania
Lacznosci Przedsiebiorstwo Parfistwowe na nabycie nieruchomosci polozonej w Krakowie przy ul.
Bronowickiej o powierzchni ponad 2.000 mkw. za cene 8 min z. Na powyzszej dzialce Spétka planuje
realizacje budynku apartamentowego.

W pazdzierniku 2006 roku Spoétka zawarla ostateczna umowe nabycia nieruchomosci gruntowej

polozonej w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej o powierzchni ponad 2.000 mkw za cene 9,2 min z1.
Na zakupionym terenie spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Planowany termin
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rozpoczecia realizacji mieszkan zaprojektowanych przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy
to II potowa 2007r., za$ zakoniczenia to I potowa 2009r.

W grudniu 2006 roku spétka Echo Investment SA nabyta prawo wtasnosci nieruchomosci o powierzchni
ponad 10.000 mkw. potozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej za cene netto 25,6 mln zt. Na zakupionej
nieruchomosci spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Spélka wystapita o warunki
zabudowy. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na I polowe 2008r. ,zas zakoriczenia II
potowe 2009r.

5.2. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Echo Investment S.A. nie posiada zadnych informacji na temat zawartych w 2006 roku uméw pomiedzy
akcjonariuszami.

5.3. Umowy ubezpieczenia

Suma
Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel ubezpieczenia
[w tys. z1]
. . . TU Compensa S.A., STU Ergo
polisy majatkowe - budynki i budowle Hestia S.A., PTU S.A. 41 431
) . .. TU Compensa S.A., STU Ergo
polisy majatkowe - wyposazenie Hestia S.A. 2131
polisa odpowiedzialnosci cywilnej STU Ergo Hestia S.A., AIG Polska 15230
TUS.A.
. . TUIR WARTA S.A., TU Allianz
polisy ryzyk budowlano montazowych Polska, Generali S.A.. 250 700
RAZEM 309 492

5.4. Umowy wspotpracy lub kooperacji

W 2006 roku Spotka Echo Investment S.A. nie zawierata umoéw dotyczgcych wspétpracy lub kooperacji.

6. Informacje o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Echo
Investment S.A. z innymi podmiotami oraz wskazanie jej glownych inwestycji krajowych i

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

6.1. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Echo Investment S.A.

- W dniu 12 stycznia 2006 roku spétka Echo Investment SA powziela informacje, iz 06 grudnia 2005
roku przez Sad Rejonowy w Kielcach dokonal rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
podmiocie zaleznym, spétce Projekt Echo - 36 Sp. z 0.0., 0 kwote 4.000.000 ztotych. Jednoczesnie wraz
z podwyzszeniem kapitalu nastgpitla zmiana nazwy spétki Projekt Echo - 36 Sp. z o0.0. na Projekt
Gdynia - 1 Sp. z o.0. Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitat zakladowy spoétki Projekt Gdynia-1
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Sp. z 0.0. wynosi 4.050.000 ztotych i dzieli si¢ na 8100 udzialéw o wartosci nominalnej 500 ztotych
kazdy. Ogélna liczba gltoséw wynikajaca z udziatéw wynosi 8100 gtoséw. Podwyzszenie kapitatu
nastapilo poprzez wniesienie wkladéw niepienieznych przez spétke zalezng Echo Centrum Gdynia
Sp. z o.0. do spotki Projekt Gdynia - 1 Sp. z 0.0. w postaci prawa wieczystego uzytkowania
nieruchomosci znajdujgcej 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 zi, za§ wartos¢ aktywow, po jakiej zostaly wniesione wkiady
niepieniezne wynosi 4.000.000,00 zt. Po dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitatu struktura
udzialowcow spotki Projekt Gdynia - 1 Sp. z o.0. przedstawia sie nastepujaco: - Echo Centrum
Gdynia Sp. z 0.0. posiada 8000 udziatéw, - Echo Investment S.A. posiada 99 udziatéw, - Projekt Echo
- 17 Sp. z o0.0. posiada 1 udziat.

W dniu 23 lutego 2006 roku zawarto umowe sprzedazy 100% udziatéw spolki zaleznej Projekt
Gdynia -1 Sp. z o0.0. Sprzedajacym sa sp6lki zalezne: Echo Centrum Gdynia Sp. z o.0., Echo Projekt -
17 Sp. z o.0. i Echo Investment S.A., za$ kupujacym P.H.REDA Sp.J. D.Guzek i R.Guzek z siedzibag w
Lodzi. Przedmiotem umowy sprzedazy jest 100% udzialéw spoétki zaleznej emitenta, Projekt Gdynia
-1 Sp. z 0.0. Cena sprzedazy udzialéw wyniosta 4.000.000 zt (stownie: cztery miliony), zas wartos¢
ewidencyjna aktywoéw w ksiegach rachunkowych emitenta i jednostek zaleznych, wedlug stanu na
dzienn 31 grudnia 2005r., wyniosta tacznie 4.052.000 zt (stownie: cztery miliony piecdziesigt dwa
tysigce). Pomiedzy emitentem i osobami zarzadzajacymi i nadzorujacymi emitenta a nabywajacymi
aktywa nie istnieja 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. Wysokoé¢ kapitatu zakladowego wynosi 4.000
RON (wg sredniego kursu NBP na dzienn wystapienia zdarzenia stanowi réwnowartos¢ 4.344 zl) i
dzieli si¢ na 400 udzialéw o wartosci nominalnej 10 RON kazdy. Posiadaczowi jednego udzialu
przystuguje jeden glos. Witascicielem wszystkich udziatéw jest Echo Investment S.A. Zarejestrowana
spotka zalezna bedzie prowadzi¢ dzialalnos¢ deweloperska na terytorium Rumunii.

W dniu 27 kwietnia 2006 roku Sad Rejestracyjny w Budapeszcie dokonat rejestracji spotki zaleznej
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedzibg w Budapeszcie. Wysokoé¢ kapitatu
zakladowego wynosi 3.000.000 HUF (wg $redniego kursu NBP na dzienn wystapienia zdarzenia
stanowi réwnowartos¢ 43.812,00 z1). Zarejestrowana spotka jest w 100% wiasnoscig Echo Investment
S.A.

W dniu 29 czerwca 2006 roku Sad Rejonowy w Kielcach X wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Gospodarczego, dokonal rejestracji spotki zaleznej "Szczecin - Projekt Echo 32 spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig" spétka komandytowa. Spélka powstala z przeksztalcenia spétki "Echo
Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin" sp. z o.0., ktéra z kolei zostala wykreslona
z rejestru.

W dniu 11 lipca 2006r. Sad Rejonowy X Wydzial Gospodarczy w Kielcach zarejestrowal zmiany w
statucie Spotki Echo Investment SA. Na podstawie podjetej w dniu 30 maja 2006r. przez ZWZA
uchwaly nr 19 w sprawie podzialu akcji, zmianie ulegla struktura kapitalu zakladowego Spétki. W
wyniku dokonania podziatu akcji w stosunku 1:4 obnizeniu ulegla warto$¢ nominalna akcji z 2 z1 do
0,50 zt. Obecnie kapitat zaktadowy wynosi 21.000.000 zt i dzieli sie na:

-160.000 (sto szesc¢dziesiat tysiecy) akcji zwyklych, na okaziciela, serii A;

- 3.840.000 (trzy miliony osiemset czterdziesci tysiecy) akcji zwyklych, na okaziciela, serii B;

- 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyktych, na okaziciela, serii C;

- 6.000.000 (szes¢ milionéw) akcji zwyklych, na okaziciela, serii D;

- 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyktych, na okaziciela, serii E;

-28.000.000 (dwadzieécia osiem milionow) akgji zwyktych, na okaziciela, serii F.

Wszystkie akcje posiadaja warto$é nominalng 0,50 zt. Ogélna liczba gloséw wynikajaca ze wszystkich
akcji to 42.000.000 gtoséw.
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Sad Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy KRS:

- w dniu 4 sierpnia 2006 roku dokonat rejestracji spétek zaleznych:

1. "Projekt Echo - 41" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

2. "Projekt Echo - 42" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

3. "Projekt Echo - 45" Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

- w dniu 17 sierpnia 2006 roku:

1. "Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

2. "Projekt Echo - 44" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Wysokos¢ kapitatu zakladowego kazdej ze spétek wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 udzialéw o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Ogoélna liczna gloséw wynikajaca z udzialéw wynosi 100 glosow
na zgromadzeniu wspélnikéw.

Z dniem rejestracji spotka Echo Investment SA objeta 99 udziatéw w kazdej z nowo zawigzanych
spolek, uprawniajacych do 99% gloséw na zgromadzeniu wspoélnikéw. Cena nabycia wynosi 49.500
zt za kazde 99 udziatéw. Spétka zalezna Projekt Echo - 17 Sp. z o.0. posiada po 1 udziale w w/w
spotkach. Nabycie udzialéw sfinansowane zostato ze srodkéw wiasnych Spéiki. Nabyte udziaty maja
charakter dlugoterminowej lokaty kapitalowe;.

Sad Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy KRS:

- w dniu 21 listopada 2006 roku dokonat rejestracji sp6tki zaleznej , Projekt Echo - 45 Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp.k. z siedziba w Kielcach,

- w dniu 6 grudnia 2006 roku dokonat rejestracji sp6iki zaleznej , Projekt Echo - 41 Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp. k. z siedzibg w Kielcach,

- w dniu 11 grudnia 2006 roku dokonat rejestracji spé6tki zaleznej , Projekt Echo - 42 Spéika z
ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp. k. z siedziba w Kielcach.

