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Grupa Kapitatlowa Echo Investment S.A.

Kielce, 18 maja 2005 r.



Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. SA-RS 2004 tys. zt

List do Akcjonariuszy, Partnerow 1 Klientow

Szanowni Panstwo,

Z wielka przyjemno$cia i nieukrywana duma pragng poinformowaé wszystkich naszych
Akcjonariuszy, Partnerow i Klientow, Ze cigzka praca catego zespotu Echo Investment S.A. oraz
poswigcenie 1 pasja, z jaka byly realizowane kolejne nasze przedsiewzigcia w roku 2004

przyniosty wspaniale rezultaty.

Rok 2004 byt dla Grupy Kapitatowej Echo Investment niezwykle korzystny. Dynamicznie
rozwijaly si¢ wszystkie sektory naszej dziatalnosci, terminowo realizowaliSmy zaréwno

zamierzenia inwestycyjne, jak 1 plany sprzedazy.

Do najwazniejszych zakonczonych inwestycji w 2004 roku mozemy zaliczy¢ niezwykle
prestizowy projekt jakim jest Centrum Olimpijskie — siedziba Polskiego Komitetu Olimpijskiego,
a takze zrealizowany dla francuskiej grupy Envergure zespét trzech hoteli — Kyriad, Campanile

1 Premiere Classe.

Satysfakcjonujace sa rowniez wyniki finansowe osiagnigte w 2004 roku przez Grupg
Kapitatlowa:
- przychody netto ze sprzedazy wyniosty — 332.114 tys. zt (wzrost o 6,3% w poréwnaniu
z rokiem 2003),
- wypracowaliSmy 34.686 tys. zt zysku netto (wzrost o 20,7% w stosunku do roku
poprzedniego),
- kapitat wlasny osiagnat wartos¢ 374.770 tys. z (dynamika 10,2%),

- stopa zwrotu z kapitatow wtasnych wyniosta 9,3%.
Podjelismy tez nowe, $miate wyzwania przystgpujac do realizacji kilku kolejnych projektow,
w tym najwigkszego z dotychczasowych: centrum handlowo-rozrywkowego Pasaz Grunwaldzki we

Wroctawiu.

Realizowana strategia rozwoju, zakladajaca dywersyfikacje kierunkow dzialania i niezalezny

rozw0j] poszczegolnych sektorow dzialalnosci  Grupy, przynosi oczekiwane wyniki
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1 przyczynia si¢ do umocnienia naszej pozycji rynkowej. Sprawdzona 1 efektywna wizja rozwoju,
a takze stabilno$¢ i mocne podstawy finansowe, pozwalaja nam z pelnym optymizmem patrzeé

w nadchodzaca przysztosc.

Dzigkujac - w imieniu cztonkow Zarzadu i1 wszystkich pracownikow Grupy Kapitatowej -
naszym Akcjonariuszom, Partnerom i Klientom za okazane zaufanie, pragne zapewnic,
ze w nastgpnych latach dziatalno$ci nie wustaniemy w wysitkach realizacji naszego

najwazniejszego celu: podnoszenia wartos$ci powierzonego nam przez inwestoréw kapitatu.

Andrzej Majcher

Prezes Zarzqdu
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KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH i GIELD

Skonsolidowany raport roczny SA-RS 2004

(zgodnie z § 93 ust. 2 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 21 marca 2005 r. - Dz. U. Nr 49, poz. 463)
(dla emitentéw papierow wartosciowych o dziatalnosci wytworczej, budowlanej, handlowej lub ustugowe;j)

Za biezacy rok obrotowy obejmujace okres od 01 stycznia 2004 do 31 grudnia 2004 roku
oraz za poprzedni rok obrotowy obejmujace okres od 01 stycznia 2003 do 31 grudnia 2003 roku
dnia: 18 maja 2005 roku

(data przekazania)

"Echo Investment" Spotka Akcyjna
.............................................................................................. L
"Echo Investment" S.A. sektor budowlany
"""" (skrdcona nazwa emitenta) T (sektor wg Klasyfikacji GPW w Warszawie)
25-528 Kielce Zagnanska 27
"""" (kod pocztowy) U migseowosd) qlica)  (umen
(0-41) 36 31 700 (0-41) 36 31 707 office@echo.com.pl
""""" (clefor) T ey T emai)
657 023 09 12 290463755
(REGON)

BDO Polska Sp. z 0. 0

(podmiot uprawniony do badania)

Skonsolidowany raport roczny zawiera :

Opinig i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Pismo Prezesa Zarzadu

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Wprowadzenie Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym
Skonsolidowany bilans Skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat Dodatkowe informacje i objasnienia

Sprawozdanie Zarzadu (sprawozdanie z dziatalno$ci grupy kapitalowej)

‘Wybrane dane finansowe e b
2004 rok 2003 rok 2004 rok 2003 rok
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 332114 312 407 73 506 70272
1. Zysk (strata) z dzialalnoéci operacyjnej 90 593 78 605 20051 17 681
III. Zysk (strata) brutto 44 647 42 639 9882 9591
IV. Zysk (strata) netto 34 686 28 735 7677 6 464
V. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 85358 102 530 18 892 23 063
VL. Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (149 579) (180 259) (33 106) (40 547)
VII. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowe;j 89 456 78 374 19 799 17 629
VIII. Przeplywy pienigzne netto, razem 25235 645 5585 145
IX. Aktywa, razem 1511931 1362 561 370 662 288 862
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1135059 1018944 278 269 216 015
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 747 813 699 016 183332 148 191
XII. Zobowiazania krotkoterminowe 229 804 206 942 56 338 43 872
XIII. Kapitat wlasny 374770 340017 91 878 72 083
XIV. Kapitat zaktadowy 21000 21000 5148 4452
XV. Liczba akcji (w szt.) 10 500 000 10 500 000 10 500 000 10 500 000
XVI. Zysk (strata) na jedna akcjg zwykta (w zt / EUR) 3,30 2,74 0,73 0,62
XVIIL. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt / EUR) 3,30 2,74 0,73 0,62
XVIIL. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 35,69 32,38 8,75 6,87
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 35,69 32,38 8,75 6,87
XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na jedna akcjg (w zt/ EUR) - - - -
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WPROWADZENIE

1.  Podstawowy przedmiot dziatalnosci podmiotu dominujacego ,,Echo Investment” Spotka Akcyjna z siedziba w Kielcach (25-528 Kielce ul
Zagnanska 27) wpisanej do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000007025, Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego - wedlug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci to ustugi zwigzane z nieruchomosciami - PKD 70, branza wg
rynku regulowanego - budownictwo. Opisujac Grupg Kapitatlowa ,,Echo Investment” S.A. nalezy zwrdci¢ uwageg na fakt, iz spotki
wchodzace w jej sklad zostaly nabyte lub powolane do realizacji okre§lonych zadan inwestycyjnych i nie prowadza dziatalnosci
gospodarczej innej niz ta, ktora wynika z procesu realizacyjnego konkretnego obiektu budowlanego lub §wiadczenia ustug zwiazanych z juz
istniejacymi obiektami. Najwazniejsza rolg¢ w strukturze Grupy Kapitatowej petni spotka ,,Echo Investment” S.A., ktéra jako wihasciciel
jednostek wchodzacych w skiad Grupy, nadzoruje, wspoétrealizuje i zapewnia $rodki finansowe na realizacj¢ prowadzonych projektow
deweloperskich.

2. W skonsolidowanym sprawozdaniu prezentowane sa dane finansowe za okres 1.01. - 31.12.2004 r. w poréwnaniu do okresu 1.01. -
31.12.2003 r.

3. W sklad Zarzadu ,,Echo Investment” S.A. wchodza: Prezes Zarzadu Andrzej Majcher, Wiceprezes Zarzadu Jarostaw Grodzki i Cztonek
Zarzadu Piotr Gromniak, a w sklad Rady Nadzorczej wchodza: Przewodniczacy Rady Nadzorczej Wojciech Ciesielski,
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Mariusz Waniotka i Czlonkowie Rady Nadzorczej: Robert Oskard, Karol Zbikowski, Mariusz
Gromek i Artur Ktoczko.

