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l. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

WTYS. EURO

OD 01.01.2012 OD 01.01.2011
DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

WTYS. PLN

OD 01.01.2011
DO 31.03.2011

OD 01.01.2012
DO 31.03.2012

. Przychody operacyjne 153 837 86 045 36 847 21 651
. Zysk (strata) operacyjny (31 970) 127 129 (7 657) 31989
Il Zysk (strata) brutto 32786 69 383 7 853 17 458
V. Zysk (strata) netto 30 661 55243 7 344 13 900
V. Przep’ryw_y .plemeZne netto z dziatalnosci 49 858 25399 11942 6373
operacyjnej
VI. Frzep’rywy_ pieniezne netfo z dziatalnosci (72 468) (209 194) (17 358) (52 638)
inwestycyjnej
VII. ;’rzep’rywy. pieniezne netto z dziatalnosci (97 124) 258 828 (23 263) 65127
inansowej
VI Przeptywy pieniezne netto razem (119 734) 74963 (28 679) 18 862
IX.  Aktywarazem 5148073 4882 325 1237 042 1216961
X. Kapitaf ‘wiasny przypisany - akcjonariuszom 2061019 1 941 054 495 247 483 824
jednostki dominujgcej
Xl.  Zobowigzania dtugoterminowe 2172 634 2260283 522 067 563 395
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 625 582 413705 153 322 103 119
XIIl. Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000 420 000 000
XIV. Zysk (strata) na jednqg akcje zwyktq (w zt / EUR) 0,07 0,13 0,02 0,03
XV. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 491 4,62 1.18 1.15
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II. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

1. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA [TYS. PLN]

31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 1379 1428 1484
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 55 682 55866 24 692
1.3. Naleznosci dtugoterminowe 616 7 41
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne 2784798 2893756 2 922 080
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 1 090 640 1047 624 791 301
1.6. Inwestycje finansowe 107 421 106 019 23
1.7. Udzielone pozyczki - - 7
1.8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 36 281 42 201 18 844
4076 817 4146 901 3758 472
2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy 483 543 500 938 489 859
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1 486 1345 2 947
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw 59 613 82 925 42 880
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 90012 73 663 65 531
2.5. Udzielone pozyczki 158 161 58 066
2.6. Pochodne instrumenty finansowe - - 83
2.7. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 436 444 561 385 464 487
1071 256 1220 417 1123 853

AKTYWA RAZEM 5148 073 5367318 4 882 325
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - PASYWA [TYS. PLN]

31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011

PASYWA

1. Kapitat wtasny

1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 2061019 2064213 1941 054
1.1.1.  Kapitat zaktadowy 21 000 21000 21 000
1.1.2.  Kapitat zapasowy 1857 464 1857 464 1709 726
1.1.3.  Nabyte akcje wtasne (28 647) - -
1.1.4.  Zakumulowany zysk (strata) 207 154 176 493 202 981
1.1.5.  Rdznice kursowe z przeliczenia 4048 9 256 7 347

1.2. Kapitaty udziatowcdw niekontrolujgcych (54) (59) (60)

2060 965 2064154 1 940 994
2. Rezerwy

2.1. Rezerwy na zobowigzania 9120 8613 4890

2.2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4273 4773 6801

2.3. (I‘\;iiehr\g/gowde’ggoferminowo z tytutu odroczonego podatku 275 499 280 323 255 452

288 892 293 709 267 343
3. Zobowiqzania dtugoterminowe

3.1. Kredyty i pozyczki 2 042 508 2241 553 2 155 409

3.2. Pochodne instrumenty finansowe 12877 13 169 8019

3.3. Ofrzymane kaucje i zaliczki 40 577 40 413 41818

3.4. Zobowigzania z tyt. leasingu (wieczyste uzytkowanie gruntu) 76 672 76 688 55037

2172 634 2371823 2260 283
4. Iobowigzania krétkoterminowe

4.1. Kredyty i pozyczki 423 658 317 499 235 673

4.2. Pochodne instrumenty finansowe 324 20 670 6938

4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 4305 3481 1099

4.4, Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 19 919 16 434 14 642

4.5. Zobowigzania handlowe 114 002 192 528 110 364

4.6. Zobowigzania pozostate 10 840 10 004 9 622

4.7. Otrzymane kaucje i zaliczki 52 534 77016 35367

625 582 637 632 413 705
PASYWA RAZEM 5148 073 5367 318 4 882 325
Warto$¢ ksiegowa (w tys. zt) 2061019 2064213 1941054
Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zi) 4,91 4,91 4,62
Rozwodniona liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Rozwodniona wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,91 4,91 4,62

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011

1. Naleznosci pozabilansowe - - _

2. Zobowigzania pozabilansowe - - 600
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2. SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
OD 01.01.2012 OD 01.01.2011

DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

Przychody 153 837 86 045
Koszt wiasny sprzedazy (64 766) (23 758)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 89 071 62 287
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych (wycenal) (109 647) 77 460
Koszty sprzedazy (6 249) (5 489)
Koszty ogdinego zarzgdué25 (12 320) (2 511)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 7175 2 382
Zysk operacyjny (31 970) 127 129
Przychody finansowe 4019 4130
Koszty finansowe (47 930) (40 642)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych 12 308 (5008)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 96 437 (16 221)
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (78) (5)
Zysk (strata) brutto 32786 69 383
Podatek dochodowy (2 120) (14141)
Zysk (strata) netto, w tym: 30 666 55242
Zysk (strata) mniejszosci 5 (1)
Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 30 661 55243
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 151 911 173216
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata)zanualizowany na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,36 0.41

3. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

OD 01.01.2012 OD 01.01.2011
DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

Zysk (strata) netto 30 646 55242
Inne catkowite dochody:

- réznice kursowe z przeliczenia operaciji zagranicznych (5208) 10 236

(5 208) 10 236

Catkowity dochéd za okres, w tym: 25458 65478

Catkowity dochdd przypadajgey akcjonariuszom jednostki dominujgce;j 25453 65479

Catkowity dochéd mniejszosci 5 (1)
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4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [TYS. PLN]

KAPITAL WLASNY KAPITALY

KAPITAL KAPITAL NAW::SA[“IKECJ ¢ ZAKUMULOWANY K:lgszg\llsEE Z AK(;J%:I}:AITIII’;J’;;OM UDZIALOWCOW KAPITAL WLASNY
ZAKLADOWY ZAPASOWY ZYSK (STRATA) PRZELICZENIA JEDNOSTKI NIEKONTROLUJACY

DOMINUJACEJ CH

KWARTAL OD 01.01.2012 DO 31.03.2012
Stan na poczgtek okresu 21 000 1857 464 - 176 493 9 256 2064 213 (59) 2064154
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - - -

Nabycie akcji wiasnych - - (28 647) - - (28 647) - (28 647)
Zmiany w udziatach mniejszo$ciowych - - - - - - - -
Inne catkowite dochody netto - - - - (5208) (5 208) - (5 208)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 30 661 30 661 5 30 661
Stan na koniec okresu 21 000 1857 464 (28 647) 207 154 4048 2061019 (54) 2060 960
31.12.2011
Stan na poczagtek okresu 21 000 1709 726 - 147 738 (2 889) 1875575 (59) 1875516
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 147 738 - (147 738) - - - -
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - - - - - - 25 25
Inne catkowite dochody netto - - - - 12 145 12145 - 12 145
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 176 493 - 176 493 (25) 176 448
Stan na koniec okresu 21 000 1857 464 - 176 493 9256 2064213 (59) 2064 154

KWARTAL OD 01.01.2011 DO 03.31.2011

Stan na poczagtek okresu 21 000 1709 726 - 147 738 (2 889) 1875575 (59) 1875516
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - . R .

Zmiany w udziatach mniejszosciowych - - - - - - - .

Inne catkowite dochody netto - - - - 10 236 10 236 - 10 236
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 55243 55243 (1) 55242
Stan na koniec okresu 21 000 1709 726 - 202 981 7 347 1941 054 (60) 1940 994
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5. SKONSOLIDOWANE SRODROCINE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]
OD 01.01.2012 OD 01.01.2011

DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

A. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) netto 30 666 55242

Il. Korekty razem

. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych - -

2. Amortyzacja srodkdw trwatych 4 668 1169
3. (Zyski) straty z tytutu roznic kursowych (96 437) 16 221
4. Odsetkiiudziaty w zyskach (dywidendy) 37 614 33 555
5. Podatek dochodowy biezgcy 2120 14 141
6. Podatek dochodowy zaptacony (342) (4 647)
7. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 96 645 (72 705)
8. Imiana stanu rezerw 6 125
9. Imiana stanu zapasdw 17 679 (14714)
10. Zmiana stanu naleznosci 6 352 (13810)
11. Zmiana stanu zobowigzanh krotkoterminowych, z wyjagtkiem pozyczek i kredytéw (49 113) 10752
19 192 (29 913)
lll. Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) 49 858 25 329
B. Przeplywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci inwestycyjnej

l. Wplywy
1. Zbycie wartoéci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 82 202
2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
3. Z aktywdw finansowych 6576 2 569
4. Inne wptywy inwestycyjne - -
6 658 277N

Il. Wydatki
1. Nabycie wartoéci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (4517) (1 369)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne (73183) (153 564)
3. Na aktywa finansowe (1 426) (57 032)
4. Inne wydatki inwestycyjne - -
(79 12¢) (211 965)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) (72 468) (209 194)
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]
01.01.2011

DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

C. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

I. Wplywy
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 67 733 121 541
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 105 000 295000
4. Inne wptywy finansowe - -
172733 416 541

1. Wydatki
1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych (28 647) -
2. Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytdw i pozyczek (65 370) (24 460)
5. Wykup dtuznych papierdw warto$ciowych (105 000) (98 500)
6. 7 tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (8 853) (8201)
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego (19 944) (32)
8. Odsetki (42 043) (26 520)
9. Inne wydatki finansowe - -
(249 857) (157 713)
lll. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1-11) (97 124) 258 828
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1lI+/-C.III) (119 734) 74 963
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (124 941) 85198
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych (5207) 10 235
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 561 385 379 289
G. Srodki pienieine na koniec okresu (F+/- D), w tym: 436 444 464 487
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 44 990 42 570

6. INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
6.1. Informacje podstawowe

Grupa Kapitatowa Echo Investment (Grupa Kapitatowa, Grupa) dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem
dominujgcym w Grupie Kapitatowej jest Echo Investment S.A. (Emitent, Spotka).