W dniu 31 sierpnia 2006r. spétka Echo Investment SA nabyta 100% udzialéw w kapitale zaktadowym
spoltki Polimeni International Poznan Sp. z o.0. z siedziba w Gdyni o wartosci 50.000 zi, uprawniajace
do 100 glos6w na zgromadzeniu wspdlnikéw. Wartos¢ nominalna jednego udziatu to 500 zt. Cena
nabycia udzialéw wyniosta 39.109.952,59 zt

W dniu 25 pazdziernika 2006 roku pomiedzy spoétka Echo Investment SA z siedziba w Kielcach
(Sprzedajacy) a spotka Energetyka Dwory Sp. z o.0. z siedzibg w Oswiecimiu (Kupujacy) zawarta
zostata umowa sprzedazy udzialéw spoélki zaleznej emitenta Bioelektrownia Hydropol - 4 Sp. z 0.0. z
siedziba w Kielcach.

Przedmiot umowy to 200 udzialéw w spélce Bioelektrownia Hydropol - 4 Sp. z o.0. z siedzibg w
Kielcach, o facznej wartoéci nominalnej 100.000 z1, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego spoiki i
uprawniajacych do 200 gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Cena sprzedazy udziatéw wyniosta
200.000 zt. Wartoé¢ ewidencyjna udziatéw w ksiegach rachunkowych emitenta to 100.957 zt.

W dniu 7 listopada 2006 roku pomiedzy Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kupujacy) a Dr.
Zsolt Istvan Osi zamieszkaly w Budapeszcie (Sprzedajacy) zawarta zostata umowa nabycia udziatow.
Przedmiot umowy stanowia udzialy w spoélce Project 2 - Echo Hungary Kft. z siedzibg w
Budapeszcie, stanowigce 100% kapitalu zakladowego, o wartoéci nominalnej 3 min HUF.
Cena nabycia udzialéw wynosi 3 mln HUF (wg $redniego kursu NBP na dzien wystgpienia
zdarzenia stanowi réwnowartos¢ 44.148,00 zt). Emitent nabyte udzialy zamierza traktowac jako
dlugoterminowa inwestycje kapitalowa. Zrédlem finansowania nabytych aktywéw sa srodki wlasne
Emitenta.

W dniu 8 grudnia 2006 roku spétka Echo Investment SA sprzedata 8 udzialow w spoélce zaleznej

Kieleckie Centrum Handlowo-Rozrywkowe Echo Sp. z o0.0. na rzecz spétki Projekt 3 Sp. z o.o.
Warto$¢ umowy wyniosta 12.100 z1.
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6.2. Inwestycje w akcje spétek gieldowych

W ramach rachunku papieréw wartoéciowych Echo Investment S.A. nie dokonywata w 2006 roku
zadnych inwestycji w akcje spétek gietdowych.

6.3. Inwestycje krajowe i zagraniczne — nabycie nieruchomosci

W 2006 roku Spétka nabyla nieruchomosci pod realizacje nowych znaczacych inwestycji w kraju i
zagranicq.

W styczniu 2006 roku Echo Investment SA nabyla prawo wlasnosci dziatki znajdujgcej sie w Krakowie
przy ul. Kilinskiego za cene 1,6 min zl. Na zakupionej nieruchomosci Spétka planuje realizacje 6-
kondygnacyjnego budynku mieszkalnego o powierzchni ok. 1.500 mkw.

W lutym 2006 roku Spétka zakupila dziatki w Dyminach k. Kielc za cene ok. 5 miIn zt. Spétka planuje
przeznaczy¢ na sprzedaz dziatki wraz z projektami doméw. Planowany termin zakoriczenia inwestycji to
2008 rok.

W lutym 2006 roku Echo Investment SA nabyla nieruchomo$é znajdujaca sie w Poznaniu przy ul
Wojskowej. Na zakupionej nieruchomosci Spoétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych o
powierzchni netto ok. 16.000 mkw). Zakoriczenie inwestycji planowane jest na I potowe 2009 roku.

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 ztotych.

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

W wyniku rozstrzygniecia przetargu, Spétka Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kupujacy)
podpisata w dniu 12 czerwca 2006 roku z Samorzadem XIV Dzielnicy Miasta Stolecznego Budapeszt-
Zuglo na Wegrzech, (Sprzedajacy) warunkowa umowe nabycia nieruchomosci. Przedmiotem umowy jest
nieruchomo$¢ - 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 wejécia w zycie powyzszej umowy jest nie skorzystanie przez Samorzad Stoleczny miasta
Budapeszt z przyslugujacego mu prawa pierwokupu. Samorzad Stoleczny miasta Budapesztu w
wymaganym terminie nie skorzystal z przystugujacego mu prawa. Wartos¢ umowy wynosi 4.000.000.000
forintéw, co na dzien zawarcia umowy, wg éredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 59.940.000
ztotych. W styczniu 2007 roku Spétka scedowata wszelkie prawa do powyzszej nieruchomoéci na rzecz
spolki zaleznej Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba w Budapeszcie.

We wrzesniu 2006 roku Spétka wygrala przetarg zorganizowany przez Biuro Studiéw i Projektowania
Lacznosci Przedsiebiorstwo Parfistwowe na nabycie nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul
Bronowickiej o powierzchni ponad 2.000 mkw. za cene 8 miln zI. Na powyzszej dzialce Spétka planuje
realizacje budynku apartamentowego.

W pazdzierniku 2006 roku Spélka zawarla ostateczng umowe nabycia nieruchomosci gruntowej

polozonej w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej o powierzchni ponad 2.000 mkw za cene 9,2 min zi.
Na zakupionym terenie spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Planowany termin
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rozpoczecia realizacji mieszkan zaprojektowanych przez biuro Maka Sojka Architekei Sp. . z Warszawy
to II potowa 2007r., za$ zakoniczenia to I potowa 2009r.

W grudniu 2006r. Spétka Echo Investment SA wygrala przetarg nieograniczony na sprzedaz prawa
wieczystego uzytkowania na 99 lat gruntu znajdujacego sie w Gdansku przy ul. Jana z Kolna. Na
powyzszej nieruchomosci Spétka planuje realizacje powierzchni biurowe;j.

W grudniu 2006r. spétka Echo Investment SA nabyla prawo wlasnosci nieruchomosci o powierzchni
ponad 10.000 mkw. potozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej za cene netto 25,6 mIn zi. Na zakupionej
nieruchomosci spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Spélka wystapita o warunki
zabudowy. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na II polowe 2007r. ,zas zakoniczenia I
potowe 2009r.

7. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub taczna wartos¢ kilku

transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesiecy stanowi wyrazong
w ztotych réwnowartos¢ kwoty 500.000 EURO.

7.1. Transakcje z podmiotami z Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

W zwiazku z przyjeta przez Spoétke Echo Investment S.A. strategia realizacji kazdego centrum
handlowego przez odrebny podmiot zalezny oraz w zwigzku z wniesieniem przez Echo Investment S.A.
do spoélek celowych, jako wkiadu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych zrealizowane zostaly centra
handlowe duza czes¢ realizowanych przez Echo Investment S.A. transakcji realizowana jest z
podmiotami powigzanymi.

W 2006 roku pomiedzy Echo Investment S.A. a podmiotami z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.
zawarte zostaly nastepujace umowy:

- w dniu 28 marca 2006 roku Sad Rejonowy we Wroctawiu IV Wydzial Ksigg Wieczystych dokonat
wpisu do ksiegi wieczystej hipoteki kaucyjnej na nieruchomosciach bedacych wtasnoscia spotki
zaleznej Echo - Pasaz Grunwaldzki Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia 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 przekraczajgcej kwoty 100 mln EUR, o ktérej Spétka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.
Warto$¢ ewidencyjna w ksiegach rachunkowych aktywéw, na ktérych ustanowiono hipoteke,
wynosi 110.671.725,90 zt. Pomiedzy emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujgcymi
emitenta, a podmiotem, na rzecz ktérego ustanowiono hipoteke i osobami nim zarzadzajacymi nie
istniejg zadne powigzania.