4.  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz porownywalne dane finansowe nie zawieraja danych facznych, ze wzgledu na to, iz w sktad
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. nie wchodza wewngtrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania
finansowe.

5. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci gospodarczej przez Grupg Kapitalowa w dajacej
si¢ przewidzie¢ przyszto$ci oraz nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

6. W skitad Grupy Kapitalowej ,,Echo Investment” S.A. wchodzi 49 spolek zaleznych konsolidowanych metoda petng i 4 spotki wyceniane
metoda praw wlasnosci.

Jednostki konsolidowane metoda petna:
- ,,»Athina Park” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,.Bioelektrownia Hydropol - 4” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,.Centrum Handlowe PHS” Spétka Akcyjna z siedziba w Szczecinie,
- ,,Echo Bau” Spolka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,»Echo — Centrum Bankowosci I Finansow £6dz” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo — Centrum Biznesu £.0dz” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- -Echo ACC” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Centrum Slichowice” Spolka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,-Echo Investment — Centrum Gdynia” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Belchatow” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Jelenia Gora” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Lomza” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pabianice” Spolka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pita” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,-Echo Investment — Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,»Echo Investment — Centrum Handlowe Przemysl” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,-Echo Investment — Centrum Handlowe Radom” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Rzeszow” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie” Spolka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Swictochtowice” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,-Echo Investment — Centrum Handlowe Tarnow” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew” Spodtka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Zamos$¢” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Ustugowo — Rozrywkowe Gliwice” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Szczecin” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Est:On Property Management” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Hotel Investment” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- -Malta Office Park” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,-MDP” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Piomot Auto” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ~Princess Boryszewska” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach.
- Princess Investment” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ~Project 3” Spotka z 0.0. z siedziba w Warszawie,
- Projekt — Echo 17” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Projekt — Echo 30” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- Projekt — Echo 32” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- Projekt — Echo 33” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
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- ,,Projekt — Echo 34” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,

- Projekt — Echo 36” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt — Echo 37” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt — Echo 39” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,Projekt Naramowice” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach.

- Projekt S” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,

- »Wan 117 Spoétka z o.0. z siedzibag w Warszawie,

- »Wygledow” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,

- ,.Zaktady Ogrodnicze Naramowice” Spétka z o0.0. z siedziba w Poznaniu,

Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci:
- ,.SPC” Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie,
- »W.A. Hotele” Spotka z o.0. z siedzibag w Warszawie
- »WAN Invest” Spotka z 0.0. z siedziba w Warszawie
- ,.Projekt Echo — 23” Spolka z o.0. z siedzibg w Kielcach.

Spotka dominujaca bezposrednio lub posrednio posiada we wszystkich spotkach zaleznych konsolidowanych metoda petna 100% kapitatu
podstawowego poza ,,Wan 11” Sp. z o0.0. oraz ,,Projekt S” Sp. z 0.0. , w ktérych posiada po 50% kapitalu podstawowego oraz po 50%
glosdw na walnych zgromadzeniach.

Powigzania kapitalowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
- ,Piomot — Auto” Sp. z 0.0., ktora posiada 15,88% kapitatu podstawowego ,,Echo — Centrum Piotrkow Trybunalski” Sp. z 0.0.;
- ~Zaktady Ogrodnicze Naramowice” Sp. z 0.0., ktora posiada 99,8% kapitatu podstawowego ,,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
- ,-Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce” Sp. z o.0., ktora posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym
spotek:
- 99,99% kapitatu ,Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Sp. z 0.0.;
- ,Projekt — Echo 17” Sp. z 0.0., ktéra posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym spotek:
- 1,00% kapitatu ,,Wygledéw” Sp. z o.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 36” Sp. z 0.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 37" Sp. z o.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 39” Sp. z 0.0.
- 1,00% kapitatu ,,Project 3” Sp. z o0.0.
- 1,00% kapitatu ,,Echo ACC” Sp. z o.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 30” Sp. z 0.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 32” Sp. z 0.0.
- 1,00% kapitatu ,,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z o.0.
- 1,00% kapitatu ,,Projekt — Echo 34” Sp. z o.0.
- 1,00% kapitatu ,,Est-On Property Management” Sp. z 0.0.;
- 0,05% kapitatu ,,Hotel Investment” Sp. z 0.0.
- 0,03% kapitatu ,,Malta Office Park” Sp. z o.0.
- 0,02% kapitatu ,,Echo Centrum Slichowice” Sp. z 0.0.
- 0,02% kapitatu ,,Echo — Centrum Biznesu £6dz” Sp. z 0.0.;
- 0,02% kapitatu ,,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pita” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Zamo$¢” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Gliwice” Sp. z 0.0.;
- 0,009% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie” Sp. zo.0.;
- 0,008% kapitatu ,,Athina Park” Sp. z o.0.
- 0,007% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Lomza” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Belchatow” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Rzeszéw” Sp. z 0.0.;
- 0,005% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z 0.0.;
- 0,005% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Gdynia” Sp. z 0.0.;
- 0,004% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Radom” Sp. z 0.0.;
- 0,004% kapitatu ,MDP” Sp. z 0.0.;
- 0,004% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tarnéw” Sp. z 0.0.;
- 0,002% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce” Sp. z 0.0.;
0,001% kapitatu ,,Echo Investment — Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin” Sp. z 0.0.
Pozosta{e udziaty w ww. spotkach posiada ,,Echo Investment” S.A.
Szczegdtowe dane dotyczace spotek z grupy kapitatowej zostaty przedstawione w notach 5E i SF.

7. Dane w sprawozdaniu finansowym za 2003 rok zachowuja poréwnywalnos$¢ w stosunku do danych ze sprawozdania za 2004 rok.

8. W zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz w poréwnywalnych danych finansowych nie dokonywano korekt
wynikajacych z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych.

Pozycje wykazane w raporcie rocznym sa ustalone zgodnie z zasadami wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci, a w szczegélnosci:

> Ewidencj¢ warto$ci niematerialnych i prawnych prowadzono analitycznie. W planie amortyzacyjnym przyjgto stawki okreslone
w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 17.01.1997 r. w sprawie amortyzacji $rodkéw trwalych oraz wartosci niematerialnych
i prawnych (Dz. U. Nr 6, poz. 35 z pézn. zm.) oraz w ustawie z dnia 15 lutego 1992r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (Dz. U.
71993 r. Nr 106, poz. 482 z pdzn. zm.).

> Wartoséci niematerialne i prawne wyceniono wedtug cen nabycia, a do bilansu przyjgto w wysokosci pomniejszonej o dotychczasowe
umorzenie.
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> Ewidencj¢ $rodkow trwalych prowadzi si¢ wedlug cen ich nabycia. Ksigguje si¢ je na kontach zbiorczych wedtug grup Klasyfikacji
Srodkéw Trwatych oraz prowadzi szczegotowa ewidencje $rodkéw trwatych. Srodki trwate amortyzuje si¢ metoda degresywna i liniowa za
pomoca stawek podatkowych. Srodki trwate o cenie nabycia do 3,5 tys. zt amortyzuje si¢ jednorazowo w pehnej wysokosci pod data
zakupu. W przypadku srodkow trwatych, ktére trwale utracily przydatno$¢ gospodarcza dokonuje si¢ nieplanowych odpiséw
amortyzacyjnych w cigzar pozostalych kosztow operacyjnych. Do $rodkow trwatych zalicza si¢ stanowiace wiasnos¢ spotki
nieruchomosci (nie przeznaczone do obrotu i nie stanowiace zrodla przychoddéw z czynszu), maszyny i urzadzenia, §rodki transportu oraz
inne kompletne i zdatne do uzytku przedmioty o przewidywanym okresie uzywania dluzszym niz rok. W szczegélnosci do srodkéw
trwalych zalicza si¢ meble, telefony stacjonarne i komoérkowe, sprzgt elektroniczny (komputery, telewizory, radia, magnetowidy,
odtwarzacze) - bez wzgledu na ceng. W sprawozdaniu finansowym przedstawia si¢ wartos¢ srodkow trwatych w wartosci netto, to jest w
wartosci ewidencyjnej posiadanych $rodkow trwatych po pomniejszeniu o odpisy amortyzacyjne oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci. Do $rodkow trwatych zalicza si¢ migdzy innymi prawo do wieczystego uzytkowania gruntu, ktére amortyzuje si¢ metoda liniowa
w ciagu okresu na jaki prawo to jest przyznane.