Spdétka organizuje caty proces inwestycyjny dla projektéw: od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyzi
administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjg, do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci te wykonuje we wtasnym
imieniu lub poprzez swiadczenie ustugi generalnego realizatora lub zastepstwa inwestycyjnego dla specjalnie powotanej do
tego celu spdtki zaleznej. Redlizacja projektéw deweloperskich przez spdtki zalezne znaczgco utatwia organizacje
prowadzonych procesdw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy. Podmioty te zajmujg sie gtéwnie wynajmem powierzchni
komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), w mniejszym stopniu realizacjq i sprzedazg mieszkah oraz ustugami
zarzgdzania nieruchomosciami. Ustugi generalnego realizatora inwestycji Spdtka $wiadczy réwniez dia inwestordw
zewnetrznych.

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej dzieli sie na trzy segmenty:
- budowa i wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
- budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,
- budowa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na terenie Polski, Wegier i Rumunii oraz na Ukrainie.

Na 31 marca 2012 oraz 31 marca 2011 Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 326 i 317 oséb.
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Akcje podmiotu dominujgcego (Echo Investment S.A.) notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

od 1996 roku. Liczba akcji Emitenta wynosi 420.000.000 sztuk akcji zwyktych na okaziciela.

6.2. Zasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu kwartalnego

Sprawozdanie zostato przedstawione za okres trzech miesiecy, zakohczonych 31 marca 2012 oraz dane poréwnawcze
za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2011 i dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011
(w przypadku bilansu i zestawienia zmian w kapitale wtasnym).

Walutg prezentaciji sprawozdania finansowego Grupy jest ztoty polski (,PLN") — takze waluta prezentacji i funkcjonalna
jednostki dominujgcej. W sktad Grupy wchodzg jednostki, ktére majg inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane
sprawozdawcze tych spdtek, wchodzgce w sktad niniejszego sprawozdania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami
MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachunku wynikéw zostaty
przeliczone wg kursu Sredniego za okres. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe zostaty wykazane w pozostatych
catkowitych dochodach a kwoty skumulowane ujete w osobnej pozycji kapitatu wtasnego.

Sprawozdanie jest sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejskg. Zasady wyceny aktywow i pasywdw oraz
ustalania wyniku finansowego przyjeto jak na dzien bilansowy. Sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone wg zasady
kosztu historycznego z wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych wg wartosci godziwej i instrumentéw
finansowych wycenianych zgodnie z MSR 39. Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznodci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszg wiedze odnosnie zastosowania standarddw i interpretacii, jok réwniez metod

i zasad wyceny poszczegdlinych pozycji skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Grupa przy sporzgdzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata zasady rachunkowosci tozsame z zasadami przyjetymi
i opisanymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2011 rok. Nowe interpretacje wydane przez Komisje
ds. IMSF, majgce zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2012 nie
miaty istothego wptywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.

6.3. Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztalcenia sprawozdan finansowych za
poprzednie okresy) z opisem

W | kwartale 2012 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad rachunkowosci. Szczegdtowa polityka rachunkowosci zostata
przedstawiona w raporcie rocznym za rok 2011.

6.4. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen
w | kwartale 2012 roku

6.4.1. Najwazniejsze zdarzenia w | kwartale 2012 roku
Program skupu akcji wiasnych ECHO INVESTMENT S.A.

W dniu 18 stycznia 2012 roku Zarzgd Echo Investment S.A. podjgt uchwate o przyjeciu programu skupu akcji wtasnych Echo
Investment S.A.

Dziatajgc na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008
roku, Zarzad Echo Investment S.A. przyjat Program skupu akcji wtasnych Echo Investment S.A. (zwany dalej "Programem”).

Program dotyczy skupu akcji Echo Investment S.A. (zwanej dalej réwniez ,,Spdtkg™) notowanych na rynku podstawowym
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (zwanej dalej "GPW").

Celem Programu jest nabywanie przez Spbtke akcji witasnych w celu ich dalszego zbycia lub umorzenia, na warunkach
i w trybie okredlonym w uchwale nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008
roku.

Zdaniem Zarzgdu Echo Investment S.A. rozpoczecie skupu akcji wtasnych jest uzasadnione z uwagi na:
- nie zagrozonqg kondycje finansowq Spdfki i jego Grupy Kapitatowej, w tym wysokie zasoby posiadanych srodkdw
pienieznych,
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- bezpieczne parametry i wskazniki okreslajgce zadtuzenie i zdolno$¢ do obstugi dtugu przez Spdtke i jego Grupe
Kapitatowaq, rowniez po uwzglednieniu srodkdw przeznaczonych na skup akcji wiasnych,

- mozliwy, w wyniku kryzysu zadtuzenia niektérych panstw strefy euro oraz potrzeb kapitatowych duzych wiodgcych
bankdéw europejskich, wolniejszy wzrost rynku nieruchomoséci w Polsce w stosunku do ostatnich dwdch lat,
a w zwiqzku z tym wieksze ryzyko rozpoczynania nowych projektdw oraz ryzyko ich finansowania,

- uznanie go jako alternatywe dla wyptaty dywidendy.

SICZEGOLOWE INFORMACJE DOTYCZACE PROGRAMU
1. Rozpoczecie Programu nabywania akcji wtasnych zaplanowane jest na dzieh 19 stycznia 2012 roku.

2. Redlizacja Programu bedzie pozostawacé w zgodzie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa polskiego oraz prawa
Unii Europejskiej, a takze zasadami ustalonymi w uchwale nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo
Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008 roku.

3. tgcznailos¢ akcji nabywanych w celu umorzenia nie bedzie wieksza niz 210 000 000 akcji.

4. tqgczna ilo$¢ nabywanych akcji w celu ich dalszego zbycia nie bedzie wieksza niz 84 000 000 akcji, uwzgledniajgc w tym
réwhniez pozostate akcje wtasne, ktére nie zostaty zbyte przez Spoike.

5. Wysokos¢ srodkdw przeznaczonych na nabycie akcji Spdtki w celu umorzenia oraz wysokos¢ srodkdw przeznaczonych
na nabycie akcji w celu ich dalszego zbycia bedzie miesci¢ sie w granicach oznaczonych postanowieniami uchwaty
nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008 roku

6. Program zostanie zakonhczony najpdzniej w dniu 19 grudnia 2013 roku.

7. Zarzad, kierujqc sie interesem Spoétki, po zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej moze:
(a) zakohczyE nabywanie akcji przed dniem 19 grudnia 2013 r. lub przed wyczerpaniem catosci srodkéw
przeznaczonych naich nabycie;

(b) zrezygnowac z nabycia akcji w catosci lub w czesci.

W przypadku podjecia decyzji o zakonczeniu realizacji Programu przed 19 grudnia 2013 roku, Zarzgd przekaze
stosowngq informacje do publicznej wiadomosci.

8. Cena, za ktérg Spodtka bedzie nabywac wtasne akcje nie moze by¢ warto$ciq wyzszg sposrdd ceny ostatniego
niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezqcej, niezaleznej oferty w tfransakcjach zawieranych na sesjach gietdowych GPW.

9. W ciggu jednego dnia Spétka nie moze naby¢ wiecej niz 25 % Sredniego, dziennego wolumenu akcji na GPW, przy czym
warto$¢ Sredniego dziennego wolumenu oparta bedzie na Srednim dziennym wolumenie w ciggu 20 dni
poprzedzajgcych dzieh zakupu.

10. W przypadku wyjatkowo niskiej ptynnosci akcji, Spdtka bedzie mogta przekroczy¢ wskazany w pkt 9 prég 25%, nie wiecej
jednak niz 50%, po uprzednim poinformowaniu Komisji Nadzoru Finansowego, GPW oraz podaniu do publicznej
wiadomosci informaciji o takim zamiarze.

11. Nie wyklucza sie nabywania w ramach publicznego wezwania na akcje Spoéfki.

12. Akcje Spoétki nabywane bedq za posrednictwem spodtki zaleznej lub biura maklerskiego, ktére bedg nabywac akcje
Spdétki na rachunek witasny w drodze transakcji zawieranych na GPW, z zachowaniem warunkdw Programu,
w szczegdlnosci dotyczgcych ograniczen ilosciowych i cenowych.

13. Akcje skupione przez spdétke zalezng lub biuro maklerskie w ramach realizacji niniejszego Programu bedg nastepnie
nabywane przez Spdtke (w przypadku nabywania od spodtki zaleznej lub domu maklerskiego) lub spdtke zalezng (w
przypadku nabywania od domu maklerskiego celem dalszej sprzedazy do Spditki) w transakcjach pakietowych. Do
transakciji pakietowych, o ktérych mowa z zdaniu poprzednim nie bedg miaty zastosowania ograniczenia w zakresie
ilosci i ceny nabywanych akcji, o ktérych mowa powyzej.

14. Zarzad Spétki przekazywad bedzie do publicznej wiadomosci:
(a) za kazdy dzien realizacji programu — ilo$¢ nabytych akcji w danym dniu w ramach Programu oraz ich $rednia

cene chyba, ze w danym dniu nie nabyto akcji wtasnych w ramach Programu;
(b) po zakohczeniu realizacji Programu - zbiorcze, szczegdtowe sprawozdanie z jego realizacji.

15. Zarzad Spdfki jest upowazniony do zmiany postanowien Programu, przy czym informacje o zmianach Programu zostang
podane do publicznej wiadomosci przed wejsciem w zycie tych zmian.
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Po zakohczeniu Programu Zarzad Spdtki podejmie decyzie co do umorzenia nabytych akcji witasnych bqdz o dalszej ich
odsprzedazy. W przypadku podjecia decyzji co do umorzenia akcji wtasnych, Zarzad zwota niezwtocznie, nie pdzniej jednak
niz w ciggu 3 miesiecy od tego terminu, Walne Zgromadzenie Spdtki, celem podjecia uchwat o umorzeniu akcji oraz
obnizeniu kapitatu zaktadowego Spoiki.