- w 19 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonat wpisu w
Rejestrze Zastawow, zastawu na 99 udzialach w spoélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki
Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach, bedacych wilasnosciag Echo Investment SA. 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 99% kapitatu zakladowego spotki Echo-Pasaz Grunwaldzki
Sp. z 0.0. i majg dla emitenta charakter dlugoterminowej lokaty kapitalowej. Wartos¢ nominalna
jednego udziatu to 500 zt. Ustanowiony zastaw na udziatach 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 Spétka raportowata w dniu 10
marca 2006 roku. Wartoé¢ ewidencyjna aktywéw w ksiegach rachunkowych emitenta, na ktérych
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ustanowiono zastaw, wynosi 51.250 zi. Pomiedzy emitentem i osobami zarzadzajagcymi lub
nadzorujagcymi emitenta, a podmiotem, na rzecz ktérego ustanowiono zastaw i osobami nim
zarzadzajacymi nie istnieja zadne powigzania. Umowa zostala uznana za znaczgca na podstawie
kryterium aktywoéw finansowych o znacznej wartosci.

w dniu 24 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonat
wpisu w Rejestrze Zastawdéw, zastawu na 1 udziale w spélce zaleznej emitenta Echo-Pasaz
Grunwaldzki Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach, bedacych wtasnoscia spétki Projekt Echo - 17 Sp. z o.0.
Zastaw na udzialach 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 spotki
Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z o.0. i maja charakter dlugoterminowej lokaty kapitalowej. Wartos¢
nominalna jednego udzialu to 500 zl. Ustanowiony zastaw na udziale stanowi zabezpieczenie na
rzecz Banku Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci
wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajacej kwoty 100 mIln EUR, o ktérej Spétka
raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

w dniu 25 maja 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawéw dokonat
wpisu w Rejestrze Zastawoéw, zastawu na ogoéle praw i obowigzkéw (99 wkiadow) w spoélce zaleznej
emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z o.0. Sp. k. z siedziba w Kielcach, bedacych wlasnoscia spotki
Echo Investment SA. Wartoé¢ obciazonych wktadéw to 10.900 zt. Ustanowiony zastaw na ogole praw
i obowigzkéw stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn
(Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnoéci wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajacej
kwoty 100 mIn EUR, o ktérej Spétka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

w dniu 14 czerwca 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie VII Wydziat Rejestru Zastawéw dokonat
wpisu w Rejestrze Zastawow, zastawu na ogoéle praw i obowigzkéw (1 wkiad) w spoélce zaleznej
emitenta Echo-Pasaz Grunwaldzki Sp. z o0.0. Sp. k. z siedziba w Kielcach, bedacych wlasnoscia spotki
Projekt Echo - 17 Sp. z 0.0. Warto$¢ obcigzonego wkiadu to 100 zi. Ustanowiony zastaw na ogodle
praw i obowigzkéw stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn
(Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnoéci wynikajacej z umowy kredytowej, nie przekraczajacej
kwoty 100 mln EUR, o ktérej Spétka raportowata w dniu 10 marca 2006 roku.

W dniu 11 pazdziernika 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie Wydzial VII Rejestru Zastawoéw
dokonat wpisu w rejestrze zastawdéw, zastawu na ogoéle praw i obowigzkéw (99 wkiadow) w spotce
zaleznej emitenta Echo - Galaxy Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp. k. z siedzibg w
Kielcach (dawniej "Szczecin - Projekt Echo 32 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Sp.k. z
siedzibg w Kielcach), bedacych wlasnoécia spoétki Echo Investment SA. Wartoé¢ obcigzonych
wkiadow to 36.634.500 zt. Ustanowiony zastaw na ogoéle praw i obowiazkéw stanowi zabezpieczenie
na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci
wynikajacej z umowy kredytowej, o ktérej Emitent informowal w raporcie biezacym nr 34/2001.
Najwyzsza kwota zabezpieczenia to 25,5 mln zt.

W dniu 11 pazdziernika 2006 roku Sad Rejonowy w Krakowie Wydzial VII Rejestru Zastawow
dokonat wpisu w rejestrze zastawéw, zastawu na ogdle praw i obowigzkéw (1 wkiad) w spétce
zaleznej emitenta Echo - Galaxy Sp. z o0.0. Sp. k. z siedziba w Kielcach (dawniej "Szczecin - Projekt
Echo 32 Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia” Sp.k. z siedzibg w Kielcach), bedacych
wlasnoscig spétki Echo - Galaxy Sp. z o0.0. z siedzibg w Kielcach (dawniej , Projekt — Echo 32” Spétka
z 0.0. z siedziba w Kielcach). Wartos¢ obcigzonych wkladéw to 500 zt. Ustanowiony zastaw na ogole
praw i obowigzkéw stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn
(Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnoéci wynikajacej z umowy kredytowej, o ktérej Emitent
informowat w raporcie biezagcym nr 34/2001. Najwyzsza kwota zabezpieczenia to 25,5 min zt.

W dniu 11 pazdziernika 2006 roku Sadu Rejonowego w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawow

dokonat wpisu w rejestrze zastawdéw, zastawu na 99 udzialach w spoélce zaleznej emitenta Echo -
Galaxy Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach (dawniej ,Projekt - Echo 32" Spétka z o.0. z siedzibg w
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Kielcach), bedacych wlasnoscia Echo Investment SA. Zastaw na udzialach ustanowiony zostat w
oparciu o umowe zastawu rejestrowego na udziatach zawarta pomiedzy Echo Investment SA a
Bankiem Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy) w dniu 7 lipca 2006 roku. Obcigzone
zastawem udzialy stanowig 99% kapitalu zakladowego spotki Echo - Galaxy Sp. z o.0. (dawniej
~Projekt - Echo 32” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach), o wartoéci nominalnej 49.500 zi,
uprawniajacych do 99 gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw spoétki i majg dla emitenta charakter
dtugoterminowej lokaty kapitalowej. Ustanowiony zastaw na udzialach stanowi zabezpieczenie na
rzecz Banku Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci
wynikajacej z umowy kredytowej, o ktérej Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 34/2001, nie
przekraczajacej kwoty 51 mln EUR oraz splaty zobowigzan odsetkowych do kwoty 25,5 min EUR.
Wartos¢ ewidencyjna aktywéw w ksiegach rachunkowych emitenta, na ktérych ustanowiono zastaw
wynosi 51.252 zt Ustanowienie zastawu rejestrowego na powyzszych udzialach wynika ze zmiany
formy prawnej Kredytobiorcy, spoétki Szczecin Projekt Echo - 32 Spélka z ograniczong
odpowiedzialnoscia spétka komandytowa (poprzednio Echo Investment - Centrum Handlowo-
Rozrywkowe Szczecin Sp. z 0.0.).

- W dniu 12 pazdziernika 2006 roku Sadu Rejonowego w Krakowie VII Wydzial Rejestru Zastawow
dokonal wpisu w rejestrze zastawow, zastawu na 1 udziale w spolce zaleznej emitenta Projekt Echo-
32 Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach, bedacych wlasnoscia spétki zaleznej Projekt Echo - 17 Sp z o0.0. z
siedziba w Kielcach. Zastaw na udzialach ustanowiony zostal w oparciu o umowe zastawu
rejestrowego na udzialach zawarta pomiedzy Echo Investment SA a Bankiem Eurohypo AG z
siedzibg w Eschborn (Niemcy) w dniu 7 lipca 2006 roku. Obcigzony zastawem udzial stanowi 1%
kapitatu zaktadowego spotki Projekt Echo-32 Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 500 zt, uprawniajgcych
do 1 glosu na zgromadzeniu wspélnikéw. Ustanowiony zastaw na udziatach stanowi zabezpieczenie
na rzecz Banku Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci
wynikajacej z umowy kredytowej, o ktérej Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 34/2001, nie
przekraczajacej kwoty 51 mln EUR oraz splaty zobowiazan odsetkowych do kwoty 25,5 min EUR.
Ustanowienie zastawu rejestrowego na powyzszym udziale wynika ze zmiany formy prawnej
Kredytobiorcy, spotki Szczecin Projekt Echo-32 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia spotka
komandytowa (poprzednio Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin Sp. z 0.0.).

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

W 2006 roku nie wystapily zadne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. a osobami zarzadzajacymi
badZz nadzorujacymi, ktérych jednorazowa lub lgczna wartos¢ w okresie 12 miesiecy stanowiltaby
wyrazong w zlotych réwnowartoé¢ kwoty 500.000 euro.
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8. Informacje o zaciagnietych kredytach i umowach pozyczki z uwzglednieniem terminéw
ich wymagalnosci oraz umowach poreczen i gwarancji

8.1. Umowy kredytowe

Zobowigzania Echo Investment S.A. z tytulu zaciggnietych kredytow wg stanu na koniec roku

obrachunkowego 2006 przedstawia ponizsza tabela:

linia kredytowa

Stan
Charakter Waluta Kwota kredytu wykorzystanll a Ostateczny
Nazwa banku zobowiazaf kredytu Wg Umowy kredytu na dzien termin splaty
[w tys. zl] 31.12.2006 r.
[w tys. z1]

Kredyt w

PeKaO S.A. rachunku PLN 20.000 0 30.06.2007
biezacym

PeKaO S.A. Kredyt obrotowy | PLN 60.000 0 30.06.2009
Kredyt w

Bank Handlowy rachunku PLN 20.000 14 09.03.2007

w Warszawie S.A. .

biezgcym
Kredyt w

PKO BP SA rachunku PLN 20.000 0 20.08.2009
biezacym

PKO BP SA Kredyt obrotowy | PLN 40.000 0 20.08.2009
Kredyt w

Bank BPH S.A. rachunku PLN 20.000 0 27.04.2007
biezacym

Bank BPHS.A. | Kredyt obrotowy | PLN 30.000 0 30.05.2009
Kredyt w

ING Bank Slaski rachunku PLN 30.000 0 05.09.2008
biezacym

FORTIS Bank S.A. |, iclocelowa |y 20.000 0 29.11.2008
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8.3.1. Pozyczki krotkoterminowe zaciagniete w 2006 roku