> Inwestycje w nieruchomosci stanowia wszelkie nieruchomosci posiadane przez Spotke, ktore stanowia zrodto przychodow z czynszow, a
w szczegllnosci budynki i grunty przeznaczone na wynajem. Inwestycje w nieruchomosci identyfikuje si¢ zgodnie z MSR Nr 40 bez
wzgledu na to czy zostaly zakupione, czy zostaly wytworzone we wlasnym zakresie przez jednostkg, a podstawowym kryterium jest tu
przeznaczenie nieruchomosci. Wyceny nieruchomos$ci dokonuje si¢ wedlug metody ,.ceny nabycia” przy uwzglednieniu amortyzacji
wyliczanej zgodnie z zasadami przedstawionymi powyzej dla srodkéw trwalych oraz po pomniejszeniu o odpisy z tytulu trwatej utraty
wartosci.

> Przy okresleniu warto$ci poczatkowej srodkow trwatych i inwestycji w nieruchomosci Spotka stosuje zasady opisane w Rozporzadzeniu
Rady Ministréw w sprawie Klasyfikacji Srodkéw Trwatych z dnia 30 grudnia 1999 roku, a w szczegélnosci do wyposazenia budynkow
zalicza wszystkie instalacje wbudowane w konstrukcje budynku oraz tzw. ,,obiekty pomocnicze” obstugujace dany budynek. W zwiazku z
powyzszym budynek wraz z instalacjami i ,,obiektami pomocniczymi” traktowany jest jako jeden obiekt inwentarzowy i amortyzowany
jedna stawka amortyzacyjna. W sprawozdaniu finansowym przedstawia si¢ wartos¢ srodkow trwatych i inwestycji w nieruchomosci w
warto$ci netto, to jest w wartosci ewidencyjnej posiadanych $rodkéw trwatych po pomniejszeniu o odpisy amortyzacyjne oraz o odpisy z
tytulu trwalej utraty warto$ci. Ze wzgledu na fakt, ze obrét nieruchomos$ciami stanowi podstawowa dziatalnos¢ spotki w przypadku
sprzedazy nieruchomosci spotka przychody i koszty ze sprzedazy wykazuje na przychodach netto ze sprzedazy produktow, towarow i
materialow i koszcie sprzedanych produktow, towaréw i materiatlow.

> Srodki trwate w budowie wycenia si¢ wedtug cen nabycia i kosztu wytworzenia. Do pozycji tej kwalifikowane sa koszty pozostajace w
bezposrednim zwiazku z nie zakonczona inwestycja. Skfadaja si¢ na nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych,
naktady na realizacjg¢ obiektéw budowlanych (gléwnie ustugi obce) oraz aktywowane koszty finansowe.

> Udziaty w innych jednostkach wycenia si¢ wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci, w ten sam sposob
wycenia si¢ udziaty w jednostkach podporzadkowanych. Udzielone pozyczki dlugoterminowe wykazuje si¢ w kwocie wymagalnej zaptaty
na dzien bilansowy z zachowaniem ostroznosci.

> Inne inwestycje zaliczane do aktywow trwatych wycenia si¢ wedlug wartosci godziwej. W szczegolnosci instrument zabezpieczajacy
ryzyko kursowe zwiazane z udzielonymi Grupie kapitatowej dtugoterminowymi kredytami walutowymi, oparty o przyszte przychody
wynikajace z denominowanych w walutach obcych uméw najmu wycenia si¢ metoda zdyskontowanych strumieni przysztych przeptywow.
Taka metoda estymacji, uzywana przez czotowe firmy posredniczace w obrocie nieruchomosci, zdaniem Spotki jest powszechnie uznana
za poprawna. Majac na uwadze zasadg ostrozno$ci, w przypadku kiedy wycena uméw najmu przewyzsza bilansowa wyceng kredytu
dlugoterminowego instrument zabezpieczajacy wycenia si¢ do wartosci roznicy pomigdzy bilansowa wycena kredytu, a wycena kredytu
wedlug sredniego kursu pobrania transz kredytu. Kwot¢ wyceny odnosi si¢ z jednej strony na aktywa w pozycji Inne instrumenty
finansowe badz na pasywa w pozycji inne zobowiazania finansowe, a z drugiej strony na rachunek zyskow i strat zmniejszajac o t¢ kwotg
przychody finansowe badz koszty finansowe dotyczace roéznic kursowych z tytutu wyceny kredytow walutowych.

> W pozycji zapasow ujmuje sig: polprodukty i produkty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na poczet dostaw. Ze wzglgdu na
specyfike dziatalnoéci zakupione grunty lub prawa wieczystego uzytkowania gruntéw klasyfikuje si¢ na produkcje w toku, jezeli grunt
przeznaczony jest do zabudowy lub na towary, jezeli grunt przeznaczony jest na sprzedaz. Zapasy rzeczowych sktadnikéw majatku
obrotowego wycenia si¢ wedlug wartosci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztow wytworzenia
produktéw dziatalnosci developerskiej powigkszonych o aktywowane koszty finansowe. Zaliczki na poczet dostaw wycenia si¢ wedlug
wydatkowanych srodkéw pienigznych oraz zgodnie z otrzymanymi fakturami VAT dokumentujacymi udzielenie zaliczki.

> Naleznosci i zobowigzania ujmuje si¢ w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty z zachowaniem ostrozno$ci. Odpisy aktualizujace
naleznos$ci tworzy sig¢ na koniec potrocza i roku zgodnie z nastgpujacymi kryteriami:
- w przypadku naleznos$ci przeterminowanych powyzej roku na petna warto$¢ naleznosci
- w przypadku nalezno$ci przeterminowanych powyzej pot roku, ale nie dtuzej niz rok w wysokosci 50% wartosci naleznosci.

W pojedynczych przypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne zasady naliczania odpisu aktualizujacego. Naleznosci z tytutu
pozyczek krotkoterminowych wykazuje si¢ w kwocie wymagajacej zaptaty z zachowaniem ostroznosci.

> Inwestycje krotkoterminowe wycenia si¢ wedtug ceny nabycia lub ceny rynkowej w zalezno$ci od tego, ktora z nich jest nizsza, a
krétkoterminowe inwestycje dla ktorych nie istnieje aktywny rynek wedtug wartosci godziwe;.

Rozliczenia migdzyokresowe wycenia si¢ w wartosciach nominalnych.

Rozliczenia migdzyokresowe czynne obejmuja przede wszystkim dyskonto od krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych do
rozliczenia w nastgpnym okresie obrachunkowym, naliczone i nie zapadle odsetki od lokat. Rozliczenia migdzyokresowe kosztow bierne
tworzy sig, zgodnie z zasada wspotmiernosci, na nie poniesione, lecz przypadajace na okres biezacy koszty prowadzonych projektow
inwestycyjnych, koszty premii, ekwiwalentow pienigznych za nie wykorzystane przez pracownikow urlopy oraz koszty audytu. Pozostate
rozliczenia migdzyokresowe bierne dotycza w gléwnej mierze zarachowywanych zgodnie z zasada memoriatowa odsetek nie zapadtych od
kredytow bankowych.

> Zgodnie z przyjeta zasada, nie sa tworzone rezerwy na odprawy emerytalne. Potencjalne rezerwy nie mialyby istotnego wplywu na
prezentowane sprawozdanie finansowe. W momencie ich wystapienia zarachowywane bgda na zasadzie kasowej.

> Kapitat podstawowy oraz kapitat zapasowy wycenia si¢ w warto$ci nominalne;j.
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Pozycja rezerwy obejmuje rezerwg na podatek dochodowy wyceniana wedtug uzasadnionej, oszacowanej warto$ci.