Ogtoszenie wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta

W dniu 19 stycznia 2012 r. Zarzad Echo Investment S.A. podjat decyzje o ogtoszeniu, za posrednictwem spotki zaleznej "Park
Postepu - Projekt Echo - 93 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo — akcyjna z siedzibg w Kielcach
(,Wzywajqcy”), wezwania w trybie art. 72 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Spoitki, ktérego celem jest nabycie w celu umorzenia i/lub w celu dalszego zbycia
42 000 420 (czterdzieSci dwa miliony czterysta dwadziescia) sztuk akcji wtasnych Spétki o wartosci nominalnej 0,05 zt (pie¢
groszy) kazda, po cenie 3,90 zt (frzy ztote, dziewiecdziesigt groszy) za jednq akcje, na warunkach okreSlonych w tresci
Wezwania stanowigcego zatgcznik do niniejszego raportu.

Zarzqd postanowit, ze rozpoczecie okresu przyjmowania zapisdw nastgpi w dniu 8 lutego 2012 roku, za$ zakohczenie okresu
przyjmowania zapiséw nastgpi w dniu 21 lutego 2012r. Wynagrodzenie z tytutu nabycia akcji witasnych Spdtki w ramach
Wezwania pochodzi¢ bedzie ze srodkéw wtasnych Wzywajgcego.

Jednoczesnie Zarzgd informuje, iz przekazat w dniu dzisiejszym za posrednictwem Domu Inwestycyjnego BRE Bank S.A.,
zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie wzordw wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej,
szczegdtowego sposobu ich ogtaszania oraz warunkdw nabywania akcji w wyniku tych wezwan, tres¢ wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Spoétki (,Wezwanie”) Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. i Polskie] Agenciji Prasowej S.A. w Warszawie.

W ocenie Zarzadu Spotki rozpoczecie skupu akcji witasnych w ramach Wezwania jest uzasadnione z uwagi na:

- nie zagrozonqg kondycje finansowq Spdtki i jej Grupy Kapitatowe], w tym wysokie zasoby posiadanych $srodkdw
pienieznych,

- bezpieczne parametry i wskazniki okreslajgce zadtuzenie i zdolno$¢ do obstugi dtugu przez Spodtke i jej Grupe
Kapitatowaq, rowniez po uwzglednieniu srodkdw przeznaczonych na skup akcji wiasnych,

- mozliwy, w wyniku kryzysu zadtuzenia niektérych panstw strefy euro oraz potrzeb kapitatowych duzych wiodgcych
bankdw europejskich, wolniejszy wzrost rynku nieruchomosci w Polsce w stosunku do ostatnich dwdch lat,
a w zwiqzku z tym wieksze ryzyko rozpoczynania nowych projektdw oraz ryzyko ich finansowania,

- bycie alternatywq dla wyptaty dywidendy akcjonariuszom Spofki.

Informacja o nabyciu akcji Emitenta w wyniku wezwania na sprzedaz akcji wtasnych

W dniu 24 lutego 2012 r. w ramach wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spdtki Echo Investment S.A., podmiot
zalezny od Emitenta spdtka ,,Park Postepu-Projekt Echo-93 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo
— akecyjna (Spdtka, Wzywajgey) zawarta transakcje kupna 7.309.418 (siedem miliondw frzysta dziewiec¢ tysiecy czterysta
osiemnascie) akcji spdtki Echo Investment S.A. po cenie 3,9 ztoty za jednqg akcje.

Rozliczenie zawartych transakcji nastgpi w dniu 27 lutego 2012 roku.

Powyzsze nabycie przez Spdtke akcji Emitenta w wyniku wezwania nastgpito na podstawie:

- uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008 roku, ktérg
upowazniono Zarzgd Emitenta do nabywania akcji witasnych w celu dalszego umorzenia lub w celu dalszej
odsprzedazy
w okresie od dnia 20 grudnia 2008 r. do dnia 19 grudnia 2013 r..

- uchwaty w sprawie przyjecia programu skupu akcji wtasnych Echo Investment S.A.. w dniu 18 stycznia 2012 r (RB Nr
3/2012).

- uchwaty Walnego zgromadzenia spdtki komandytowo — akcyjnej z dnia 18 stycznia 2012r.

Wzywajgcy nie bedzie wykonywat praw z nabytych w wyniku wezwania akcji, za wyjgtkiem uprawnieh do ich zbycia lub
wykonywania czynnosci zmierzajgcych do zachowania praw Wzywajgcego.

Warto$¢ nominalna kazdej akcji Emitenta wynosi 0,05 ztoty, a tgczna warto$¢ nominalna nabytych akciji to 365.470,9 ztotych.
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Nabyte akcje reprezentujq 1,74% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajg do 7.309.418 gtosdw stanowigcych 1,74%
ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Echo Investment S.A..

tgcznie w posiadaniu Spotki znajduje sie 7.309.418 akcji zwyktych na okaziciela Echo Investment S.A. ktdre reprezentujg
1,74% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawnicjg do 7.309.418 gtosdéw stanowigcych 1,74% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Echo Investment S.A..

Zawarcie znaczqgcych uméw najmu

Zarzgd ECHO INVESTMENT SA (Emitent) informuje, iz dniu 15 marca 2012 r. podmioty zalezne od Emitenta podpisaty ze spdtkg
Jreal,- Spoétka z ograniczong odpowiedzialnodciq i Spodtka™ Spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie (02-183) przy
Al. Krakowskiej 61, spdtkg wpisang do rejestru przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sqd Rejonowy dla m.st.
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000011498 (Najemca), umowy
najmu powierzchni handlowych na okres 10 lat w cenfrach handlowych nalezgcych do poszczegdinych, nizej
wymienionych spotek zaleznych.

Przedmiotowe umowy najmu zawarty nastepujace spdtki zalezne od Emitenta;

1/ "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" Spdtka komandytowo - akcyjna
z siedzibg w Jeleniej Goérze (58-506) przy Al. Jana Pawta Il 51, spdtka wpisana do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS: 0000380072 - dotyczy powierzchni handlowej w Centrum Handlowym w Jeleniej Gérze, ul. Jana Pawta |l
51;

2/ "PPR — Projekt Echo - 77 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig" Spdtka komandytowo-akeyjna z siedzibg w Kielcach
(25-323) przy Al. Solidarnosci 36, spdtka wpisana do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000361525 — dotyczy powierzchni handlowej
w Centrach Handlowych w Radomiu ul. Zotkiewskiego 4 i Piotrkowie Trybunalskim ul. Sikorskiego 13/17;

3/ "Galeria Tarndw — Projekt Echo — 43 Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq" Spdtka komandytowo-akeyjna z siedzibg
w Kielcach (25-323) przy Al. Solidarnosci 36, spdtka wpisana do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sgd Rejonowy
w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000385055,” — dotyczy powierzchni
handlowej w Cenfrum Handlowym w Tarnowie, ul. Btonie 2.

tgczna warto$¢ wynikajgca z podpisanych przez ww. spétki zalezne od Emitenta czterech umdw najmu dia okresu 10 lat
wynosi 38,15 min EUR, co na dzieh zawiadomienia GPW (Raport biezgcy nr 10/2012), stanowito réwnowartos¢ 158,04 min
PLN po przeliczeniu po srednim kursie NBP.

Umowq o najwyzszej wartoéci jest umowa najmu dotyczgcq powierzchni w Centrum Handlowym w Radomiu o wartosci
11,17 min EUR, co na dzien zawiadomienia GPW (Raport biezgcy nr 10/2012), stanowito réwnowarto$¢ 46,27 min PLN po
przeliczeniu po srednim kursie NBP.

Powierzchnie handlowe zostang wydane Najemcy w dniu 30 stycznia 2013 r.

Umowy zawierajq postanowienia dotyczgce kar umownych standardowe dla tego typu umdw stosowanych na rynku.
Odpowiedzialno$¢ Najemcy oraz spdtek wynajmujgcych z tytutu kar umownych jest ograniczona do kwoty 3 min EUR, co na
dzieh zawiadomienia GPW (Raport biezacy nr 10/2012) stanowito rownowarto$¢ 12,43 min PLN po przeliczeniu po $Srednim
kursie NBP. Zaptata kar umownych nie wytqcza uprawnienia kazdej ze stron umowy do dochodzenia odszkodowania na
zasadach ogdlnych.

6.4.2. Informacje dotyczgce projektdéw Grupy Kapitatowej

Na 31 marca 2012 Grupa Kapitatowa posiadata zarédwno projekty oddane do eksploataciji, jak rowniez projekty w trakcie

realizacji lub w przygotowaniu do nie;j.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI W EKSPLOATACJI

Na 31 marca 2012 Grupa Kapitatowa posiadata 5 centrow handlowych, 3 centra handlowo-rozrywkowych i 7 projektéw
biurowych przeznaczonych na wynajem.
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PORTFEL NIERUCHOMOSCI NA 31 MARCA 2012

MIASTO LOKALIZACJA NAZIWA el

[MKW]
Jelenia Goéra Al. Jana Pawta ll Galeria Echo 19 000
Piotrkéw Tryb. ul. Sikorskiego Galeria Echo 17 400
Przemysl ul. 29 Listopada Galeria Echo 4900
Radom ul. Z6tkiewskiego Galeria Echo 19 500
Tarnéw ul. Btonie Galeria Echo 20 200

CENTRA HANDLOWE RAZEM 81 000
Kielce ul. Swietokrzyska Galeria Echo 70 500
Szczecin Al. Wyzwolenia Galaxy 41 700
Wroctaw Plac Grunwaldzki Pasaz Grunwaldzki 48 700

CENTRA HANDLOWO-ROZRYWKOWE RAZEM 160 900
Kielce al. Solidarnosci Astra Park (*) 11 200
Poznan ul. Baraniaka Malta Office Park (3 etapy) 28 400
Szczecin ul. Malczewskiego Oxygen 14100
Warszawa Al. Jana Pawta ll Babka Tower 6200
Warszawa ul. Postepu Biurowiec Polkomtel(*) 10 200

BIURA RAZEM 70 100

PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 312 000

*Projekt Astra Park nie zawiera powierzchni zajmowang przez Grupe. W przypadku biurowca Polkomtela (Warszawa, ul.
Postepu) powierzchnia stanowi 50% projektu przypadajgcg na Grupe Kapitatowq.