Kwota pozyczki do splaty
Podmiot [w tys. zl] na dzien Ostateczny termin splaty
31.12.2006r.
Echo - Centrum Slichowice Sp. z 0.0. 2485 17 stycznia 2007
Projekt Echo 30 Sp. z o.0. 46 17 stycznia 2007
E.cho'Invest.mept - Centrum Handlowe 462 17 stycznia 2007
Siemianowice Slaskie Sp. z o.o.
Echo Galaxy Sp. z o.o. 45 17 stycznia 2007
Projekt Echo 34 Sp. z 0.0. 45 17 stycznia 2007
Projekt Echo 37 Sp. z o.0. 46 17 stycznia 2007
Echo Investment - Centrum Handlowe 6209 17 stycznia 2007
Radom Sp. z o.0.
EchQ Ir.lvestment - Centrum Handlowe 13720 17 stycznia 2007
Pabianice Sp. z o.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe .
Piotrkéw Trybunalski Sp. z o.0. 3231 17 stycznia 2007
E.cho Investment - Centrum Handlowe 150 17 stycznia 2007
Pita Sp. z o.0.
Echo - Arena Sp. z o.0. 986 17 stycznia 2007
Echo Investment - Centrum Handlowo- .
Rozrywkowe Gliwice Sp. z o.0. 1700 17 stycznia 2007
Echo Bau Sp. z o.o. 45 31 grudnia 2007
Wygledéw Sp. z o.0. 43 17 stycznia 2007
Projekt Echo 3 Sp z o.0. 44 17 stycznia 2007

8.3.2. Pozyczki krotkoterminowe udzielone w 2006 roku

Kwota pozyczki do splaty
Podmiot [w tys. zl] na dzien Ostateczny termin splaty
31.12.2006r.
Echo - Centrum Poznan Sp. z o.0. 40204 31 grudnia 2007
Malta Office Park Sp. z o.0. 4880 31 grudnia 2007
Pozostale 723 -

8.3.3. Pozyczki diugoterminowe zaciggniete w 2006 roku

Kwota pozyczki pozostala

Podmiot do splaty [w tys. z1] na Ostateczny termin splaty
dzien 31.12.2006 r.
Kieleckie Centrum Handlowo - 6700 31 grudnia 2013

Rozrywkowe Echo Sp. z o.0.
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8.3.4. Pozyczki dtugoterminowe udzielone w 2006 roku

Kwota pozyczki pozostala
Podmiot do splaty [w tys. z1] na Ostateczny termin splaty
dzien 31.12.2006 r.

Athina Park Sp. z o.0. 16 355 31 grudnia 2008
Echo - Centrum Biznesu £.6dz Sp. z o.o. 6276 28 czerwiec 2012
Centrum Bankowosci i Finanséw £.6dz 3397 31 grudzieri 2011
Sp. z o.o.

Projekt S Sp. z o.0. 862 19 sierpien 2008

8.4. Umowy instrumentéw dtuznych

W ramach zawartych w umow w sprawie Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem w 2004r. oraz
Bankiem BPH S.A w 2003r., spétka Echo Investment S.A. posiada zobowigzania z tytulu wyemitowanych
papieréw dtuznych. Stan tych zobowiazan na koniec roku obrachunkowego 2006 przedstawia ponizsza
tabela:

Nazwa banku ‘ Charakter Kwota wykorzystana Termin obowiazywania
instrumentu [w tys. zi] umowy
BRE Bank S.A. Obligacje 150.000 25.05.2011
BRE Bank S.A. Obligacje 100.000 25.05.2013
BRE Bank S.A. Obligacje 50.000 24.05.2007
Bank BPH S.A. Obligacje 30.000 04.09.2007
Bank BPH S.A. Obligacje 30.000 11.09.2007

W dniu 27 lutego 2006 roku spoétka Echo Investment SA podpisata z Bankiem BPH S.A. z siedzibg w
Krakowie aneks do umowy o przeprowadzenie Programu Emisji Obligacji zawartej w dniu 03 kwietnia
2003 roku. Aneks do Umowy Programu Emisji Obligacji przewiduje wielokrotne emisje obligacji
kuponowych dokonywane przez Spétke. Spétka pozyskane Srodki pieniezne w ramach
przeprowadzanych emisji przeznacza na finansowanie podstawowej dziatalnoéci biezacej. Bank BPH S.A.
w ramach zawartego aneksu do umowy bedzie organizowal i przeprowadzatl kompleksowa obstuge
emisji obligacji kuponowych Echo Investment S.A. na rynku niepublicznym. Maksymalna Iaczna wartos¢
nominalna wszystkich obligacji nie przekroczy kwoty 60 miIn z1. Obligacje bedq niezabezpieczone i beda
emitowane jako papiery wartoéciowe na okaziciela. Okres zapadalnoéci ustalony zostal jako nie krétszy
niz 365 dni i nie diuzszy 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 taczna kwote 100 miIn zl. Wartos¢
nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosza 100 tys. zl. Obligacje zostaly wyemitowane na
okres siedmioletni, tj. Dziefi Wykupu obligacji przypada 25 maja 2013 roku. Oprocentowanie jest platne
w okresach poétrocznych, w oparciu o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestorow. Wykup
obligacji w Dniu Wykupu nastapi po wartoéci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sa
zabezpieczone.

W ramach podpisanego z BRE Bankiem S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji z dnia

15 kwietnia 2004 roku, spétka Echo Investment SA wyemitowata w dniu 24 listopada 2006 roku obligacje
dyskontowe na laczng kwote 50 miIn zl. Iloé¢ wyemitowanych obligacji to 500 sztuk o wartosci
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nominalnej 100 tys. zt kazda. Cena emisyjna obligacji zostala okre$lona jako cena nominalna
pomniejszona o dyskonto, liczone w oparciu o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze. Obligacje
zostaly wyemitowane na okres do 24 maja 2007 roku. Wykup obligacji nastapi po wartosci nominalnej
obligacji. Wyemitowane obligacje nie s3 zabezpieczone.

W ramach podpisanego z Bankiem BPH SA z siedzibg w Krakowie, Programu Emisji Obligacji, w dniu 04
grudnia 2006 roku spétka Echo Investment SA wyemitowala obligacje zero-kuponowe na taczng kwote
30 mIn zt. Cena nominalna wyniosta 100 pkt, pomniejszone o dyskonto.

W ramach podpisanego z Bankiem BPH SA z siedzibg w Krakowie, Programu Emisji Obligacji, w dniu 11
grudnia 2006 roku spétka Echo Investment SA wyemitowala obligacje zero-kuponowe na taczna kwote
30 mIn zt. Cena nominalna wyniosta 100 pkt, pomniejszone o dyskonto.

8.5. Umowy poreczen

Solidarne poreczenie Echo Investment S.A. wobec Urzedu Miasta todzi 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 wartoé¢ przypadajaca na nastepne 90 lat wynosi
8.466 tys. zt.

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 wartosé
wynosi 740 tys. zl.

Spoétka 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 dzierr udzielenia
poreczenia stanowi kwote 52.538.200 zt. Poreczenie bedzie ewentualnie obowigzywac¢ 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 ograniczona odpowiedzialnoscig Sp.k. jest sp6tka zalezng od
Echo Investment S.A.

W dniu 29 grudnia 2006 roku spotka Echo Investment SA zawarla umowe za zobowigzania spétki
zaleznej Echo-Galaxy Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w
Kielcach, z tytutu udzielonego kredytu przez Bank EUROHYPO AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy).
Poreczenie zostato udzielone do kwoty nie wiekszej niz 100 mIn EUR, co na dzierr udzielenia poreczenia
stanowi kwote 383.120.000 z1. Poreczenie obowiazywa¢é bedzie do czasu prawomocnego wpisu hipoteki
na nieruchomosci oraz wpisu zastawéw rejestrowych do rejestru zastawow.
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. Wartosé . L,
Poreczenie na rzecz Termin waznoSci Tytulem

[w tys]

uiszczania przez MDP Sp. z o.0. (podmiot w
Urzad Miasta Lodzi | 8.466 PLN |rok 2095 100% zalezny od Echo Investment S.A.) oplat
za wieczyste uzytkowanie gruntu

do dnia zawarcia
umowy przelewu z | Poreczenie za zobowigzania Echo
praw bankowej Investment - Centrum Belchatéw Sp. z o.0.

Bank PeKaO SA 740 PLN gwarancji dobrego |jako zabezpieczenie kredytu udzielonego
wykonania na rzecz | przez Bank PeKaO SA
Banku PeKaO SA

Bank Eurohypo AG | 13.000 EUR |rok 2013 zabezpieczenia udzielonego kredytu
do dnia
prawomocnego
wpisu hipoteki Poreczenie za zobowigzania Echo - Galxy
kaucyjnej na Sp. zo.o. Sp.k. jako zabezpieczenie

Bank Eurohypo AG 1100.000 EUR nieru}::]ho]moéci oraz uIc)lzielonego kllredytu przsz Bank Eurohypo
wpisu zastawow AG

rejestrowych do
rejestru zastawow

8.6. Umowy gwarancji

Gwarancja bankowa z dnia 23 wrze$nia 2005 roku udzielona przez Bank BZ WBK S.A. tytulem
zabezpieczenia platnosci za wykonanie budowy przejScia podziemnego i innych elementéw ukladu
drogowego Placu Grunwaldzkiego we Wroctawiu. Gwarancja jest wazna do 15 stycznia 2007r. Na dzien
31 grudnia 2006r. wartos¢ gwarancji wynosi 17.894 tys. z1

Gwarancja bankowa z dnia 24 sierpnia 2004 roku udzielona przez Bank PeKaO S.A. na kwote 1.000 tys.
EURO w zwigzku z umowg zakupu gruntu we Wroctawiu od gminy Wroclaw za zobowigzania z tytulu
ewentualnej kary umownej. Na dzien 31 grudnia 2006 roku warto$¢ gwarancji to 3.831 tys. zt.