Wysoko$¢ zaktadowego funduszu $wiadczen socjalnych ustala si¢ w oparciu o ustawg o zakltadowym funduszu $wiadczen socjalnych
(Dz. U. 21994 r. nr 43, poz. 163 z p6ézn. zm.) i do bilansu przyjmuje si¢ w warto$ci nominalnej, w kwocie pozostajacej do wykorzystania
w okresach nastgpnych.

Rozliczenia migdzyokresowe przychoddéw ujmuje si¢ w wartosci nominalnej, w szczegdlnosci: zaliczki na poczet przysztych dostaw w
wysokosci zaplaty otrzymanej od kontrahenta za przyszte $wiadczenie, dodatnie réznice kursowe z tytutu kredytow zabezpieczonych przed
ryzykiem kursowym w warto$ci nominalnej, a w odniesieniu do ujemnej wartosci firmy w wysokosci réznicy pomigdzy wartoscia objgtych
udziatow, a wartoscia ksiggowa wnoszonych sktadnikow majatku.

Produkcje w toku wycenia wedlug wartosci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomos$ci gruntowych oraz kosztow wytworzenia
produktéw dziatalnosci developerskiej powigkszonych o aktywowane koszty finansowe.

Wynik finansowy ustala si¢ z rachunku zyskow i strat, stosujac zasady memoriatu i wspotmiernosci, realizacji i ostroznos$ci, po
pomniejszeniu zysku brutto o naliczony podatek dochodowy, odpisy z tytulu rezerwy na przejsciowa réznicg z tytutu podatku
dochodowego oraz pozostate obcigzenia wyniku finansowego. Wynik finansowy ustala si¢ metoda kalkulacyjna. Na wynik finansowy

wplywaja:

- w zakresie dlugoterminowych umoéw o generalng realizacj¢ inwestycji oszacowane przychody na podstawie stanu
zaawansowania realizacji inwestycji na dzien bilansowy, w oparciu o zasady wynikajace z MSR Nr 11 "Umowy o budowg".
Stan zaawansowania realizacji inwestycji jest ustalany jako udzial kosztow poniesionych na dzien bilansowy w ogole
szacowanych kosztow inwestycji. W takim samym procencie w stosunku do ogodtu szacowanych przychodow, ustalane sa
przychody biezacego okresu;

- Na koszty wytworzenia sprzedanych produktéw sktadaja si¢ poniesione koszty dotyczace przychodow danego roku obrotowego
oraz zarachowane zgodnie z zasada wspotmiernosci przychodow i kosztow, koszty, ktore nie zostaty jeszcze poniesione.

Koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntéw rozliczany jest proporcjonalnie do sprzedanych udzialéw w gruncie.

Koszt wiasny sprzedazy produkcji polegajacej na realizacji kontraktow budowlanych, stosownie do zalecen MSR Nr 11 "Umowy
o budowg", wykazany jest odpowiednio do stanu zaawansowania realizacji inwestycji. Do okreslenia zaawansowania realizacji inwestycji
uwzglednia sig koszty poniesione oraz zrealizowane, a niezafakturowane.

Do kosztow wytworzenia sprzedanych wyrobow, procz kosztow materiatéow, energii, ustug obcych, podatkow i optat, zaliczane sa rowniez
koszty finansowe, ktore odpowiadaja kosztom finansowania zewngtrznego wykorzystanego w celu przystosowania sktadnika aktywow do
jego sprzedazy, zgodnie z rozwiazaniem alternatywnym ujgtym w MSR Nr 23 "Koszty finansowania zewngtrznego",

- w zakresie pozostatej sprzedazy wyrobow i ushug - zafakturowane i nalezne spotce przychody oraz wspotmierne do nich koszty;

- poniesione koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasada wspolmiernosci przychodéw i kosztow,
koszty, ktore nie zostaly jeszcze poniesione;

- zrealizowane pozostate przychody operacyjne i odpowiadajace im koszty dotyczace okresu biezacego;

- zyski i straty ze sprzedazy papieréw wartosciowych;

- nalezne jednostce wszelkie przychody finansowe;

- dotyczace okresu biezacego poniesione i zarachowane koszty finansowe, z wyjatkiem kosztow podlegajacych aktywowaniu
zgodnie z rozwigzaniem alternatywnym ujetym w MSR Nr 23 "Koszty finansowania zewngtrznego". Spotka aktywuje tg¢ czgs¢
kosztow finansowych pomniejszonych o przychody z czasowego lokowania $rodkow, ktore sa bezposrednio powiazane z
nabyciem i wytworzeniem sktadnikow majatkowych ujgtych jako zapasy i inwestycje rozpoczgte;

- zrealizowane zyski nadzwyczajne i poniesione straty nadzwyczajne.

- rachunek przeptywow §rodkéw pienigznych sporzadza si¢ metoda posrednia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. sporzadzone zostalo, na podstawie sprawozdan
finansowych jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej i zestawione w taki sposob, jakby grupa stanowila jedna
jednostke.Podmioty zalezne skonsolidowane zostaty metoda petna, a podmioty stowarzyszone - metoda praw wiasnosci.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen w zakresie wzajemnych naleznosci i zobowiazan, przychodow i kosztow dotyczacych
operacji dokonanych migdzy jednostkami objgtymi konsolidacja, zyskow i strat powstatych na operacjach dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywow.

Wylaczeniu podlegata rowniez kwota marzy zawarta w zapasach i w rzeczowych aktywach trwatych.

Ponadto wylaczeniom podlegata wartos¢ posiadanych udziatow przez jednostkg dominujaca w kapitatach jednostek zaleznych.

Roéznice migdzy warto$cia udziatéw w cenie nabycia a suma aktywow netto ustalonych proporcjonalnie do posiadanych udziatéw przez Jednostke
Dominujaca w jednostkach stowarzyszonych, odniesiono zgodnie z obowigzujacymi przepisami na zwigkszenie lub zmniejszenie wartosci
aktywow finansowych oraz kapitatow wiasnych.

Kapitat udzialowcow mniejszosciowych ustalony zostat proporcjonalnie do posiadanych przez nich udziatow.

W sprawozdaniu skonsolidowanym zaprezentowano skonsolidowany rachunek przeplywoéw pienigznych. Zostal on sporzadzony poprzez
sumowania odpowiednich pozycji rachunkéw przeptywow pienigznych jednostek wchodzacych w sktad grupy i objgtych konsolidacja metoda
pelna oraz dokonanie korekt konsolidacyjnych.

Informacja o kursach $rednich kursach zlotego w stosunku do EURO ustalonych przez Narodowy Bank Polski w okresie objetym
sprawozdaniem i poréwnywalnymi danymi finansowymi:

Srednie kursy wymiany

Sredni kurs

Minimalny kurs w

Maksymalny kurs

Kurs na ostatni

zlotego do Euro w okresie okresie w okresie dzien okresu
2004 rok 4,5294 4,0518 4,9149 4,0790
2003 rok 4,3964 3,9773 4,7170 4,7170
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11. Dane podstawowe przeliczone na EURO:
Wybrane dane finansowe Wty 2 wtys. EUR
2004 rok 2003 rok 2004 rok 2003 rok
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaré6w i materialow 332114 312 407 73 506 70 272
II. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 90 593 78 605 20 051 17 681
III. Zysk (strata) brutto 44 647 42 639 9882 9591
IV. Zysk (strata) netto 34 686 28 735 7677 6464
V. Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej 85358 102 530 18 892 23 063
VI. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (149 579) (180 259) (33 106) (40 547)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej 89 456 78 374 19 799 17 629
VIII. Przeplywy pieni¢zne netto, razem 25235 645 5585 145
IX. Aktywa, razem 1511931 1362561 370 662 288 862
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1135059 1018 944 278 269 216 015
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 747 813 699 016 183 332 148 191
XII. Zobowigzania krotkoterminowe 229 804 206 942 56 338 43 872
XIII. Kapitat wiasny 374 770 340017 91 878 72 083
XIV. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 5148 4452
XV. Liczba akcji (w szt.) 10 500 000 10 500 000 10 500 000 10 500 000
XVI. Zysk (strata) na jedna akcjg zwykla (w zt / EUR) 3,30 2,74 0,73 0,62
XVII Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcj¢ zwykla (w zt / EUR) 3,30 2,74 0,73 0,62
XVIII. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt/ EUR) 35,69 32,38 8,75 6,87
XIX. Rozwodniona wartos$¢ ksiggowa na jedng akcj¢ (w zt / EUR) 35,69 32,38 8,75 6,87
XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcj¢ (w zt / EUR) - - - -