Najemcami powierzchni w cenfrach handlowych i handlowo-rozrywkowych sq krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe
oraz lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych najemcdw powierzchni handlowych nalezg:

- hipermarkety: Real, Carrefour, Tesco,

- specjalistyczne sieci handlowe: Empik, Nomi, RTV Euro AGD, Saturn,

- sieci odziezowe: C&A, H&M, Zara, Reserved

- sieci z branzy kulturalno-rozrywkowej: Helios, Multikino,

- sieci z branzy zdrowia i urody: Douglas, Rossmann.

Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom i lokalnym przedsiebiorcom. Do kluczowych najemcodw
powierzchni biurowych nalezq: Grand Thornton Frgckowiak, Roche Polska Sp. z 0.0., lkea Shared Services Sp. z o. o. ,
McKinsey Emea Shared Services, Coloplast Shared Services Sp. z 0.0., Nordea Bank Polska S.A., Tieto Polska S.A., Polkomtel
S.A., Pramerica Zycie TUIR S.A., Raiffeisen Bank Polska S.A., Sygnity S.A., Medicover Sp. z 0.0., Altkom Investments Sp. z 0.0.,
Mentor Graphics Polska Sp. z 0.0., Kennametal Polska Sp. z 0. 0., Tebodin SAP-Projekt Sp. z 0.0., Samsung Electronics Polska
Sp.zo.0..

PROJEKTY W REALIZACJI | W PRZYGOTOWANIU DO REALIZACJI

W celu minimalizacji ryzyka niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci, nie wyklucza sie etapowej realizaciji planowanych
inwestycji i dostosowywanie tempa ich realizacji do oczekiwan rynku. Zarzgd uwaznie obserwuje sytuacje na rynku
nieruchomosci, a decyzje dotyczqce redlizacji projektéw podejmowane sq na bazie oceny aktualnych warunkéw
rynkowych. Wszelkie terminy realizaciji projektéw sq elastycznie i racjonalnie dopasowywane do rzeczywistej sytuacii.
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PROJEKTY REALIZAOWANIE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

PROJEKT i REfAGH  Remac
Galeria Olimpia, Betchatow 21 200 IH2011 IIH 2012
Galeria Veneda, tomza 15200 ITH 2011 IH2013
Outlet Park, Szczecin (etap 1) 15900 IIH 2011 IIH 2012
Outlet Park, Szczecin (etap l) 8 500 IH 2014 IIH 2014
Galeria Amber, Kalisz 34100 IH2012 I1H 2013
Pasaz Grunwaldzki, Wroctaw (rozbudowa) 16 500 IIH 2012 I1H 2013
Galeria Arena, Stupsk (etap 1 -11) 20 200 IIH 2012 IH 2015
Galeria Nova, Koszalin 27 200 IH2013 I1H 2014
Metropolis, Poznan 73300 IH2013 IH 2015
Galaxy, Szczecin (rozbudowa) 16 100 IH 2013 IlH 2014
Lublin, ul. Poligonowa 70 900 IH 2013 I1H 2014
Galeria Echo, Jelenia Géra (rozbudowa) 9 800 IIH 2013 IH 2015
Katowice , ul. Koéciuszki 49 100 IH2014 II1H 2015

PROJEKTY W POLSCE 378 000
Korona, Brasov (Rumunia), etap | 29 600 IH 2013 I1H 2014
Mundo, Budapeszt (Wegry) (*) 42 700

PROJEKTY ZA GRANICA 72 300

PROJEKTYRAZEM 450 300

* W zwigzku z wprowadzonym na Wegrzech ustawodawstwem ograniczajgcym mozliwosci budowy centrow handlowych oraz sytuacja
gospodarczg w kraju rozpoczecie projektu jest niepewne w okresie najblizszych trzech laf.

PROJEKTY REALIZAOWANIE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU BIUR | HOTELI

oy omocEsE N
Novotel, tddz 7300 I'H 2011 I'H2013
Aquarius, Wroctaw (etap |) 15700 IH 2011 I1H 2012
Aquarius, Wroctaw (etap Il) 9 500 IH2012 I1H 2013
Warszawa, Konstruktorska (etap | - 1l) 33800 IH2012 I1H 2015
Katowice, Francuska (etap | - ll) 32500 I1H 2012 IH 2017
Krakéw, Opolska (etap |- 1Il) 57 700 IH 2012 IH 2017
Tryton, Gdansk 22100 IH 2012 IH 2014
Warszawa, Jana Pawta i 52 900 IH2013 IH2016
Warszawa, Beethovena (etap | -l 53 900 IH2013 I1H 2017
Wroctaw, Lotnicza 16 200 IH 2013 I1H 2014
Aurus, £6dz (etap |- 1I) 19 200 IH2013 II1H 2015

PROJEKTY W POLSCE 320 800
Kijéw, Dehtiarivska (etap I-VI) 110 400 IH2013 I H2015*

PROJEKTY ZA GRANICA 110 400

PROJEKTYRAZEM 431 200

*data zakonczenia dotyczy | etapu
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PROJEKTY REALIZOWANIE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU MIESZKAN

PROJEKT PUM] ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE

[MKW] REALIZACJI REALIZACIJI

Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap I) 48 100 IIH 2010 IIH 2012
Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap Il - lll) 112100 IH 2011 IH 2014
Poznan, Sotacz 13700 IH2013 IH2014
Warszawa, Rezydencje Lesne, Mtociny 52 900 IlTH 2010 IH 2012

SPRZEDAZ DZIALEK 226 800
Kielce, Solidarnosci 2100 I1H 2012 I1H 2013
Krakéw, Dom Pod Stowikiem, Krasickiego 5200 I'H 2010 IH 2012
Krakow, Korzeniowskiego 3 000 I1H 2012 IH2014
Krakéw, Bronowicka 3100 I1H 2012 IH2014
Krakéw, Tyniecka / Czarodziejska 4 600 IH2013 I1H 2014
t6dz, Osiedle Jarzebinowe etap | 6900 II1H 2011 IIH 2013
tddz, Osiedle Jarzebinowe etap II-1V 38 600 IH2013 IH 2018
£6dz, Wodna (etap | - 11) 13 700 IH2013 IH2016
Poznan, Kasztanowa Aleja (etap 1) 8 600 IH 2010 ITH 2011
Poznan, Kasztanowa Aleja (etap Il) 8 600 I1H 2012 IlH 2014
Poznan, Naramowice, Pod Klonami | wielorodzinna 9 300 IH2010 I1H 2012
Poznan, Naramowice, Pod Klonami Il szeregowa 4500 IH 2012 IIH 2013
Poznan, Naramowice, Karpia (etap |- 1l) 20 300 I1H 2012 I1H 2015
Warszawa, Klimt House, Kazimierzowska 5100 | H2008 IH2011
Warszawa, Konstruktorska (etap I-1V) 44 800 IH 2012 IH2019
Warszawa, Princess, Putawska 4700 I1H 2012 I1H 2014
Warszawa, Kirkor, Szajnochy 1 300 IH 2013 IH 2013
Wroctaw, Przy Stowianskim Wzgdrzu, Jednosci Narodowej 14 200 IH 2010 IH 2012
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap | - 1ll) 18 300 I1H 2012 I1H 2016

SPRZEDAZ MIESZKAN 216 900

PROJEKTY RAZEM 443 700

6.5. Czynniki i zdarzenia, w szczegdblnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczqcy wplyw na
osiggniete wyniki finansowe

16. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w | kwartale 2012 roku:
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- w Poznaniu (Kasztanowa Aleja przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez, Naramowice Rynek),
- w Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami doméw:
- w Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umodw ostatecznych sprzedazy dziatek:
- w Mastowie k. Kielc
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych,
- sprzedaz naktaddw budowlanych zwigzanych z realizacjg hotelu Novotel w todzi,
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- indeksacje czynszéw,
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto
- W budowie i w frakcie procesu komercjalizacii:
- Malta Office Park etap Il w Poznaniu (kolejna wycena),
- Outlet Park w Szczecinie (kolejna wycena),
- Galeria Olimpia w Betchatowie (pierwsza wycena)
- Galeria Veneda w tomzy (pierwsza wycena)
- koszty sprzedazy i ogdinego zarzgdu,
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- wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,
- wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,

- wycena i redlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce,
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,

- dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacii i pozyczek.

17. Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w | kwartale 2011:
- nie wystgpity.

18. Transakcje zabezpieczajqce kursy

Grupa Kapitatowa dokonuje transakcji zabezpieczajgcych kursy walutowe na podstawie umdw zawartych z bankami.
Transakcje te zawierane sg w ramach prowadzonej polityki zabezpieczeh, w celu zapewnienia przysztego poziomu
przeptywdw pienieznych z przewalutowania transz kredytéw w walucie EUR oraz przychoddw operacyjnych.

Wskutek otwartych pozyciji na rynku walutowym Grupa Kapitatowa Echo Investment na 31 marca 2012 zabezpieczona byta
dla czesci przeptywdw pienieznych przypadajgcych w roku 2012: 750 tys. EUR i w roku 2013 750 tys. EUR.

Wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach pochodnych na dzieh 31 marca 2012 roku wynosi: 0,3 min PLN.

Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dla pozostajgcych otwartych transakciji to 4,4720 EUR/PLN.