Gwarancja bankowa z dnia 7 wrzesnia 2005 roku udzielona przez Bank PKO BP SA tytutem
zabezpieczenia zobowigzann wobec Spoétdzielni Spozywcéw MOKPOL. Gwarancja jest wazna do 05
wrzeénia 2007r. Na dzien 31 grudnia 2006r. warto$¢ gwarancji wynosi 3.995 tys. zl. Spétka utworzyta
rezerwe na zobowigzania.

Gwarancja bankowa z dnia 2 sierpnia 2006 roku udzielona przez EUROHYPO AG (Niemcy) tytulem
zabezpieczenia platnoéci wynagrodzenia za roboty budowlane na rzecz Strabag Sp z o.0. Na dzien 31
grudnia 2006 roku wartoé¢ gwarancji wynosi 27,102 mIn zl. Termin obowigzywania gwarancji to 30
kwietnia 2007r.
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Wartosé Termin

Gwarant [w tys. z1] waznosci Tytulem
Zabezpieczenie platnosci za wykonanie budowy
Bank BZ WBK przejscia podziemnego i innych elementéw
S.A. 17.894 15.01.2007 przebudowy uktadu drogowego Placu Grunwaldzkiego

we Wroclawiu
Zabezpieczenie zwigzane z umowaq zakupu gruntu we

Peiziieolci.A. 3.831 31.01.2007 Wroctawiu od gminy Wroclaw za zobowigzania i
ewentualne kary umowne
PKOBPS.A. 3.995 05.09.2007 Zabezpieczenie zobowigzan wobec Spoétdzielni

Spozywcéw MOKPOL
Zabezpieczenie platnosci wynagrodzenia za roboty
budowlane wobec Strabag Sp. z o.o.

EUROHYPO AG 27.102 30.04.2007

9. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis

wykorzystania przez Echo Investment S.A. wptywow z emisiji
W 2006 roku Echo Investment S.A. nie emitowatla papieréw wartosciowych (akeji).

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

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2006 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Echo Investment S.A., ze szczegéinym

uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan

Zarzadzanie zasobami finansowymi Echo Investment S.A. w 2006 roku, w zwiazku z prowadzonym
procesem inwestycyjnym budowy obiektéw komercyjnych i mieszkan koncentrowato sie gtéwnie na
pozyskiwaniu zrédel finansowania dla realizowanych projektéw, finansowaniu pomostowym (do
momentu uzyskania finansowania przez podmioty zalezne) oraz na utrzymywaniu bezpiecznych
wskaznikéw ptynnoéci i zatozonej struktury finansowania.

Dziatalnos¢ Spotki w 2006 roku generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku wynikow.
Echo Investment S.A. w ostatnich latach kiadla wiekszy nacisk na powiekszenie portfela powierzchni
komercyjnych, ktére w ocenie Zarzadu powinny zapewni¢ stabilne przychody i przeptywy srodkow
pienieznych oraz uniezalezni¢ Echo Investment S.A. od cyklicznych faz w gospodarce i budownictwie.

Zdaniem Zarzadu sytuacja majatkowa i finansowa Echo Investment S.A. na koniec 2006 roku swiadczy o
stabilnej kondycji finansowej Spélki, a perspektywa najblizszych lat jest optymistyczna w zwiazku z
ozywieniem na rynku nieruchomosci w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej.

Wskazniki przedstawiajace rentownos$é prowadzonej dziatalnosci Spétki w 2006 roku sa zdecydowanie
lepsze w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Najwieksza aprecjacje wykazuje wskaznik rentownosci
zysku netto, co jest dowodem na zwigkszenie efektywnosci podstawowej dziatalnosci.

Wzrost zysku netto spowodowal poprawe wskaznika rentownosci operacyjnej. Bardzo pozytywnie
prezentuja sie takze wskazniki obrazujace rentownosé¢ pozycji bilansowych - aktywéw (ROA) oraz
kapitatu wlasnego (ROE)

acho 88



Echo Investment S.A. SAR — 2006

Wskazniki zyskownosci w latach 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki rentownosci 2006 rok 2005 rok
Wskaznik marzy zysku operacyjnego . 253% 13,6%
zysk operacyjny / przychody netto ze sprzedazy
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 3129 429
zysk netto / przychody netto ze sprzedazy o o
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) o 0
zysk netto / aktywa ogotem 7.8% L1%
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) 20,0% 2.9%
zysk netto / kapitat whasny

Rotacja gtéwnych skladnikéow aktywoéw i pasywow Echo Investment S.A. jest uwarunkowana specyfikg
prowadzonej dzialalnosci. Wigze sie¢ ona ze stosunkowo dlugim cyklem realizacji poszczegélnych
projektow inwestycyjnych oraz rosnacym, wartosciowo i ilosciowo, ,portfelem” prowadzonych
inwestycji. Wplywa to bezposrednio na wzrost wartoéci zapaséw, do ktérych Spétka zalicza: nabyte
prawa wlasnosci i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw oraz wszelkie naklady i koszty budowlane
dotyczace realizowanych projektéw deweloperskich, ktére sg przeznaczone na sprzedaz. Wydltuzeniu
ulegt cykl rotacji zobowigzan krétkoterminowych, natomiast skréceniu ulegt cykl rotacji zapaséw oraz
naleznosci krétkoterminowych.

Rotacje gtownych sktadnikow aktywéw i pasywéw w latach 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki aktywnosci 2006 rok 2005 rok

Rotacja zapaséw w dniach 304 341

(Stan zapasow * 365) / przychody netto ze sprzedazy)

Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach

(Stan naleznodci krétkoterminowych * 365) / przychody netto ze 270 394

sprzedazy)

Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i

ustug w dniach

(Stan zobowigzan krotkoterminowych z tytutu dostaw i ustug *

365) / przychody netto ze sprzedazy)

119 80

Wskazniki ptynnosci utrzymuja sie na bezpiecznych poziomach. Wskazniki ptynnoéci biezacy i ptynnosci
natychmiastowy sa na wyzszym poziomie w poréwnaniu z rokiem 2005. Natomiast wskaznik ptynnosci
szybki ulegl zmniejszeniu w stosunku do poziomu z poprzedniego okresu. Na taki stan rzeczy miala
przede wszystkim wplyw polityka zarzadu zwigzana z finansowaniem realizowanych inwestycji.
Wiarygodnos¢ Echo Investment S.A. na rynku finansowym stale wzrasta, czego dowodem jest
zdywersyfikowana struktura bankéw finansujacych dziatalnos¢ Spétki. Na wysokoé¢ wskaznikéw
plynnoéci wptywa réwniez duzy stan gotowki.

Wiskazniki ptynnosci Echo Investment S.A. w latach 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki ptynnosci 2006 rok 2005 rok
Wskaznik biezacy (current ratio) 175 197
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe ’ ’
Wskaznik szybki (quick ratio) 108 125
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe ’ ’
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio)
e I ) 0,38 0,25
Srodki pienigine / zobowigzania krotkoterminowe

Dzieki odpowiedniej strukturze finansowania wskazniki zadluzenia utrzymuja sie na nizszych
poziomach w stosunku do roku 2005. Wartosci prezentowanych wskaznikéw sa bezpieczne zaréwno dla
prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez potwierdzaja wiarygodnos¢ kredytowa Echo Investment S.A. na
rynku finansowym
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Wiskazniki pokrycia majgtku i zadtuzenia Echo Investment S.A. w latach 2006-2005 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki zadluzenia 2006 rok 2005 rok

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi 38 89 36,87
kapitat wtasny / aktywa ogctem o o
Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitatem wiasnym 91.99 107.9%
kapitat wiasny / aktywa trwate e e
Wskaznik ogoélnego zadtuzenia 0 0
zobowigzania ogdtem / aktywa ogotem 57,3% 59,8%
Wska;’mk ;adh/lzema ka'pltalu wlasnego 147,6% 162,6%
zobowigzania ogotem / kapitat whasny

12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,

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

Echo Investment S.A. posiada pelng zdolnos¢ do finansowania realizowanych obecnie projektéw
inwestycyjnych. Spoétka realizujac projekty we wszystkich obszarach aktywnosci, zamierza finansowac je
przy wykorzystaniu Srodkéw pochodzacych z kapitaléw wlasnych, kredytéw bankowych, emisji
dituznych papieré6w wartosciowych. Zarzad Echo Investment SA kieruje swoje wysitki ku temu, aby
programy emisji dluznych papieréw wartosciowych byly gwarantowane i posiadaly diuzszy niz rok
okres zapadalnosci.

Jednoczesnie Spotka zamierza realizowacd szereg przedsiewzieé za posrednictwem podmiotéw zaleznych,
w szczegb6lnosci dotyczy to projektéw przeznaczonych na wynajem, a wiec centréw handlowych i
handlowo - rozrywkowych oraz biur, pozyskujac finansowanie (kredyty celowe) bezposrednio dla tych
spotek.

13. Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wptyw na wyniki finansowe osiagniete

w 2006 roku

Znaczgcy wplyw na osiggniety wynik finansowy mialo przeszacowanie wartosci oddanego do
uzytkowania projektu centrum handlowego Pasaz Swietokrzyski w Kielcach oraz transakcje sprzedazy
dwoch hoteli Qubus w Krakowie i Kielcach oraz dwéch centréw w Legionowie i Kaliszu. Wptyw na
osiggniety wynik mialy takze przychody uzyskane ze sprzedazy projektéw mieszkaniowych i wynajmu
powierzchni komercyjnych.

W kolejnych okresach, na osiggane wyniki, beda mialy wplyw takie czynniki jak: systematyczne
przychody z uméw najmu, przebieg realizacji, wynajmu i sprzedazy obecnie budowanych inwestycji
komercyjnych i mieszkaniowych. Waznym aspektem jest rowniez sytuacja na rynku finansowym, ogélna
koniunktura gospodarcza w Polsce i rynkach zagranicznych, gdzie Spétka planuje realizacje inwestycji.
Ponadto istotne czynniki i zdarzenia mogace w przysztosci mie¢ wptyw na wyniki to realizacja planéw
Spotki zwiazana z dzialalnoscia poza granicami kraju. Spétka na rynkach zagranicznych zamierza
realizowa¢ inwestycje w ramach podstawowej dziatalnosci, skupiajac sie przede wszystkim na projektach
powierzchni komercyjnych.
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14. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Echo
Investment S.A. oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej Spotki.

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

Do najwazniejszych zewnetrznych czynnikéw wptywajacych na rozwéj Spétki mozna zaliczy¢:

Czynmkl pozytywne:
utrzymujaca sie nadal aktywnos¢ inwestycyjna podmiotéw gospodarczych zaré6wno polskich jak i
zagranicznych i wynikajace z tego zapotrzebowanie na ustugi swiadczone przez Spotke,

- deficyt powierzchni mieszkaniowych,

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

- sklonnos¢ krajowych i zagranicznych instytucji finansowych do angazowania si¢ w finansowanie
inwestycji na rynku nieruchomosci,

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

- wieksza dostepnos¢ do Zrédet kapitatu dzieki wejsciu na rynek szeregu instytucji zainteresowanych
inwestycjami w sektorze nieruchomosci.

- wejscie Polski w struktury europejskie

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

- dlugotrwale procedury sadowe i administracyjne w zakresie regulowania stanu prawnego i
nabywania praw do nieruchomosci,

- obostrzenie przepiséw dotyczacych budowy w kraju obiektéw wielkopowierzchniowych,

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

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

Czynmkl pozytywne:
jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

- stabilny akcjonariat Echo Investment S.A. o sprecyzowanej, konsekwentnej polityce wlascicielskiej
wobec Spétki,

- zdefiniowana grupa produktéw,

- ugruntowana pozycja na rynku deweloperskim oraz duza wiarygodnos¢ potwierdzona obecnoscia
Echo Investment S.A. na Gieldzie Papieréw Wartosciowych oraz uzyskanym Certyfikatem
Dewelopera,

- dobra wspolpraca ze stabilnymi partnerami,

- struktura organizacyjna uwzgledniajaca istnienie centréw zyskéw odpowiedzialnych za
poszczegodlne segmenty aktywnosci Echo Investment S.A.

Czynniki negatywne:

- specyfika dziatalnosci wyrazajaca sie w duzym uzaleznieniu od skomplikowanych i dlugotrwatych
procedur prawnych,

- duze zapotrzebowanie na $rodki obrotowe szczegélnie zwigzane z duza iloscig realizowanych
projektow.
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14.2. Perspektywy rozwoju dziatalnosci gospodarczej Echo Investment S.A.

Zarzad Echo Investment S.A. przewiduje dalszy dynamiczny rozwdj catej organizacji. Jego podstawa sa
dobre perspektywy rynku nieruchomosci w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej. Dziatania Spoétki
skoncentrowane beda na zwiekszaniu portfela posiadanych powierzchni komercyjnych przeznaczonych
na wynajem. Ponadto Echo Investment S.A. zamierza zwigkszy¢ poziom sprzedazy projektow
mieszkaniowych. Realizacja hoteli jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji w branzy turystycznej
oraz od sklonnosci sieci hotelowych do podejmowania nowych inwestycji. Spétka planuje dalsza
wspoblprace w dotychczasowymi operatorami sieci hoteli, dla ktérych Spétka zrealizowala projekty
hotelowe. Obecna dzialalno$¢ Echo Investment S.A. skupiona jest na rynku polskim, wkrétce réwniez na
wegierskim. Zarzad Spétki planuje rozpoczecie dzialalnoéci gospodarczej na rynkach zagranicznych w
Europie Srodkowo-Wschodniej. Podjete zostaly starania zmierzajace do poszerzenia dzialalnoéci Spotki
poza granicami Polski.

W ramach prowadzonej polityki weryfikacji i podnoszenia jakosci portfela Spétka nie wyklucza
rozbudowy istniejacych projektow komercyjnych (centra handlowe) oraz sprzedazy czeéci
dotychczasowych projektéw w celu uzyskania $rodkéw na finansowanie realizowanych i przysztych
inwestycji.

15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Echo Investment S.A. oraz w poziomie

komputeryzacji wspomagajacej zarzadzanie w Echo Investment S.A

W 2006 roku nie nastgpily istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania. Rozw6j organizacji
wymusza doskonalenie obowigzujacych procedur zarzadzania obowiazujacych w Echo Investment S.A.

16. Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych Echo Investment S.A. w ciagu
ostatniego roku obrotowego oraz zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb

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

16.1. Zarzad
Na koniec 2006 roku sktad Zarzadu Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

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

W dniu 26 marca 2007r. roku Pan Andrzej Majcher zlozyl rezygnacje z czlonkostwa w Zarzadzie i
pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spoétki. Pan Andrzej Majcher bedzie kandydowal na czionka Rady
Nadzorczej Spotki.

W dniu 27 marca 2007r. odbylo sie posiedzenie Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. na ktérym podjeta
zostala uchwata w sprawie powolania Prezesa Zarzadu Spélki oraz w sprawie delegowania czlonka
Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu.

W wyniku podjetych uchwat Rada Nadzorcza Spoétki powierzyla cztonkowi Zarzadu Panu Jarostawowi

Grodzkiemu - pelnigcemu dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki - pelnienie funkcji Prezesa
Zarzadu Spotki poczawszy od dnia 27 marca 2007r.
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Ponadto Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. oddelegowata Pana Mariusza Waniotke - pelnigcego
funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki - do czasowego wykonywania czynnosci
czlonka Zarzadu w miejsce ustepujacego Pana Andrzeja Majchra, przez okres nie dluzszy niz 3 miesiace
od dnia podjecia uchwaly przez Rade Nadzorcza.

Na dzien przekazania niniejszego raportu okresowego sklad Zarzadu Spoétki przedstawia sie nastepujaco:

Jarostaw Grodzki - Prezes Zarzadu,

Piotr Gromniak - Cztonek Zarzadu,

Artur Langner - Czlonek Zarzadu.

Mariusz Waniotka - Czlonek Zarzadu (Uchwala Rady Nadzorczej z dnia 27 marca 2007 r.
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej czasowo delegowany do wykonywania czynnosci Czlonka
Zarzadu).

16.2. Rada Nadzorcza

W 2006r. sktad Rady Nadzorczej ulegt zmianie. Na dzierr przekazania niniejszego raportu rocznego w
sktad Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wchodza:

Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej,

Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Kamil Latos - Czlonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Kalwat - Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 30 maja 2006 roku dwoéch Cztonkéw Rady Nadzorczej, Pan Artur Kloczko oraz Pan Mariusz
Gromek, ze wzgledu na inne liczne obowiazki zawodowe uniemozliwiajace w pelni efektywne
wykonywanie funkcji nadzorczej w spéice Echo Investment SA, zlozylo rezygnacje z pelnienia funkgji
Czlonkéw Rady Nadzorczej Echo Investment SA.

W dniu 30 maja 2006 roku ZWZA Spoétki powotato Pana Tomasza Kalwata oraz Pana Kamila Latosa na
Czlonkéw Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

16.3. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnienia
osob zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akciji.

16.3.1. Zasady powotywania i odwotywania os6b zarzadzajacych

W spolce zasady te reguluje Kodeks spélek handlowych oraz statut Spétki Echo Investment S.A.

Zarzad lub poszczegodlnych jego czlonkéw 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 wczesniejszego
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 poszczegélni 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¢ kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaly o nie udzieleniu Zarzagdowi pokwitowania z
wykonywania obowigzkéw w zakoriczonym roku obrachunkowym.
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16.3.2. Uprawnienia os6b zarzadzajacych

Uprawnienia os6b zarzadzajacych reguluje statut Spoétki Echo Investment SA. Osoby zarzadzajace
reprezentuja Spotke na zewnatrz w stosunku do wiladz, urzedéw i oséb trzecich, w postepowaniu przed
sadem oraz organami i urzedami panstwowymi. Do skladania o§wiadczert w imieniu Spétki wymagane
jest wspotdziatanie dwoch cztonkéw zarzadu albo jednego cztonka Iacznie z ustanowionym ewentualnie
Prokurentem. Zaciggniecie przez osoby skladajace o$wiadczenia w imieniu Spétki zobowigzania na
kwote przekraczajacg 20% kapitalow wiasnych Spoétki, wymaga uprzedniej zgody Rady Nadzorczej
wydanej na piSmie. Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spélki w zakresie nie zastrzezonym
przepisami Kodeksu spoétek handlowych i Statutu Spétki do kompetencji Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej.