Przeliczenia dokonano w nastgpujacy sposob:

- pozycje aktywow i pasywow bilansu przeliczono wedtug sredniego kursu obowiazujacego na dzien bilansowy tzn. na dzien 31 grudnia
2004 r. IEUR =4,0790 zt, na dzien 31 grudnia 2003 r. IEUR =4,7170 zt,

- poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat i rachunku przeptywow pienigznych za okres 1.01.-31.12.2004r. przeliczono wedtug
kursu stanowiagcego $rednia arytmetyczna srednich kursow oglaszanych przez Narodowy Bank Polski obowiazujacych na ostatni dzien
kazdego zakonczonego miesiaca; 1EUR = 4,5182 zl, a za okres 1.01.-31.12.2003r. przeliczono wedhug kursu stanowiacego $rednig
arytmetyczng Srednich kursow oglaszanych przez Narodowy Bank Polski obowiazujacych na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesigca; 1EUR = 4,4457 zt.

Wskazanie istotnych roznic pomigdzy prezentowanym sprawozdaniem finansowym i danymi poréwnywalnymi,
a sprawozdaniem i danymi porownywalnymi, ktore zostatyby sporzadzone wedlug MSR:

Zgodnie z przyjeta zasada w polityce rachunkowosci, nie sa tworzone rezerwy na odprawy emerytalne o ktorych
mowi MSR 19. Potencjalne rezerwy nie mialyby istotnego wplywu na prezentowane sprawozdanie finansowe.
W momencie ich wystapienia zarachowywane beda na zasadzie kasowe;.

W zwiazku z rozbiezno$ciami pomigdzy definicja wbudowanych instrumentow pochodnych polegajaca na tym,
iz MSR 39, w przeciwienstwie do PZR, nie wyodrebnia wbudowanych instrumentéw pochodnych w przypadku,
kiedy instrument pochodny jest $cisle powiazany z umowa zasadnicza (a jest tak m. in. w przypadku kiedy cena
sprzedazy w umowie jest wyrazona w walucie, w ktorej zazwyczaj sa wyrazone produkty w obrocie
migdzynarodowym - tu: USD i EUR), w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Echo Investment S.A. za
2004 rok sporzadzonym wg MSR nie wyceniono by i nie ujawniono instrumentéw finansowych wbudowanych
w umowy najmu zabezpieczajacych ryzyko kursowe.

Roéznice w poszczegdlnych pozycjach w bilansie za 2004 rok:

Aktywa:

Pozycja 5.4 Inne instrument diugoterminowe zmniejszytaby si¢ z kwoty 5.175 tys. PLN do kwoty 0 PLN

Pasywa:

Pozycja I. Kapitat wlasny zwigkszylaby si¢ z kwoty 375.613 tys. PLN do kwoty 418.761 tys. PLN, przy czym
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pozycja 4. Kapital zapasowy zmniejszytaby si¢ z kwoty 324.609 tys. PLN do kwoty 289.430 tys. PLN, pozycja §.
Zysk (strata) z lat ubieglych zmienitaby si¢ z kwoty -10.270 tys. PLN na kwote -18.514 tys. PLN, a pozycja 9. Zysk
(strata) netto zwigkszylaby sig z kwoty 35.529 tys. PLN do kwoty 122.100 tys. PLN, ponadto pozycja 1.1. Rezerwa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego zwigkszyltaby si¢ z kwoty 27.126 tys. PLN do kwoty 37.247 tys. PLN
oraz pozycja 2.2 Zobowiqzania diugoterminowe wobec pozostatych jednostek zmniejszylaby si¢ z kwoty 747.813
tys. PLN do kwoty 689.369 tys. PLN.

W zwiazku z powyzszym suma bilansowa zmienitaby sig¢ z kwoty 1.512.774 tys. PLN do kwoty 1.507.599 tys. PLN.

Roznice w poszczegdlnych pozycjach w bilansie za 2003 rok:

Aktywa:

Pozycja 5.4 Inne instrument diugoterminowe zmniejszytaby si¢ z kwoty 57.800 tys. PLN do kwoty 0 PLN, a pozycja
6.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego zwigkszytaby si¢ z kwoty 6.634 tys. PLN do kwoty 16.820
tys. PLN

Pasywa:

Pozycja I. Kapital wiasny zmniejszylaby si¢ z kwoty 340.017 tys. PLN do kwoty 292.403 tys. PLN, przy czym
pozycja 4. Kapital zapasowy zmniejszytaby si¢ z kwoty 289.724 tys. PLN do kwoty 283.280 tys. PLN, a pozycja 9.
Zysk (strata) netto zmienilaby si¢ z kwoty 28.735 tys. PLN na kwote -8.244 tys. PLN, ponadto pozycja 2.2
Zobowiqzania diugoterminowe wobec pozostatych jednostek zmniejszytaby si¢ z kwoty 699.016 tys. PLN do kwoty
694.825 tys. PLN.

W zwiazku z powyzszym suma bilansowa zmienitaby si¢ z kwoty 1.362.561 tys. PLN do kwoty 1.314.947 tys. PLN.

W zwiazku z r6znicami migdzy zapisami MSR 12 a PZR dotyczacych wyznaczania wartosci podatkowej aktywow,
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Echo Investment S.A. za 2004 sporzadzonym wg MSR ujawniono
by rezerwg na przejsciowa roznicg z tytulu odroczonego podatku dochodowego od oséb prawnych wynikajaca
z wykorzystania ulgi podatkowej na budowe mieszkan na wynajem.

Spowodowatoby to nastgpujace roéznice w pasywach bilansu roku 2004:

Pozycja I. Kapital wiasny zmniejszylaby si¢ z kwoty 418.761 tys. PLN do kwoty 415.777 tys. PLN, przy czym
pozycja 4. Kapitat zapasowy zmniejszytaby si¢ z kwoty 289.430 tys. PLN do kwoty 286.446 tys. PLN, a pozycja 1.1
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego zmienitaby sig z kwoty 37.247 tys. PLN do kwoty 40.231 tys.
PLN. Roznica ta nie wptywa na sumg bilansowa czy wynik finansowy.
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BILANS
Nota 2004 2003
AKTYWA
1. Aktywa trwale 1183983 1087173
1. Wartosci ni ialne i prawne, w tym: 1 66 18
- wartos¢ firmy - -
2. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanycl 2 - 531
3. Rzeczowe aktywa trwale 3 158 884 96 062
4. Naleznosci diug i 4,9 - -
4.1. Od jednostek powiazanych - -
4.2. Od pozostatych jednostek - -
5. Inwestycje dlug i 5 1002 187 983 928
5.1. Nieruchomosci 975 926 865332
5.2. Warto$ci niematerialne i prawne - -
5.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 21086 60 796
a) w jednostkach powiazanych, w tym: 20 150 60 735
- udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metodq praw wlasnosci 10 650 39519
- udzialy lub akcje w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych nieobjetych k lidacjq - -
b) w pozostatych jednostkach 936 61
5.4. Inne inwestycje dlugoterminowe 5175 57 800
6. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresow: 6 22 846 6634
6.1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 20 245 6634
6.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2601 -
II. Aktywa obrotowe 327948 275 388
1. Zapasy 7 218 522 168 955
2. Naleznosci krotkoterminowe 8,9 30 024 48 065
2.1. Od jednostek powiazanych - -
2.2. Od pozostatych jednostek 30 024 48 065
3. Inwestycje krotkoterminowe 10 75 065 54 890
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 75 065 54 890
a) w jednostkach powiazanych 349 1154
b) w pozostatych jednostkach 1106 5361
c) $rodki pienigzne i inne aktywa pi 73 610 48 375
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe - -
4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresow: 11 4337 3478
AKTYWA RAZEM 1511931 1362 561
PASYWA
1. Kapital wlasny 374770 340 017
1. Kapital zakladowy 13 21 000 21000
2. Nalezne wplaty na kapital zakladowy (wielko$¢ ujemna - -
3. Akcje (udzialy) wlasne (wielko$¢ ujemna’ 14 - -
4. Kapital zapasowy 15 314339 289 724
5. Kapital z aktualizacji wyceny 16 4745 4745
6. Pozostale kapitaly rezerwowe 17 - -
7. Réznice kursowe z przeli ia jednostek podporzadkowanyc| - -
a) dodatnie roznice kursowe
b) ujemne réznice kursowe
8. Zysk (strata) z lat ubieglych - (4187)
9. Zysk (strata) netto 34 686 28 735
10. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna 18 - -
11. Kapitaly mniejszo$ci 19 1531 177
111. Rezerwa kapitalowa z k lidacj 20 571 3423
1V. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzaniz 1135 059 1018 944
1. Rezerwy na zobowiazania 21 64 640 18 454
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 27126 7595
1.2. Rezerwa na $§wiadczenia emerytalne i podobne 164 165
a) dlugoterminowa 159 139
b) krotkoterminowa 5 26
1.3. Pozostate rezerwy 37350 10 694
a) dlugoterminowe - -
b) krotkoterminowe 37350 10 694
2. Zobowigzania dlug 22 747 813 699 016
2.1. Wobec jednostek powiazanych - -
2.2. Wobec pozostatych jednostek 747 813 699 016
3. Zobowigzania krotkoterminow¢ 23 229 804 206 942
3.1. Wobec jednostek powiazanych - -
3.2. Wobec pozostatych jednostek 229 522 206 865
3.3. Fundusze specjalne 282 77
4. Rozliczenia migdzyokresowe 24 92 802 94 532
4.1. Ujemna warto$¢ firmy - -
4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 92 802 94 532
a) dlugoterminowe 56 887 56 218
b) krotkoterminowe 35915 38314
PASYWA RAZEM 1511931 1362 561
Wartos¢ ksiggowa 374770 340017
Liczba akcji (w tys. sztuk) 10 500 000 10 500 000
Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg 25 35,69 32,38
Rozwodniona liczba akcji 10 500 000 10 500 000
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg 25 35,69 32,38
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. SA-RS 2004
POZYCJE POZABILANSOWE
Nota 2004 2003
1. Nalezno$ci warunkowe 26
1.1 Od jednostek powiazanych, z tytuhu: - -
a) otrzymanych gwarancji i porgczen
1.2 Od pozostatych jednostek, z tytutu: - -
a) otrzymanych gwarancji i porgczen
Naleznosci warunkowe, razen - -
2. Zobowiazania warunkowe 26 21 665 21538
2.1 Na rzecz jednostek powiazanych, z tytutu: 8 656 11251
a) udzielonych gwarancji i porgczen 8 656 11251
2.2 Na rzecz pozostatych jednostek, z tytutu: 13 009 10 287
a) udzielonych gwarangcji i porgczen 9273 7351
b) zakupu nieruchomosci gruntowej w Radomiu 2000 2000
¢) porozumienie z Nomi S.A. z dnia 1 czerwca 2001 r. 810 936
d) spraw sadowych 926 -
Zobowigzania warunkowe, razen 21 665 21538
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Nota 2004 2003
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialéw, w tym 332114 312 407
- od jednostek powiqzanych - -
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 27 331989 312407
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 28 125 -
11. Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materialéw, w tym 172 147 195 698
- od jednostek powiqzanych - -
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 29 171 885 195 698
2. Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materialow 262
111. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-1I) 159 967 116 709
IV. Koszty sprzedazy 29 8008 6455
V. Koszty ogdlnego zarzadu 29 30968 26 748
V1. Zysk (strata) na sprzedazy (11I-1V-V) 120 991 83 506
VII. Pozostate przychody operacyjne 12 784 7993
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 688 305
2. Dotacje 258 -
3. Inne przychody operacyjne 30 11 838 7 688
VIII. Pozostate koszty operacyjne 43182 12 894
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - 467
2. Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 12 968 7635
3. Inne koszty operacyjne 31 30214 4792
IX. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) 90 593 78 605
X. Przychody finansowe 32 115001 6325
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: - 1078
- od jednostek powiqzanych - -
2. Odsetki, w tym: 4658 2 546
- od jednostek powiqzanych - 434
3. Zysk ze zbycia inwestycji 188 1
4. Aktualizacja wartosci inwestycji 3224 1795
5. Inne 106 931 905
XI. Koszty finansowe 33 160 061 41528
1. Odsetki, w tym: 43074 22 063
- dla jednostek powiqzanych - -
2. Strata ze zbycia inwestycji 3075 27
3. Aktualizacja warto$ci inwestycji 107 184 4765
4. Inne 6728 14 673
XII. Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czgsci udziatow jednostek podporzadkowanych 34 30 -
XIII. Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej (IX+X-XI+/-XII) 45 563 43 402
XIV. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIV.1. - XIV.2.) (6) (6)
1. Zyski nadzwyczajne 35 9 58
2. Straty nadzwyczajne 36 15 64
XV. Odpis wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 912 757
XVI. Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 2 -
XVIIL Zysk (strata) brutto (XIII+/-XIV-XV+XVI) 44 647 42 639
XVIII Podatek dochodowy 37 9955 12 746
a) czg$¢ biezaca 13230 17 876
b) czg$¢ odroczona (3275) (5 130)
XIX. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 38 - -
XX.Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci (2) (1143)
XXI. Zyski (straty) mniejszosci 4) (15)
XXII. Zysk (strata) netto (XVII-XVII-XIX+/-XX+/-XXI) 39 34 686 28 735
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 34 686 28 735
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 10 500 000 10 500 000
Zysk (strata) na jedna akcjg zwykla (w zt) 40 3,30 2,74
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 10 500 000 10 500 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcjg zwykla (w zt) 40 3,30 2,74
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

2004

2003

1.Kapital wlasny na poczatek okresu (BO)

340 017

306 519

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty biedow podstawowych

57

17

I.a. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

340 074

306 536

1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu

21 000

21 000

1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego

a) zwigkszenia (z tytutu)

- emisji akcji (wydania udziatow)

b) zmniejszenia (z tytuhu)

- umorzenia akcji (udziatow)

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu

2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu

2.1. Zmiany naleznych wplat na kapitat zaktadowy

a) zwigkszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytuhu)

2.2. Nalezne wplaty na kapital zakladowy na koniec okrest

3. Akcje (udzialy) wlasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany akcji (udziatow) wiasnych

a) zwigkszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytuhu)

3.2. Akcje (udzialy) wlasne na koniec okresu

4. Kapital zapasowy na poczatek okresu

289 724

269 813

4.1. Zmiany kapitatu zapasowego

24615

19911

a) zwigkszenia (z tytutu)

24615

22974

- emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej

- z podziahu zysku (ustawowo)

24615

22974

- z podziahu zysku (ponad wymagana ustawowo minimalna wartos¢)

- dywidendy

- korekty konsolidacyjne

b) zmniejszenia (z tytuhu)

(3 063)

- korekty konsolidacyjne

(3 063)

4.2. Kapital zapasowy na Koniec okresu

314 339

289 724

5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

4745

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

4745

a) zwigkszenia (z tytutu)

4745

- aktualizacja wyceny $rodkow trwatych

4745

b) zmniejszenia (z tytuhu)

- zbycia srodkow trwatych

- aktualizacja wyceny $rodkow trwatych

5.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu

4745

6. Pozostale kapitaty rezerwowe na poczatek okresu

6.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych

a) zwigkszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytuhu)