OKRESY ZAPADALNOSCI OTWARTYCH POZYCJI ZABEZPIECZAJACYCH NA 31 MARCA 2012:

WARTOSCE Il KWARTAL | KWARTAL
BILANSOWA ;‘ﬁﬁ'?&ﬁ 2012 2013
MLN PLN MLN EUR MLN EUR
Forward EUR/PLN 0.3 1.5 0,75 0,75

6.6. Informacje na temat segmentéw Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu

realizacji obiektéw oraz z tytutu $wiadczenia ustug zwigzanych z zarzgdzaniem nieruchomos$ciami. Struktura osigganych
przychoddw przedstawia sie nastepujgco:

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACY JNYCH ZREALIZOWANYCH W | KWARTALE 2012 ROKU:

WYSZCZEGOLNIENIE P?AE\YL;?:?D?]Y UDZIAL % [AI:?SZIILYN] UDZIAL %
centfra handlowe i handlowo-rozrywkowe 76 49% 20 31%
powierzchnie mieszkaniowe 56 37% 34 52%
obiekty biurowe i hotelowe 20 13% 8 12%
nieprzypisane do ww. segmentéw 2 1% 3 5%
wyniki operacyjne, razem 154 100% 65 100%

W | kwartale 2012 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata podstawy wyodrebnienia segmentéw, suma aktywdw segmentéw
nie ulegta istotnej zmianie w stosunku do danych zaprezentowanych w raporcie rocznym za 201 1r.

6.7. Objasnienia dotyczgce sezonowosci Ilub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitalowej
w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe] obejmuje kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywdw przeznaczonych
na wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektdw mieszkaniowych, zarzgdzanie nieruchomosciami, w duzym
stopniu zapewniajg pordwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast przychody z tytutu ustug generalnej realizacji

inwestyciji, obrotu nieruchomosciami wystepowac moga w sposéb nieregularny. Zarzgd nie moze wykluczy¢ innych zdarzen
o charakterze jednorazowym, ktére mogg miec wptyw na osiggane wyniki w danym okresie
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6.8. Informacja dotyczgca emisji, wykupu i sptaty dluznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Biezgca dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe], poza srodkami wtasnymi i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez emisje
dtuznych instrumentéw finansowych. W chwili obecnej Spétka posiada aktywny program emisji dtugo i krétkoterminowych
obligacii.

Obligacje wyemitowane na 31 marca 2012 sg w ramach Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem S.A. z 2004 roku.

ZOBOWIAZANIA Z TYTUEU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA DZIEN 31 MARCA 2012 [TYS. PLN]

NAZWA BANKU IS;QIRJ:\AETNE'IBU WYngI‘!,ZoYTSATANA TEROMBIEJIIéj:PU WARUNKI OPROCENTOWANIA
BRE Bank S.A. Obligacje 35000 2012-05-09 WIBOR 1M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 115 000 2012-05-18 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 150 000 2013-03-29 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 100 000 2013-05-25 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 300 000 2014-06-30 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 145 000 2016-02-11 WIBOR 6M + marza

Na 31 marca 2012 Program Emisji pozwala wyemitowac obligacje do maksymalnej, tgcznej warto$¢ nominalnej w wysokosci
1 mid zt.

Dnia 25 stycznia 2012 roku nastgpit wykup obligaciji z programu gwarantowanego na 35 min PLN i w tym dniu nastgpita
kolejna emisja w ramach programu gwarantowanego. Spdtka wyemitowata obligacje dyskontowe na tgczng kwote
35 min PLN. Cena emisyjna jednej obligacji wynosita 100 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 1 miesigca.
Dzieh wykupu obligacji przypadat na 29 lutego 2012 roku. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng
stawke WIBOR 1M powiekszong o marze dia inwestoréw.

Dnia 29 lutego 2012 roku nastgpit wykup obligacji z programu gwarantowanego na 35 min PLN i kolejna emisja w ramach
programu gwarantowanego. Spétka wyemitowata obligacje dyskontowe na tgczng kwote 35 min PLN. Cena emisyjna
jednej obligacji wynosita 100 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 1 miesigca. Dzieh wykupu obligacii
przypadat na 30 marca 2012 roku. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 1M
powiekszong o marze dla inwestoréw.

Dnia 30 marca 2012 roku nastgpit wykup obligacji z programu gwarantowanego na 35 min PLN i kolejna emisja w ramach
programu gwarantowanego. Spétka wyemitowata obligacje dyskontowe na tgczng kwote 35 min PLN. Cena emisyjna
jednej obligaciji wynosita 100 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 1 miesigca. Dzien wykupu obligacii
przypada na 09 maja 2012 roku. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 1M
powiekszong o marze dla inwestorow.

Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

6.9. Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

Spdtka nie wyptacata w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowata jej wyptaty w biezgcym i najblizszym okresie.

6.10. Wskazanie zdarzen, ktére wystgpily po dniu, na ktéry sporzgdzono skrocone kwartalne sprawozdanie
finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a moggcych w znaczqgcy sposéb wptyngé na przyszie
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Informacja dotyczgca propozycji przeznaczenia zysku za 2011 rok

W dniu 11 maja 2012 roku Zarzgd Spétki w projektach uchwat zamieszczonych w ogtoszeniu o zwotaniu Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Investment S.A. przedstawit propozycje przeznaczenia zysku netto wykazanego
w sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy korczgcy sie 31 grudnia 2011 roku.

Zarzad Spotki zaproponowat, aby zysk netto osiggniety przez Spdtke w zakohczonym roku obrotowym 2011, w wysokosci
16 517 tys. ztotych (stownie: szesnascie miliondw piecset siedemnascie tysiecy ztotych) wytqgczy¢ od podziatu pomiedzy
akcjonariuszy i przeznaczy¢ go w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego Spdtki celem finansowania biezqcej dziatalnosci
Spotki.
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Powyzsza rekomendacja przedstawiona zostanie do rozstrzygniecia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki zwotanemu na dzieh 6 czerwca 2012 roku.

6.11. Informacja dotyczgca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastgpity
od zakonczenia ostatniego roku obrotowego

6.11.1. Umowy poreczeh

OBOWIAZUJACE UMOWY PORECZEN GRUPY KAPITALOWEJ NA 31 MARCA 2012
WARTOSC

PORECZENIE NA RZECZ [TYS. PLN] TERMIN WAZNOSCI TYTULEM
Poreczenie za zobowigzania spotki ,,Oxygen -
owicaacecieda  FIKEe I mONo ogrieiene
NORDEA BANK POLSKA Zakonczenia Inwestycji, P a sp iy
60759 . o PR . akcyjna (poprzednio: "Echo-Oxygen" Sp. z 0.0.)
SA jednakze nie pdzniej niz do dnia ikai kred . dni
31 grudnia 2013 roku wynikajace z umowy kre ytowej zawartej dnia 27
wrzesnia 2010 roku z Bankiem Nordea Bank Polska
SA. Poreczenie zawarte w walucie EUR.
obowigzywac¢ bedzie do Poreczenie dotyczy zaptaty zobowigzania spotki
zaptaty catosci zobowigzania "Grupa Echo Spétka z ograniczong
METALPLAST - STOLARKA wynlkOchego Zumowy o odpqwequlnqsaq 1" spotka komondy’rowg-
6 000 wykonanie elewaciji obiektu akcyjna wynikajgcego z umowy o wykonanie
SP.Z0O.0. ) . ) L - " )
kompleks biurowy "Aquarius elewacji obiektu kompleks biurowy "Aquarius
Business House" we Wroctawiu Business House" we Wroctawiu (etap |) zawartej
(etap 1) zdnia 31.01.2012r. dnia 31.01.2012r. z Metalplast - Stolarka Sp. z 0.0.

Patrz takze pkt. 6.19 niniejszego Raportu

W dniu 31 stycznia 2012 r. zostato zawarte poreczenie udzielone przez ,Park Postepu — Projekt Echo — 93 spdétka z
ograniczong odpowiedzialnosciqg” spdtka komandytowo- akcyjna (spdtka zalezna od Emitenta) za zaptate zobowigzania
wynikajgcego z umowy o wykonanie elewacji obiektu kompleks biurowy ,,Aquarius Business House” (etap |) we Wroctawiu
zawartej w dniu 31 stycznia 2012 r. z firmg Metalplast-Stolarka Sp. z 0.0. Warto$¢ poreczenia to 6 000 000 PLN. Poreczenie jest

wazne do dnia zaptaty catodci zobowigzania wynikajgcego z umowy o wykonanie elewacii obiektu kompleks biurowy
"Aquarius Business House" we Wroctawiu (etap |) zawartej dnia 31.01.2012r.

W dniu 30 marca 2012 r. wygasto poreczenie w kwocie 100000000 EUR udzielone przez Echo Investment SA za
zobowigzania spdtki "Galeria Kielce - "Projekt Echo - 93 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig™ spdtka komandytowo —
akcyjna (poprzednio: ,,Echo — Galeria Kielce” Sp. z 0.0) wynikajgce z umowy kredytowej zawartej dnia é pazdziernika 2009
roku z Bankiem Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy).

6.11.2.  Umowy gwarancji

OBOWIAZUJACE GWARANCJE NA 31 MARCA 2011

WARTOSC INAE
GWARANT [TYS. PLN] TERMIN WAZNOSCI TYTULEM
obowigzywac bedzie do czasu Zabezpieczenie pokrycia niedoboru srodkéw lub
Echo Investment SA 17768 _ Zokphcgenig’In.w.es.t.ycji ) przekroczenia kosztéw re_o!izocji budynku
jednakze nie pdzniej niz do 31 biurowego Oxygen w Szczecinie na rzecz Nordea
grudnia 2013 . bank Polska SA
Zabezpieczenie niewykonania lub niewtasciwego
wykonania wszelkich zobowiqzan na rzecz Fortis
PKO BP SA 200 do dnia 15.04.2012r. Bank Polska SA wynikajgcych z umowy o
wykonanie robét wykohczeniowych z dnia 15
grudnia 2010

Zabezpieczenie niewykonania lub
nieprawidtowego wykonania wszelkich
PKO BP SA 4073 do dnia 24.03.2013 r. zobowigzan na rzecz Orbis SA wynikajgcych z
warunkowej umowy o Generalng Realizacje
Inwestyciji z dnia 04 wrzednia 2008 r.
Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z umowy nr

PKO BP SA 324 do dnia 29.08.2012 . 1091/1/RP2/2009 0 przytacze do sieci
dystrybucyjnej z dnia 12 maja 2011 r.
Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
PKO BP SA 434 do dnia 29.08.2012 . rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z umowy nr

1091/2/RP2/2009 o przytqcze do sieci
dystrybucyjnej z dnia 12 maja 2011 r.
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WARTOSCE

[TYS. PLN] TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

GWARANT

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan na
rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych z

PKO BP SA 185 LR el umowy najmu z dnia 28 sierpnia 2009 r. Gwarancja
wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzah na
PKO BP SA 134 do dnia 14.10.2012r. rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych z

umowy najmu z dnia 20 wrzesnia 2011 r.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie pokrycia niedoboru srodkdw lub
przekroczenia kosztow realizacji Centrum
Handlowego "Olimpia” w Betchatowie na rzecz
Nordea Bank Polska SA

obowigzywac bedzie do Daty
Echo Investment SA 18411 Konwersiji, jednakze nie pézniej
niz do dnia 30 czerwca 2018 .