Decyzje o emisji i wykupie akcji regulujg przepisy Kodeksu spétek handlowych.

17. Wartos¢ wszystkich nie splaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom

zarzadzajacym i nadzorujagcym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze udzielonych im
gwarancji i poreczen (oddzielnie).

Na dzierr 31 grudnia 2006r. nie istnieja nie splacone pozyczki, gwarancje i poreczenia udzielone przez
emitenta osobom zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich osobom bliskim.

18. Umowy =zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, 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 dzien 31 grudnia 2006r. nie istnieja umowy zawarte miedzy Echo Investment SA a osobami
zarzadzajacymi przewidujace rekompensate.

19. Wartos¢é wynagrodzen, nagréd i korzysci, w tym wynikajacych z programow opartych na
obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych,

wyptaconych, naleznych Ilub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z osoéb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta oraz wartosci wynagrodzen i nagrod
otrzymywanych z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych.

19.1 Wynagrodzenie os6b zarzadzajacych

Osoby zarzadzajace Echo Investment S.A. pobratly wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz z tytutu
pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:

e Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 1.050 tysiecy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych;

e Jarostaw Grodzki pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w 1acznej kwocie 788 tysigce
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych,
wspdlzaleznych i stowarzyszonych;

e Piotr Gromniak pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 756 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

e Artur Langner pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 684 tysigce
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych
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Pozostalym osobom zarzadzajacym spétkami zaleznymi, wspétzaleznymi i stowarzyszonymi z Echo
Investment S.A. (poza osobami wymienionymi powyzej) wypltacono tacznie 324 tysigce ztotych z tytutu
pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspoéizaleznych i stowarzyszonych.

19.2 Wynagrodzenie osob nadzorujacych

W dniu 30 maja 2006r. ZWZA Spétki podjeto uchwate nr 18 w sprawie ustalenia zasad wynagradzania
cztonkéw Rady Nadzorczej. Na podstawie uchwaly Czlonkom Rady Nadzorczej Spétki za udziat w
pracach rady przystuguje wynagrodzenie miesieczne w nastepujacych wysokosciach:

1) Przewodniczacemu Rady Nadzorczej - 7.000 (stownie: siedem tysiecy) ztotych brutto,
2) Zastepcy Przewodniczacego Rady Nadzorczej - 5.000 (stownie: piec tysiecy)ztotych brutto,
3) Cztonkowi Rady Nadzorczej - 3.000 (stownie: trzy tysiace) ztotych brutto.

Osoby nadzorujace Echo Investment SA z tytulu pelnienia funkcji nadzorczych Spotki w 2006r. pobraty
wynagrodzenie w Echo Investment SA odpowiednio:

e Wojciech Ciesielski pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 49 tysiecy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych,
wspoéltzaleznych i stowarzyszonych

e Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 35 tysiecy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych,
wspoétzaleznych i stowarzyszonych

e Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 21 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspoétzaleznych i stowarzyszonych

e Karol Zbikowski pobral wynagrodzenie w Echo Investment SA w lacznej kwocie 21 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych

e Tomasz Kalwat pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 21 tysiecy
zlotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych

e Kamil Latos pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 21 tysiecy zlotych,
nie pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych,
wspolzaleznych i stowarzyszonych

Pozostale osoby nadzorujace inne spoétki zalezne, wspolzalezne i stowarzyszone z Echo Investment SA
(poza osobami wymienionymi powyzej) nie pobraly wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we
wladzach jednostek zaleznych, wspéizaleznych i stowarzyszonych.
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20. taczna liczba i wartosé nominalna wszystkich akcji (udziatdw) emitenta oraz akcji i
udzialdow w jednostkach grupy kapitalowej emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Split akcji

W dniu 30 maja 2006 roku ZWZA podjelo uchwate nr 19 w sprawie podzialu akcji (split) w drodze
podzialu wartosci nominalnej w stosunku 1:4, w ten sposéb, iz dotychczasowa warto$¢ nominalng kazdej
akgji (10.500.000 sztuk akcji) w wysokosci 2 zt ustala sie na kwote 0,50 z1 (42.000.000 sztuk akcji).

W dniu 11 lipca 2006 roku Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, dokonal rejestracji podziatu akcji stosunku 1:4 bez zmiany wysokosci kapitalu zaktadowego
Spotki.
Po rejestracji podziatu akeji, kapitat zakladowy Echo Investment S.A. wynosi 21.000.000 PLN i dzieli sie
na:

e 160.000 (sto szesédziesiat tysiecy) akcji zwyklych, na okaziciela, serii A;

e 3.840.000 (trzy miliony osiemset czterdziesci tysiecy) akcji zwyklych, na okaziciela, serii B,

e 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyklych, na okaziciela, serii C;

e 6.000.000 (szes¢ milionéw) akcji zwyklych, na okaziciela, serii D;

e 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyklych, na okaziciela, serii E;

e 28.000.000 (dwadziescia osiem milionéw) akcji zwyklych, na okaziciela, serii F.
Wszystkie akcje posiadaja warto$é nominalng 0,50 z1.

W dniu 2 sierpnia 2006r. KDPW SA, na podstawie uchwaly nr 373/06 z dnia 21 lipca 2006r., dokonat
wymiany akcji Spétki Echo Investment SA w depozycie papieréw wartosciowych. Znajdujace sie w
depozycie akcje, 10.460.000 sztuk, o wartosci nominalnej 2 zt kazda podzielone zostaty na 41.840.000 akcji
o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda.

Dematerializacja i wprowadzenie do obrotu gieldowego akcji serii A

ZWZA Spotki w dniu 30 maja 2006r. podjelo uchwate nr 20 w sprawie wprowadzenia akcji serii A,
160.000 akcji zalozycielskich, do obrotu na rynku regulowanym i dematerializacji. Na dziert ZWZA akcje
te miaty forme dokumentu.

Na podstawie Uchwaty nr 273/2006 Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia
2 sierpnia 2006r., Zarzad GPW SA, na podstawie § 19 ust. 1 i 2 Regulaminu Gieldy, dopuscit do obrotu
gieldowego na rynku podstawowym 160.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A spétki Echo Investment
SA, o wartosci nominalnej 0,50 zlotych kazda.

W dniu 4 sierpnia 2006 r. Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW) dokonat rejestracji w
depozycie akcji zwyklych na okaziciela serii A w ilos¢ 160.000 sztuk o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda.

Dnia 7 sierpnia 2006 r. Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW) podjat
uchwate nr 416/06, zgodnie z ktéra 10 sierpnia 2006 r. dokonano asymilacji 160.000 akcji z 41.840.000

akcjami znajdujacymi sie w obrocie gietdowym.

Po wprowadzeniu akcji serii A do obrotu gieldowego taczna liczba akcji znajdujgca sie¢ w obrocie
gieldowym wynosi 42.000.000.
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20.1. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace, na dzieri 31 grudnia 2006 roku
przedstawia ponizsza tabela:

Stan na Wartosé taczna Procent
31.12.2006 nominalna wartos¢ kapitalu
jednej akcji | nominalna | akcyjnego
Wojciech (?1e51elsk1 - Przewodniczacy Rady 144.000 0,50 7t 72,000 71 0,34%
Nadzorczej
Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczacy . . ..
Rady Nadzorczej nie posiadat akcji - - -

Robert Oskard - Czlonek Rady Nadzorczej
Karol Zbikowski - Cztonek Rady
Nadzorczej

Kamil Latos - Czlonek Rady Nadzorczej
Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji - - _

nie posiadat akcji - - _

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

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

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby zarzadzajace, na dzien 31 grudnia 2006 roku

przedstawia ponizsza tabela:

Stan na Wartosé taczna % kapitatu
31.12.2006 nominalna | wartos¢ Kevi
[szt.] jednej akcji | nominalna axcyynego
Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu 10.080 0,50 zt 5.040 zt 0,02%

Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu

nie posiadat akgji

Piotr Gromniak - Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji

Artur Langner - Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji

W dniu 03 lutego 2006 emitent zostal poinformowany, iz Czlonek Zarzadu Echo Investment S.A. dokonat
w dniu 03 lutego 2006 na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych transakcji zbycia 195.000 akcji (48.750 - liczba
akcji po splicie). Echo Investment S.A. po jednostkowej cenie 160 zl za sztuke. Zawarcie transakcji
nastapilo w trybie transakcji pakietowej pozasesyjne;j.

(R I'll.l
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21. Akcjonariusze Echo Investment S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2006 roku,
bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogélnej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5%
og6lnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzieni 31 grudnia 2006 roku
byli:

% kapitalu . . % ogolnej
Liczba glosow . .
. .. | zakladowego liczby glosow
. . Liczba akcji na WZA
Akcjonariusz Echo na WZA
[szt.] Echo
Investment Investment S.A Echo
S.A. “7 | Investment S.A.
Michat Sotowow (bezposrednio i 17.236.536 41,04% 17.236.536 41,04%
posrednio)
OFE ING Nationale - Nederlanden 3669 661 8,74% 3669 661 8,74%
Polska*
Commercial Union OFE* 3073 842 7,32% 3073 842 7,32%
OFE PZU Zlota Jesien* 2790915 6,65% 2790 915 6,65%
gi WBK AIB Asset Management 2119 363 5,05% 2119 363 5,05%

*stan na 31 grudnia 2006r.