6.2. P le kapitaly rezerwowe na Koniec okresu

™ P

7. Réznice kursowe z pr: j tek podporzadkowanyc

8. Zysk (strata) z lat ubieghtych na poczatek okresu

15706

8.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu

27874

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty bigdow podstawowych

8.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

27874

a) zwigkszenia (z tytutu)

- podziatu zysku z lat ubiegtych

b) zmniejszenia (z tytuhu)

27874

- podziatlu zysku z lat ubiegtych na kapitat zapasowy

22974

- podziatu zysku z lat ubiegtych na dywidendy

- podziahu zysku z lat ubiegtych na pokrycie strat

4900

- inne

8.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

8.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu

(4187)

(12 168)

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty bigdow podstawowych

57

17

8.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

(4 130)

(12 151)

a) zwigkszenia (z tytutu)

- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia

- korekty konsolidacyjne

b) zmniejszenia (z tytuhu)

4130

7964

- korekty konsolidacyjne

3064

- podziatu zysku z lat ubiegtych

4130

4900

8.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu

(4 187)

8.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu

(4187)

9. Wynik netto

34 686

28735

a) zysk netto

34 686

28735

b) strata netto

¢) odpisy z zysku

11. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ )

374770

340 017

111. Kapitat wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

374770

340017
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt

2004 2003
A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posredni
1. Zysk (strata) netto 34 686 28 735
11. Korekty razem 50 672 73 795
1. Zyski (straty) mniejszosci 4 15
2. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci 2 1143
3. Amortyzacja, w tym: 34099 21653
- odpisy wartosci firmy jednostek podporzqdkowanych lub ujemnej wartosci firmy jednostek podporzqdkowanych 912 757
4. (Zyski) straty z tytutu roznic kursowych (51 926) 11 562
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 41 852 39210
6. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej 4781 (941)
7. Zmiana stanu rezerw 39 628 (3617)
8. Zmiana stanu zapasow (63 144) (4 853)
9. Zmiana stanu naleznosci 4676 19 687
10. Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 42016 (43 259)
11. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (1196) 22527
12. Inne korekty (120) 10 668
111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-11 85 358 102 530
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalno$ci inwestycyjne
1. Wplywy 21549 9023
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 2055 429
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
3. Z aktywow finansowych, w tym: 19 494 8474
a) w jednostkach powiazanych - 1077
- zbycie aktywow finansowych - -
- dywidendy i udzialy w zyskach - 1077
- splata iele h pozyczek dlugote. - -
- odsetki - -
- inne wplywy z aktywow finansowych - -
b) w pozostatych jednostkact 19 494 7397
- zbycie aktywow finansowych 13 549 3947
- dywidendy i udziaty w zyskach 2393 -
- splata udziel h poz k dlugoterminowych - 100
- odsetki 3552 3350
- inne wplywy z aktywow finansowych - -
4 . Inne wplywy inwestycyjne - 120
11. Wydatki (171 128) (189 282)
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych (83 544) (189 282)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne (87 539) -
3. Na aktywa finansowe, w tym: (45) -
a) w jednostkach powiazanych - -
- nabycie aktywow finansowych - -
- udzielone pozyczki dlugoterminowe - -
b) w pozostatych jednostkach (45) -
- nabycie aktywow finansowych (45) -
- udzielone pozyczki dlugoterminowe - -
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyplacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - -
111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-11 (149 579) (180 259)
C. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci fi we
1. Wplywy 512 028 1024 961
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentoéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu - 4068
2. Kredyty i pozyczki 201310 327 693
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 310 600 693 200
4. Inne wptywy finansowe 118 -
1. Wydatki (422 572) (946 587)
1. Nabycie akcji (udziatlow) wiasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Splaty kredytow i pozyczek (131 750) (179 873)
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (229 200) (719 950)
6. Z tytutu innych zobowiazan finansowych - -
7. Platno$ci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego (487) (487)
8. Odsetki (61 135) (46 277)
9. Inne wydatki finansowe - -
111. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci fi wej (I-11 89 456 78 374
D. Przeplywy pienig¢zne netto, razem (A.I1I+/-B.I11+/-C.I1I) 25235 645
E. Bilansowa zmi stanu Srodkoéw pienigznych, w tym 25235 645
- zmiana stanu Srodkéw pienigZ, z tytulu réznic kursowych - -
F. Srodki pieniezne na poczatek okrest 48 375 47730
G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym 73 610 48 375
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 8974 -
NOTY OBJASNIAJACE
NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU
Nota 1A
WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE 2004 2003
a) koszty zakonczonych prac rozwojowych -
b) wartos¢ firmy -
c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne warto$ci, w tym: 54 14
- oprogramowanie komputerowe 54 14
d) inne wartosci niematerialne i prawne 12 4
e) zaliczki na wartoci niematerialne i prawne -
‘Warto$ci ni ialne i prawne razem 66 18
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NOTA 1B

SA-RS 2004

tys. zk.

c¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i
podobne wartosci,

e) zaliczki na poczet

ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I Va) koszty y W tym: d)' inne W.artos'?i wartodci ' Wart(?éci .
PRAWNYCH zakonczonych prac | b) wartos¢ firmy niematerialne i . . . niematerialne i
(WG GRUP RODZAJOWYCH) rozwojowych - nabyte prawne s e N
oprogramowanie prawnych
komputerowe
sgcvzx:tr;(:s(():klz:;flto warto$ci niematerialnych i prawnych na 977 935 20 997
- suma wartosci spotek 977 935 20 997
- korekty konsolidacyjne
b) zwigkszenia (z tytutu) 182 182 8 190
- zakupu 182 182 8 190
- przeniesienie z dziatalnosci inw.
- przeniesienie z zapasow
- korekty konsolidacyjne
- zmiana sktadu grupy kapitatowej
¢) zmniejszenia (z tytutu) 14 14 14
- przeksiegowanie do dziatalnoisci deweloperskiej. 11 11 11
- sprzedaz 3 3 3
- zmiana sktadu grupy kapitatowej
lzlgn\;\;in(?l(éfe:gutto warto$ci niematerialnych i prawnych na 1 145 1103 28 1173
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 963 921 16 979
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 128 128 128
- planowana 141 141 141
- sprzedaz -13 -13 -13
- zmiana sktadu grupy kapitatowej
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 1091 1 049 16 1107
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek okresu
- zwigkszenia
- zmniejszenia
1) odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci na koniec okresu
12’ :;:?ZE er:;tto warto$ci niematerialnych i prawnych na 54 54 12 66
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Nota 1C

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA)

2004

2003

a) wlasne

66

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

‘Warto$ci ni ialne i prawne razem

66

Nota 2A

WARTOSC FIRMY JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH

2004

2003

a) warto¢ firmy - jednostki zalezne

531

b) wartos¢ firmy - jednostki wspolzalezne

c) warto$¢ firmy - jednostki stowarzyszone

Warto$¢ firmy jed k podporzadkowanych razem

531

Nota 2B

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

2004

a) wartoé¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

- zakupu akcji PHS S.A.

- podwyzszenia kapitalu WAN 11 Sp. z o.0.

- podwyzszenia kapitatu Bi ia Hydropol - 4 Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitatu Athina Park Sp. z o.o.

enia kapitalu Echo - Centrum Slichowice Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitatu Malta Office Park Sp. z o.0.

- podwyzszenia kapitatu Hotel Investment Sp. z o.o.

NN N e~ ~

- podwyzszenia kapitatu Projekt Echo - 30 Sp. z 0.0.

enia kapitatu Wygledéw Sp. z o.0.

zszenia kapitatu Echo Bau Sp. z o.o.

- podwyzszenia kapitatu Echo - Centrum Gliwice Sp. z o.o.

enia kapitatu Echo - Centrum Gdynia Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitatu Project 3 Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitatu Echo ACC Sp. z o.0.

- podwyzszenia kapitalu Projekt Echo - 37 Sp. z 0.0.

enia kapitatu Projekt Echo - 39 Sp. z 0.0.

enia kapitatu Projekt Echo - 32 Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitalu Projekt Echo - 33 Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitalu Projekt Echo - 34 Sp. z 0.0.