Zabezpieczenie zaptaty ewentualnych roszczeh
PKO BP SA 1 300 do dnia 31.12.2012r. wymaganych w zwigzku z rozwigzaniem umowy
dzierzawy na rzecz Master Serwis - Opon sp. z 0.0.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan
ptatniczych wynikajgcych z umowy zakupu prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci zawartej

dnia 21 grudnia 2011 r. na rzecz Ravenna
Warszawa Sp. z 0.0. Gwarancja wystawiona w
walucie EUR

PKO BP SA 16 646 do dnia 31.10.2012r.

W dniu 09 stycznia 2012 r. Bank PKO BP SA udzelit gwarancji bankowej na rzecz Ravenna Warszawa Sp. z o.0. jako
zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan ptatniczych wynikajgcych z umowy zakupu prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci zawartej dnia 21 grudnia 2011 r. przez ,,Projekt Echo-70" Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Emitenta). Kwota
gwarancji to 4 000 000 EUR. Gwarancja jest wazna do 31 pazdziernika 2012 .

W dniu 23 stycznia 2012 r. Bank PKO BP SA udzelit gwarancji bankowej na rzecz Master Serwis Opon sp. z 0.0. jako
zabezpieczenie zaptaty ewentualnych roszczeh na rzecz Beneficjenta wynikajgcych z rozwigzania umowy dzierzawy przez
Ultra Marina sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Emitenta.) Wysoko$¢ gwarancji to 1 300 000 PLN. Gwarancja jest wazna do dnia
31 grudnia 2012r.

W dniu 26 stycznia 2012 r. Echo Investment SA udzielito gwaranciji na rzecz Nordea Bank Polska SA jako zabezpieczenie
pokrycia niedoboru lub przekroczenia kosztéw realizacji Centrum Handlowego "Olimpia" w Betchatowie przez "Galeria
Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig" spdtka komandytowo — akcyjna (spdtka zalezna od
Emitenta). Wysoko$¢ gwaranciji to 18 410 850 PLN. Gwarancja bedzie obowigzywac¢ do Daty Konwersji, jednakze w zadnym
przypadku nie pdzniej niz do dnia 30 czerwca 2018 r.

W dniu 21 lutego 2012 r. wygasta gwarancja w wysokosci 7 300 000 PLN udzielona przez Echo Investment SA na rzecz

Westdeutsche ImmobilienBank AG jako zabezpieczenie pokrycia przekroczenia kosztéw realizacii Il etapu Malta Office Park.

W dniu 29 lutego 2012 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 500 000 PLN udzielona przez PKO BP SA jako
zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z umowy nr 12164/102010
o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 .

W dniu 29 lutego 2012 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 500 000 PLN udzielona przez PKO BP SA jako
zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na rzecz PGE Dystrybucja  SA  wynikajgcych  z  umowy nr
12146/102010 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 r.

W dniu 29 lutego 2012 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 500 000 PLN udzielona przez PKO BP SA jako
zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z umowy nr 12168/102010
o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 .

W dniu 29 lutego 2012 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 500 000 PLN udzielona przez PKO BP SA jako
zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z umowy nr 12152/102010
o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 .

SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA | KWARTAL 2012 20



raport kwartalny

2012

quarterly report

6.12. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitatowej petni Echo Investment S.A., ktéra jako wtasciciel jednostek wchodzgcych
w sktad Grupy, nadzoruje, wspodtredlizuije i zapewnia $rodki finansowe na readlizacje prowadzonych projektow
deweloperskich. Spdétki wchodzace w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadan
inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego
projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu sktadnikdéw majgtku juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 marca 2012 wchodzi 81 spdtek zaleznych, konsolidowanych metodg petng, jedna spdtka
wspodtzalezna konsolidowana metodg proporcjonalng i jedna spdtka stowarzyszona konsolidowana metodg praw
witasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE:

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA % P?&‘;?:RJEGO DJOEA[:\?N?EITI:,(QA
47 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
93 — Grupa Echo Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
wAstra Park” Sp. z o0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
wAvatar - Projekt Echo — 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp.z0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Barconsel Holdings” Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7
,Betchatéw — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Budivelnuy Soyuz Monolit” LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
,Echo — Arena” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Echo — Arena Sp. z0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Aurus” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Sgcgggcingrgm Przemy$! - Projekt Echo - 93 Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»Echo — Galaxy” Sp. zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
wEcho — Galaxy Sp.z 0.0.” S.k.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
»Echo — Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Lublin 100% Echo Investment S.A.
,Echo - Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Kasztanowa Aleja Sp.z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo —Klimt House"” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»wEcho —Klimt House Sp.z0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Metropolis” Sp. z 0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
»Echo — Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
“"Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
»Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
ng)(.:kklcc))m._ Przy Stowiafskim = Wzgbrzu  Sp. z 0.0 Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Echo-SPV 7" Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,(,)I.Ecc):.k’j%;)r?vke;rfnn.wenf Facility Management - Grupa Echo Sp. z Kielce 100% Echo Investment S.A.
"Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
“Echo Investment Project 1" S.R.L. Bukareszt 100% Echo Investment S.A.
“Echo Investment Project Management” S.R.L. Bukareszt 100% Echo Investment S.A.
;Ec?glon,vis;mkeor;: Property Management — Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
“Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
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NAZWA SPOLKI SIEDZIBA % P?(ﬂg?:mmo Dga?N%ﬂ(éA
EE%T—EE?S. E'g”ooms' ;pk;n‘q’)o Sp. kom. {dawniej ,,Projekt Kielce 100% Echo Investment S.A.
SEKCQO Pasaz Grunwaldzki — ,Magellan West Sp. z 0.0."" Kielce 99.95% XXIX FIZ Forum
“El Project Cyp - 1" Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.

,Galeria Kielce — ,,Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0."" Sk.a. XXIX FIZ Forum / XXXIV

(dawniej ,,Echo — Galeria Kielce" Sp. z 0.0.) Kielce 100% FIZ Forum
,Galeria Olimpia — Projekt Echo - 98 Sp. z 0.0.” Sk.Q. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Sp. z 0.0.” S.k.a. Jelenia Géra 100% XXIX FIZ Forum
,Galeria Tarndw - Projekt Echo — 43 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Grupa Echo” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Grupa Echo Sp.zo.0. 1" Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Huxton Investments” Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
»+Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
»Mena Investments” Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
,,Oxygen - Projekt Echo — 95 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»Pamigtkowo" Sp. z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
,Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,PHS — Projekt CS Sp. z0.0.” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
»Echo - Pod Klonami” Sp. z 0.0. Kielce 100% Prg{)‘i‘:o'\r!]osrggoo\fg?e
»PPR - Projekt Echo - 77 Sp.zo.0., Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
“Princess Investment” Sp. z 0.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
.,Projelff . Beef_hoveno - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum / XXXIV
(dawniej ,,Projekt Echo - 58" Sp. z 0.0.) FIZ Forum
,Projekt CS" Sp. zo.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
,»Projekt Echo - 30" Sp. z 0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
,Projekt Echo - 39" Sp. z 0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
»Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 59" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo — Aurus Sp. zo.o.
»Projekt Echo - 67" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 67 Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 69" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 70" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 77" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 93" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 95" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 96" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 97" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 98" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 99" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Naramowice Poznah” Sp. z 0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt S” Sp. zo.o. Kielce 95% Echo Investment S.A.
,Projekt 3 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt 4 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt 5 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt 6 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
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NAZWA SPOLKI SIEDZIBA % P?(ﬂ:\l?:gjmo Dgz?N%SJT}:éA
,Projekt 7 - Grupa Echo Sp. zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
WPV -1"Sp.zo.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Ultra Marina” Sp. z o.0. Kielce 100% XXIX Hé;ig"rﬁx XXXV
,Vasco Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Veneda - Projekt Echo -97 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum

, Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cyp -1 Ltd
»Zaktad Ogrodniczy Naramowice - Pamigtkowo Sp. z

0.0." Sk.a. (dawniej ,Zaktady Ogrodnicze Naramowice” Pamigtkowo 100% XXXIV FIZ Forum
Sp.zo0.0.)

Jednostka wspoétzalezna to ,\Wan 11" Spdtka z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Jednostka stowarzyszona to ,,Projekt Echo — 100"
Spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez XXIX FIZ Forum i XXXIV FIZ Forum sg w posiadaniu spdtek z Grupy Kapitatowe.

6.13. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Umowy przeniesienia wiasnosci udziatéw w spotek zaleznych

W dniu 29 marca 2012 r. w ramach Grupy kapitatowej Echo Investment zawarta zostata umowa sprzedazy udziatdw
w spobtce ,Projekt Echo - 59" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach (dalej: Spdtka). ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach
(podmiot zalezny od Emitenta) zbyta na rzecz Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach, 999 (dziewiecéset dziewiecdziesigt
dziewiec) udziatdw Spotki o wartosci nominalnej 50 (piecdziesigt) ztotych kazdy i stanowigcych 99,9% udziatdw w kapitale
zaktadowym Spotki.

I. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zwiekszyt sie o 3 spotki w wyniku:

- nabycia w dniu 5 marca 2012 r. 100% udziatdw w spdtce Huxton Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
taczna cena nabycia wyniosta 101.048,06 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN,

- nabycia w dniu 5 marca 2012 r. 100% udziatdw w spdtce Mena Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
tgczna cena nabycia wyniosta 105.081,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN,

- nabycia w dniu 5 marca 2012 r. 100% udziatdw w spdtce Vasco Investment Sp. z o0.0. z siedzibg w Kielcach. tgczna
cena nabycia wyniosta 89.569,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN

Il. Inne zmiany w spétkach tworzgcych Grupe Kapitatowqg Emitenta:

- Zbycie w dniu 20 stycznia 2012 r. 750 udziatdw w spdtce ,,Projekt Echo — 100" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. tgczna
cena zbycia wyniosta 40.000 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN. Zbyte udziaty stanowiq 75% udziatéw
w kapitale zaktadowym spdtki. W zwiqgzku z tq transakcjg ,,Projekt Echo - 100" Sp. z o.0. stata sie spdtkg
stowarzyszong (poprzednio spdtka zalezna konsolidowana metodg petng) i bedzie konsolidowana metodg praw

wtasnosci.

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,Projekt Echo — 30" Sp. z 0.0. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracji: 19 stycznia 2012
roku),

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,Projekt Echo — 39" Sp. z 0.0. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracji: 13 luty 2012
roku),

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,Princess Investment” Sp. z 0.0. przez Echo Investment S.A. i Grupe Echo Sp. z 0.0.
(data rejestracii: 5 marca 2012 roku),

- podwyzszenie kapitatu w spdtce “Echo Investment Project Management” S.R.L. przez Echo Investment S.A. (data
rejestracji: 21 marca 2012 roku),

- podwyizszenie kapitatu w spdtce ,,Ultra Marina” Sp. z 0.0. przez XXXIV FIZ Forum, XXIX FIZ Forum i Echo Investment S.A.
(data rejestracii: 27 marca 2012 roku),

- przeksztatcenie spdtki ,Zaktady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z o.0. w ,Zaktad Ogrodniczy Naramowice -
Pamigtkowo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” S.k.a. (data rejestracii: 23 luty 2012 roku),

- przeksztatcenie spoéiki ,Echo — Galeria Kielce" Sp. z 0.0. w ,,Galeria Kielce — Projekt Echo — 93 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” S.k.a. (data rejestracii: 15 marca 2012 roku),
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- przeksztatcenie spdiki |, Projekt Echo - 58" Sp. z 0.0. w Projekt Beethovena - ,,Grupa Echo"” Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. (data rejestracji: 29 marca 2012 roku),

- zmiana firmy spotki ,,Projekt Echo - 94 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. kom. na ,,Echo - Pod Klonami
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” Sp. kom. (data uchwaty: 22 marca 2012 roku).

6.14. Stanowisko zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikow
prognozowanych

Zarzgd Spdéiki nie publikowat prognoz finansowych.

6.15. Struktura wiasnosci znaczgcych pakietéw akcji Echo Investment SA

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY, BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO POPRZEZ PODMIOTY ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ECHO INVESTMENT SA, NA 15 MAJA 2012
% KAPITALU
LICZBA AKCJI  ZAKLADOWEGO
[SZT] ECHO
INVESTMENT SA

% OGOLNEJ
LICZBY GLOSOW
NA WZIA ECHO
INVESTMENT SA

LICZBA GLOSOW
NA WZA ECHO
INVESTMENT SA

AKCJONARIUSZ

MICHAL SOLOWOW, w tym: 185 786 775 44,23% 185 786 775 44,23%
- bezposrednio: 2343 43] 0,56% 2343 431 0,56%

- posrednio w tym: 183 443 344 43,68% 183 443 344 43,68%
Barcocapital Investment Limited 63 980 497 15.23% 63 980 497 15.23%
Calgeron Investment Limited 17 884 050 4,26% 17 884050 4,26%

FIF Galleon S.A 101 578 797 24,19% 101 578 797 24,19%

ING OFE 54 488 467 12.97% 54 488 467 12.97%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK 36 683 460 8,73% 36 683 460 8,73%
PZU Ztota Jesien OFE 21 419 085 5,10% 21 419 085 5,10%

W okresie od publikacji ostatniego raportu rocznego 1j. 30 kwietnia 2012 do dnia publikacji niniejszego raportu spdtka nie
otrzymata zadnych informacji o zmianach w stanie posiadania akcji znaczgcych akcjonariuszy.

6.16. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich (opciji) przez
osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Spoditke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment SA
informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez Spdtke informacjami, zmiany w stanie posiadania akcji Echo Investment S.A. lub uprawnien do
nich (opcji) przez osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Spdtke w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu

kwartalnego prezentujq ponizsze tabele:

STAN POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ CZEONKOW ZARZADU
OSOBY ZARZADZAJACE

Piotr Gromniak — Prezes Zarzgdu

Artur Langner — Wiceprezes Zarzqdu

06.02.2012

nie posiadat akcji
nie posiadat akciji

15.05.2012

nie posiadat akcji
nie posiadat akciji

STAN POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ CZLtONKOW RADY NADZORCZEJ
OSOBY NADZORUJACE

Woijciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Karol Zbikowski- Cztonek Rady Nadzorczej

Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Kalwat — Cztonek Rady Nadzorczej

06.02.2012

1200 000 akciji
98 800 akgciji
nie posiadat akcji
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji

15.05.2012

1 200 000 akciji
98 800 akgciji
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji
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6.17. Informacje o postepowaniu przed sgqdem

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2012 roku nie prowadzono przed sgdem, ani organem administracji publicznej
postepowan, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki i jednostek od niej zaleznych, ktérych tgczna wartose
stanowi co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spdiki.

6.18. Informacje o fransakcjach z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

W | kwartale 2012 roku Spdtka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

6.19. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki i udzielonych gwarancjach, ktérych
wartosé stanowi rownowartosé co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki

W | kwartale 2012 roku Grupa Kapitatowa nie udzielata poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielata gwarancii tgcznie
jednemu podmiofowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych tgczna warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych
Spotki.

Paftrz takze pkt. 6.11.

6.20. Inne informacje, ktére zdaniem Zarzadu Echo Investment SA sq istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla
oceny motzliwosci realizacji zobowiqgzan przez Grupe Kapitalowq Echo Investment

Inane marki w Outlet Park Szczecin

Kolejne znane marki otwierajg swoje sklepy w Outlet Park Szczecin - pierwszym w regionie zachodniopomorskim cenfrum
wyprzedazowym realizowanym przez Echo Investment.

W ostatnim czasie Spdtka podpisata umowy m.in. z nastepujgcymi firmami:
- Firma Coccodrillo, znana z produkcji wysokiej jakosci odziezy i akcesoriow dla dzieci,
- Firma Cross Jeanswear, znana z produkcji odziezy dzinsowej, otworzy swéj sklep o powierzchni 200 mkw.,
- Sie¢ Coffee Heaven,
- 230 mkw. bedzie miat sklep Milano Shoes,
- Sklep firmy Gabor w Outlet Park Szczecin - jednej z najbardziej rozpoznawalnych marek obuwia w Polsce - bedzie
miat 130 mkw. W ofercie znajdg sie rowniez produkty takich marek jaok Camel-active, Bugatti, Snipe i Mimi

- Sie¢ North Fish otworzy swdj lokal w Outlet Park Szczecin.

Prace budowlane zwigzane z obiektem rozpoczety sie w czerwcu 2011 roku, a ich planowane zakohczenie nastgpi
w potowie 2012 roku. Wykonawcgq jest firma Polimex-Mostostal SA.

29,9 min PLN kredytu na realizacje osiedla Mate Naramowice ,,Pod Klonami”

Spdétka Echo Investment zawarta z bankiem Pekao SA umowe kredytowg o wartosci 29,9 min PLN. Uzyskane $rodki zostang
przeznaczone na realizacje kolejnego efapu osiedla Mate Naramowice w Poznaniu.

Realizowany w stolicy Wielkopolski zespdt mieszkaniowy ,Pod Klonami” powstaje u zbiegu ulic Rubiez i Czarnucha. ,,Pod
Klonami” to kolejny etap osiedla Mate Naramowice - nowoczesnej dzielnicy wkomponowane] w malownicze tereny
pbétnocno-wschodniego Poznania.

W ramach projektu ,Pod Klonami" deweloper - Echo Investment - oferuje 145 mieszkah w  willach miejskich
i 35 dwukondygnacyjnych domdw szeregowych z garazem.

Rusza Il etap realizacji Aquarius Business House, Tieto Poland wynajmuje dodatkowq powierzchnie

Tieto Poland - polski oddziat miedzynarodowego koncernu informatycznego - oficjalnie potwierdzit zawartg w umowie
najmu fzw. ,,opcje ekspansji” i zwiekszyt powierzchnie wynajmowang w biurowcu Aquarius Business House we Wroctawiu do
ponad 8 500 mkw. Zwiekszenie powierzchni najmu przez Tieto oznacza, ze projekt osiggnat zaktadany poziom wynajmu

powyzej 85 proc., co pozwala na rozpoczecie realizacji Il etapu inwestyciji.
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Tieto Poland - polski oddziat miedzynarodowego koncermnu informatycznego - w pazdzierniku 2011 roku wynajat
powierzchnie w Aquarius Business House. Podpisane porozumienie potwierdza ostateczng wielkos¢ powierzchni biurowe;,
ktérq Tieto Poland ma objg¢ pod koniec biezgcego roku. Wielko$¢ wyndjetej powierzchni to ponad 8 500 mkw.

PwC Polska wynajmuje powierzchnie w Aquarius Business House

Renomowana firma konsultingowa PwC Polska wynajeta blisko 1000 mkw. w Aquarius Business House - biurowcu klasy A
realizowanym w centrum Wroctawia przez spétke Echo Investment.