W dniu 03 lutego 2006 roku emitent zostal poinformowany, iz pan Michat Solowow po dokonaniu w
dniu 03 lutego 2006r. zapisu na rachunku papieréw wartosciowych, wynikajacego z nabycia akcji Echo
Investment S.A., posiada bezposrednio i podrednio 4.159.134 akcji emitenta, co stanowi 39,61% w
kapitale zakladowym oraz daje 4.159.134 glosy na WZA stanowiace 39,61% w ogolnej liczbie glos6w na
WZA Echo Investment S.A. Przed dniem 03 lutego 2006r. liczba posiadanych akcji Echo Investment S.A.
przez pana Michata Solowowa wynosita 3.964.134 akcji, stanowigcych 37,75% udziatu w kapitale
zakladowym oraz uprawniajacych do 3.964.134 gloséw na WZA. Procentowy udzial ogoélnej liczby
gloséw wynosit 37,75%.

W dniu 07 marca 2006 roku emitent zostal poinformowany, iz Czlonek Rady Nadzorczej Echo
Investment S.A. dokonal w dniu 03 marca 2006 roku na Gieldzie Papieréw Wartosciowych transakcji
zbycia 150.000 akcji zwyktych na okaziciela Echo Investment S.A. po jednostkowej cenie 200 z1 za sztuke.
Zawarcie transakcji nastapito w trybie transakcji pakietowej pozasesyjne;j.

W dniu 07 marca 2006 roku emitent zostal poinformowany, iz pan Michat Solowow po dokonaniu w
dniu 06 marca 2006 roku zapisu na rachunku papieréw wartoéciowych, wynikajacego z nabycia akgji
Echo Investment S.A., posiada bezposrednio i posrednio 4.309.134 akcji emitenta, co stanowi 41,04% w
kapitale zaktadowym oraz daje 4.309.134 glosy na WZA stanowiace 41,04% w og6lnej liczbie gloséw na
WZA Echo Investment S.A. Przed dniem 06 marca 2006 roku liczba posiadanych akcji Echo Investment
S.A. przez pana Michala Solowowa wynosita 4.159.134 akcji, stanowigcych 39,61% udzialu w kapitale
zakladowym oraz uprawniajacych do 4.159.134 gloséow na WZA. Procentowy udzial ogoélnej liczby
glos6w wynosit 39,61 %.

W dniu 18 sierpnia 2006r. spétka Echo Investment SA zostala poinformowana, iz pan Artur Ktoczko, po
dokonaniu w dniu 17 sierpnia 2006r. zapisu na rachunku papieréw wartoéciowych, wynikajacego ze
zbycia akcji Echo Investment S.A., posiada 235.536 akcji emitenta, co stanowi 0,56% w kapitale
zakladowym oraz daje 235.536 gloséw na WZA stanowiagcych 0,56% w og6lnej liczbie gloséw na WZA
Echo Investment S.A.

Przed dniem 17 sierpnia 2006r. liczba posiadanych akcji Echo Investment S.A. przez pana Artura Ktoczko
wynosita 2.104.276 akcji, stanowigcych 5,01% udzialu w kapitale zakladowym oraz uprawniajacych do
2.104.276 gtoséw na WZA. Procentowy udziat ogélnej liczby gloséw wynosit 5,01%.
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W dniu 4 grudnia 2006r. spétka Echo Investment SA otrzymala zawiadomienie, na podstawie ktérego
spotka BZ WBK AIB Asset Management SA z siedzibg w Poznaniu, zawiadamia, iz w wyniku naby¢ akcji
Echo Investment SA, rozliczonych w dniu 30 listopada 2006 roku, klienci BZ WBK AIB Asset
Management SA, ktérych rachunki objete s3 umowa o zarzadzanie, stali si¢ posiadaczami akcji
zapewniajacych ponad 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.
Przed zwiekszeniem udziatu, o ktérym mowa powyzej klienci BZ WBK AIB Asset Management SA na
rachunkach objetych umowami o zarzadzanie posiadali 2.099.612 sztuk akcji sp6tki Echo Investment SA,
stanowigcych 4,9991% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych przystugiwato 2.099.612 glosow,
ktore stanowia 4,9991% w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

W dniu 30 listopada 2006 roku na rachunkach papieréw wartosciowych klientéw BZ WBK AIB Asset
Management SA objetych umowami o zarzadzanie znajdowato sie 2.119.363 akcji spétki Echo Investment
SA, co stanowi 5,05% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych przystugiwalo 2.119.363 glosow,
ktére stanowia 5,05% w ogolnej liczbie glos6w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.
Ponadto BZ WBK AIB Asset Management SA informuje, iz BZ WBK AIB TFI SA z siedziba w Poznaniu,
w trybie okreslonym w art. 46 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 146, poz.1546, ze zm.), zlecilo zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych spéice BZ WBK Asset Management SA. W zwigzku z powyzszym zawiadomienie
uwzglednia réwniez akcje sp6tki Echo Investment SA bedace w posiadaniu BZ WBK AIB TFI SA.

22. Informacje o znanych emitentowi, zawartych w ciaggu ostatniego roku obrotowego

umowach, w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

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

23. Posiadacze wszelkich papierow 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.

24. Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spélce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

25. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa witasnosci papierow wartosciowych emitenta

oraz ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje emitenta

Nie istnieja ograniczenia przenoszenia praw wlasnosci papieréw wartosciowych i wykonywania prawa
glosu z akgji.
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26. 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. zawarla z BDO Polska Sp. z o0.0. (podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych) umowe o dokonywanie badann i przegladéw
sprawozdan finansowych jednostkowych oraz skonsolidowanych. Umowa zawarta jest na okres 2 lat
i zawiera opcje przedluzenia na trzeci rok.

W dniu 6 stycznia 2007r. spétka BDO Polska Sp. z 0.0. zmienita nazwe na BDO Numerica Sp. z o.0.

Wynagrodzenie wynikajagce z umowy z tytulu przegladu i badania sprawozdania finansowego w 2006
roku wyniesie 113.400 zlotych, a z tytulu przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w 2006 roku 72.000 =zlotych. Za analogiczny okres poprzedniego roku dane te wynosza
odpowiedniol44.900 ztotych i 103.500 ztotych.

Pozostate taczne wynagrodzenie, wynikajacego z umowy nalezne z innych tytutéw dotyczy¢ moze:

- wynagrodzenia za weryfikacje poprawnosci przeksztalcenia na MSR danych spoétek zaleznych objetych
konsolidacjg, a sporzadzajacych sprawozdania finansowe wg PSR w kwocie 1.900 zt za kazda spétke
wymagajaca takiej weryfikacji, przy czym nie wiecej niz 45.000 z1 rocznie. Wynagrodzenie zaptacone w
2006 roku wyniosto 45.000 ztotych.

- kosztéw delegacji poniesionych przez BDO Numerica Sp. z 0.0. z zwigzku z realizacjg zlecenia, ktérych
warto$é, zgodnie z obowigzujacg, umowa nie moze przekroczy¢ 21.000 ztotych rocznie. Wynagrodzenie
zaplacone w 2006 roku z tytutu kosztéw delegacji wyniosto 20.817 ztotych.

Kielce, dnia 26 kwietnia 2007 roku

Podpisy Zarzadu Echo Investment SA

Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner Mariusz Waniotka
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu p-o. Czlonka Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Spéiki Echo Investment S.A. oswiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi
zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i
finansowa Spotki oraz jej wynik finansowy, a takze, ze roczne sprawozdanie zarzadu zawiera prawdziwy

obraz rozwoju i osiggniec¢ oraz z sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Dodatkowo Zarzad spoétki Echo Investment SA oswiadcza, ze BDO Numerica Sp. z o.0. dokonujaca
badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego zostala wybrana zgodnie z przepisami
prawa oraz ze spoétka ta oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki bezstronnego i

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

Kielce, dnia 26 kwietnia 2007r.

Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner Mariusz Waniotka
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu p.o. Czlonka Zarzadu
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OSWIADCZENIE W SPRAWIE STOSOWANIA
ZASAD EADU KORPORACYJNEGO

Spotka Echo Investment S.A. przyjela do stosowania zasady tadu korporacyjnego zalecane przez
Gielde Papieréw Wartoéciowych w Warszawie SA. O$wiadczenie o przestrzeganiu zasad tadu
korporacyjnego zostalo zaakceptowane przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo
Investment SA w dniu 14 czerwca 2005 roku. W dniu 30 maja 2006 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment SA uchwala nr 2 przyjelo Regulamin Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, a tym samym przyjeto do stosowania zasade nr 18.

Tres¢ Oswiadczenia dostepna jest na stronie internetowej Spétki pod adresem www.echo.com.pl.

Oswiadczenie w spawie przestrzegania przez Echo Investment SA zasad tadu korporacyjnego,
zgodnie z przepisami Regulaminu Gieldy, zostanie opublikowane przez Spétke do 1 lipca 2007

roku.

Kielce, dnia 26 kwietnia 2007r.

Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak Artur Langner Mariusz Waniotka
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu p.o. Czlonka Zarzadu
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