PwC, dawniej PricewaterhouseCoopers, to kolejna po Tieto Poland miedzynarodowa firma, ktéra zdecydowata sie na
wynajecie powierzchni biurowej w Aquarius Business House.

Aquarius Business House powstaje w cenfrum Wroctawia u zbiegu ulic Borowskiej i Swobodnej. Projekt jest realizowany
w dwdch etapach. Pierwszy z nich rozpoczat sie w czerwcu 2011 roku i zakohczy w listopadzie br. Zakohczenie drugiego
etapu zaplanowano na wrzesien 2013 roku. Wykonawcqg stanu surowego obiektu jest Eiffage Budownictwo Mitex SA.
Architektura budynku powstata w pracowni Arcad z Kielc.

Echo Investment Property Management ze srodowiskowym certyfikatem ISO

Echo Investment Property Management - spdtka zarzgdzajgca obiektami nalezgcymi do Echo Investment uzyskata
certyfikat potwierdzajgcy zgodno$¢ stosowanego systemu zarzqdzania Srodowiskowego z wymaganiami normy ISO
14001:2004.

Podstawowym zadaniem normy ISO 14001 jest wspomaganie dziatan zwigzanych z ochrong $rodowiska oraz ograniczeniem
i zapobieganiem zanieczyszczeniom, a przyjety w niej model systemu zaktada ciggte doskonalenie, rozwdj i propagowanie
wiedzy z tego zakresu.

Zakonhczony sukcesem proces certyfikacji to z jednej strony konsekwencja stosowanych przez spdétke juz od dawna
standardéw zarzgdzania, a z drugiej odpowiedz na oczekiwania najemcdw i partnerdw inwestycyjnych.

6.21. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Zarzgdu Spotki bedg miaty wptyw na osiggniete przez Grupe
Kapitatowq wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w:
- Krakowie (Dom Pod Stowikiem przy ul. Krasickiego),
- Poznaniu (Kasztanowa Aleja przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez),
- Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej),
- Wroctawiu (Przy Stowiahskim Wzgdrzu przy ul. Jednoéci Narodowej),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow w:
- Bilczy k. Kielc (Bilcza Il etap)
- Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek w:
- Mastowie k. Kielc
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych,
- sprzedaz naktaddw budowlanych zwigzanych z realizacjg hotelu Novotel w todz,
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- indeksacje czynszow,
- zmiane stép kapitalizacji yield
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto
- w budowie i w trakcie procesu komercjalizacii:
- Malta Office Park etap Il w Poznaniu (kolejna wycena),
- Outlet Park w Szczecinie (kolejna wycena),
- Galeria Olimpia w Betchatowie (kolejna wycena),
- Galeria Veneda w tomzy (kolejna wycena),
- Aquarius Bussines Park we Wroctawiu (pierwsza wycena)
- koszty sprzedazy i ogdélnego zarzgdu,
- wycena zobowigzanh z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,
- wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kursdw walut obcych,
- wycena i redlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce,
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,
- dyskonta i odsetki od kredytdw, obligacji i pozyczek.
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ll. SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN | ZA OKRES
3 MIESIECY ZAKONCZONYCH 31.03.2012 R.

31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartoéci niematerialine 1371 1419 1485
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 14769 14 664 16 873
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 3 655 3655 11745
1.4. Inwestycje w jednostkach zaleznych i wspotzaleznych 9211795 909 152 774 865
1.5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych - -
1.6. Udzielone pozyczki - - 7
1.7. Inne aktywa finansowe 1156 3431 13975
1.8. Inne naleznosci 13 901 14038 11962
946 647 946 359 830 912
2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy 322771 313 863 335 496
2.2. Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - - 413
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw 51 2 685 -
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 35293 97 731 68 043
2.5. Udzielone pozyczki 206 647 144 929 107 868
2.6. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 50 801 86 386 291 009
615 563 645 594 802 829

Aktywa razem 1562210 1591 953 1633741

27 SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA | KWARTAL 2012



raport kwartalny

2012

quarterly report

31.03.2012 . 31.03.2011

Pasywa

3. Kapitat wiasny

3.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21000 21 000
3.2. Kapitat zapasowy 550 574 550 574 511 901
3.3. Zysk (strata) z lat ubiegtych 16 517 - 38 672
3.4. Zysk / (strata) netto 12 509 16517 5968
600 600 588 091 577 541
4. Rezerwy
4.1. Rezerwy na zobowigzania -krétkoterminowe 5873 4273 6700
4.2. gﬁzgeorré?méoyéu’ru odroczonego podatku dochodowego - 6917 7778 10 866
12790 12 051 17 566
5. Zobowiqgzania dlugoterminowe
5.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 515899 654 374 776 578
5.2. Otrzymane zaliczki 16 132 16 288 14109
532 031 670 662 790 687
6. Zobowiqgzania krétkoterminowe
6.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 357 417 232 691 194 401
6.2. Zobowiqgzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 4143 3369 26
6.3. Zobowiqgzania z tytutu pozostatych podatkdw 6 556 14033 3266
6.4. Zobowigzania handlowe 17 788 42 391 31396
6.5. Otrzymane zaliczki 24762 20 628 11610
6.6. Pozostate zobowigzania 6123 8 037 7 248
416 789 321 149 247 947
Pasywa razem 1562210 1591 953 1633741
WARTOSCE KSIEGOWA (W TYS. PLN) 31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011
Wartos¢ ksiegowa 600 600 588 091 577 541
Liczba akciji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 1,43 1,40 1,38
ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE (W TYS. PLN) 31.03.2012 31.12.2011 31.03.2011
1. Naleznosci pozabilansowe - - -
2. Zobowiqgzania pozabilansowe 120 379 538 748 485 931
Razem pozycje pozabilansowe 120 379 538 748 485 931
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OD 01.01.2012 OD 01.01.2011

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (W TYS. PLN) DO 31.03.2012 DO 31.03.2011

Przychody 42 245 65 909
Koszt wtasny sprzedazy (17 270) (51 233)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 24 975 14 676
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - 114
Koszty sprzedazy (6 290) (5 547)
Koszty ogdlnego zarzadu (7 383) (6 261)
Pozostate przychody operacyjne 17 093 2818
Pozostate koszty operacyjne (356) (479)
Zysk operacyjny 28 039 5321
Przychody finansowe 125 11237
Koszty finansowe (15 689) (11 732)
Zysk (strata) brutto 12 475 4826
Podatek dochodowy 34 1142
Zysk (strata) netto 12 509 5968
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 23058 32277
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,05 0,08
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE KAPITAL KAPITAL Z’:ISEE?S?,ZRIAE#g)N YZ (S'?I::‘II'( A) x:‘;gﬁ#
WLASNYM (W TYS. PLN) ZAKLADOWY ZAPASOWY LAT UBIEGLYCH NETTO RAZEM

Za | kwartat (rok biezqcy) okres od 2012.01.01 do 2012.03.31
Stan na poczatek okresu, 21000 550 573 16 517 - 588 091
Zmiany w okresie: -

Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - -

Zysk (strata) netto danego okresu 12 509 12 509
Zmiany razem - - - 12 509 12 509
Stan na koniec okresu 21000 550 573 16 517 12 509 600 600
Za rok poprzedni okres od 2011.01.01 do 2011.12.31
Stan na poczqgtek okresu, 21 000 511 901 38 672 - 571 574
Zmiany w okresie: -
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 38 672 (38 672) - -
Zysk (strata) netto danego okresu 16 517 16 517
Zmiany razem - 38 672 (38 672) 16 517 16 517
Stan na koniec okresu 21 000 550 573 - 16 517 588 091

Za | kwartat okres od 2011.01.01 do 2011.03.31
Stan na poczatek okresu, 21000 511 901 38 672 - 571574
Zmiany w okresie: -

Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - -

Zysk (strata) netto danego okresu 5968 5968
Zmiany razem - - - 5968 5968
Stan na koniec okresu 21 000 511 901 38 672 5968 577 541
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN)

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia

OD 01.01.2012
DO 31.03.2012

DO 31.03.2011

I. Zysk (strata) netto 12 509 5968
Il. Korekty:
1. Amortyzacja 962 655
2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych - -
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (435) (375)
4. Podatek dochodowy biezgcy 827 -
5. Podatek dochodowy zaptacony (52) (51)
6. (Zysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej (48) (132)
7. Zmiana stanu rezerw (1 205) (1 475)
8. Zmiana stanu zapaséw (7 626) (5 402)
9. Zmiana stanu naleznosci 64 574 25076
10. Zmiana stanu zobowigzan krotkotermin., z wyjgtkiem pozyczeki kredytéw (28 511) (31 210)
11. Inne korekty - -
Korekty razem 28 486 (12 914)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 40 995 (6 946)
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej
. Wpltywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 67 150
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
3. Z aktywow finansowych 13083 49 514
4, Inne wptywy inwestycyjne - -
13150 49 664
Il. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (1035) (583)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
3. Na aktywa finansowe (58 935) (5 509)
4. Inne wydatki inwestycyjne (211) (212)
(60 181) (6 304)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (47 031) 43 360
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN)

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

l. Wplywy

OD 01.01.2012
DO 31.03.2012

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz doptat do kapitatu

OD 01.01.2011
DO 31.03.

2. Kredyty i pozyczki 2 658 11091
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 105 000 294 868
4, Inne wptywy finansowe - -
107 658 305 959

Il. Wydatki
1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4, Sptaty kredytéw i pozyczek (16 470) (5 49¢)
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (105 000) (98 500)
6. Odsetki (15737) (13195)
(137 207) (117 191)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (29 549) 188 768
Przeptywy pieniezne netto, razem (35 585) 225182
Bilansowa zmiana stanu srodkdw pienieznych, w tym: (35 585) 225182
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
$rodki pieniezne na poczatek okresu 86 386 65 827
$rodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 50 801 291 009
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 6 400 6 400

Kielce, dnia 15 maja 2012 roku

Osoby reprezentujgce Spétke:

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Piotr Gromniak Arfur Langner

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg

rachunkowych:

Gtoéwny Ksiegowy

Tomasz Sutek
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