- podwyzszenia kapitalu Projekt Echo - 36 Sp. z 0.0.

c) iej ia (z tytutu)

- sprzedaz Projekt Echo - 23 Sp. z 0.0.

JSO) Y ) ) PO PO P Y ) ) PO PO PR Y Y Y I P

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

5636

e) odpis wartosci firmy z konsolidacji na poczatek okresu

4350

f) odpis wartosci firmy z k lidacji za okres (z tytulu posiadanych udziatow / akcji)

756

- PHSS.A.

316

- Princess Boryszewska Sp z o.0.

212

- Princess Investment Sp z o.0.

212

- WAN 11 Sp. z o.0.

- Bioelektrownia Hydropol - 4 Sp. z o.o.

- Athina Park Sp. z o.0.

- Echo - Centrum Slichowice Sp. z o.0.

- Malta Office Park Sp. z o.o.

- Hotel Investment Sp. z o.0.

NN N e~ ~

- Projekt Echo - 30 Sp. z o.0.

- Wygledéw Sp. z o.0.

- Echo Bau Sp. z o.0.

- Echo - Centrum Gdynia Sp. z o.o.

- Echo - Centrum Gliwice Sp. z o.0.

- Project 3 Sp. z o.0.

- Echo ACC Sp. z 0.0.

- Projekt Echo - 37 Sp. z 0.0.

- Projekt Echo - 39 Sp. z o.0.

- Projekt Echo - 32 Sp. z 0.0.

- Projekt Echo - 33 Sp. z 0.0.

- Projekt Echo - 34 Sp. z 0.0.

- Projekt Echo - 36 Sp. z o.0.

g) korekta odpisu wartosci firmy z k lidacji za lata ubiegle

- sprzedaz Projekt Echo - 23 Sp. z 0.0.

JSO) Y O O PO PO P Y ) ) PO PO PR Y Y Y I P

5105

2) odpis warto$ci firmy z idacji na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

531

Nota 2C

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

2004

2003

a) wartoé¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

c) icj ia (z tytutu)

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy z konsolidacji na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy z k lidacji za okres (z tytutu)

2) odpis wartosci firmy z konsolidacji na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 2D

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

2004

2003

a) wartoé¢ firmy brutto na poczatek okresu

67

1693

b) zwigkszenia (z tytutu)

c) icj ia (z tytutu)

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

67

1693

e) odpis wartosci firmy z konsolidacji na poczatek okresu

67

1693

f) odpis wartosci firmy z k lidacji za okres (z tytutu)

67

1693

g) odpis warto$ci firmy z idacji na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 3A

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

2004

2003

a) $rodki trwate, w tym:

65 159

45703

- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu)

11728

7309

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej

45 164

34467

- ur: i i maszyny

2359

599

- $rodki transportu

5859

1976

- inne srodki trwale

49

1352

b) $rodki trwale w budowie

93725

50 359

¢) zaliczki na $rodki trwale w budowie

Rzeczowe aktywa trwale razem

158 884

96 062

Nieruchomo:

S.A.stanowiaca zabezpieczenie kredytu. Na dzief 31 grudnia 2004 roku kredyt jest sptacony. Ztozono wniosek o wykreslenie tej hipoteki.

Komisja Papierow Wartosciowych i Gield

runtowa w Warszawie przy ul. Zeusa, Hery ujete na $rodkach trwatych jest obciazone hipoteka zwykla w wysokosci 3,66 mIn USD ustanowiona na rzecz Banku Amerykanskiego w Polsce
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Grupa Kapitatowa "Echo Investment" S.A.

SA-RS 2004

Nota 3B
. a - urzadzenia . .
ZI\;[‘I;? g Z};II}:’) ggg;x;gg?{z;(;ﬂ - grunty wlasne - budynki i budowle techniczne i - érodki transportu | pozo;t;z;rodkl Srodki trwale, razem
maszyny
a) warto$¢ brutto Srodkow trwatych na poczatek okresu 9679 42 952 2794 4437 1 854 61 716
- warto$¢ brutto Srodkow trwalych na poczqtek okresu -suma spotek 73 341 46 071 2794 4437 1854 128 497
- korekty konsolidacyjne -63 662 -3119 -66 781
b) zwigkszenia (z tytutu) 4676 9 827 2276 4751 54 21 584
- zakupu 2775 531 3723 53 7082
- przeniesienie z dziatalnosci inwestycyjnej
- przeniesienie z zapasow 1584 5291 1 6876
- przeniesienie z ewidencji pozabilansowej 16 16
- korekty konsolidacyjne 3092 1745 1745 1028 7610
- zmiana sktadu Grupy Kapitatowej
¢) zmniejszenia (z tytutu) 865 1413 527 1182 13 4000
- sprzedaz 71 1331 478 1050 13 2943
- przeniesienie do dziatalnosci inwestycyjnej
- aport
- likwidacja 82 49 132 263
- przeniesienie do dziatalnosci developerskiej
- pozostate
- korekty konsolidacyjne 794 794
- zmiana sktadu Grupy Kapitatowej
d) warto$¢ brutto §rodkow trwatych na koniec okresu 13 490 51 366 4543 8 006 1 895 79 300
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 1577 5240 2194 2461 1784 13 256
- skumulowana amortyzacja na poczqtek okresu - suma spotek 1577 5367 2194 2461 1784 13 383
- korekty konsolidacyjne -127 -127
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 185 962 -10 -314 62 885
- amortyzacja planowana 199 1775 500 763 72 3309
- aport
- sprzedaz -14 -782 -471 -1077 -10 -2 354
- likwidacja -39 -39
- pozostate -41 -41
- korekta konsolidacyjna 10 10
- zmiany skiadu Grupy Kapitalowej
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 1762 6202 2184 2147 1 846 14 141
h) odpisy z tytulu trwatej utraty warto$ci na poczatek okresu
- zwigkszenia
- zmniejszenia
i) odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na koniec okresu
j) warto$¢ netto Srodkéw trwalych na koniec okresu 11 728 45 164 2359 5859 49 65 159

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
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Nota 3C

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 2004 2003

a) wlasne 158 884 96 062

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

Srodki trwale bilansowe razem 158 884 96 062

Nota 3D

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWQO 2004 2003

a) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym charakterze, w tym - -

Srodki trwale p we razen - -

Nota 4A

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 2004 2003

a) naleznosci od jednostek powiazanych, w tym: - -

- od jednostek zaleznych (z tytulu) - -

- od jednostek wspolzaleznych (z tytutu) - -

- od jednostek stowarzyszonych (z tytulu) - -

-od inwestora (z tytutu) - -

- od jednostki dominujqcej (z tytutu) - -

b) od pozostatych jednostek (z tytutu) - -

Naleznosci dlugoterminowe netto - -

Naleznosci dlugoterminowe brutto - -

Nota 4B

ZMIANA STANU NALEZNOSCI DLOGOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) 2004 2003

a) stan na poczatek okresu - -

b) zwigkszenia (z tytutu) - -

c) icj ia (z tytutu) - -

d) stan na koniec okresu - -

Nota 4C

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWYCH 2004 2003

Stan na poczatek okresu - -

a) zwigk ia (z tytutu) - -

b) iej; ia (z tytutu) ~ -

Stan odpiséw izuj h warto$¢ naleznosci dlugoterminowych na koniec okresu - -

Nota 4D

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003

a) w walucie polskiej - -

b) w walutach obcych (wg walut i po przeli na z}) - -
bl. w tys USD - -
bl.w li iu na tys. zt - -
b2. w tys EURO - -
b2. w li iu na tys. zt - -

Nalezno$ci dlugoterminowe, razem - -

Nota SA

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI (WG GRUP RODZAJOWYCH) 2004 2003

a) stan na poczatek okresu 920 895 628 671

b) zwigkszenia (z tytutu) 89 888 263 125
- przeniesienie z Srodkow trwalych w budowie 10 060 243035
- zakup 79 828 20 090

) iejszenia (z tytutu) 34857 26 464
- sprzedaz 4086 6867
- wycena 2591 -

- amortyzacja 28 180 19597

d) stan na koniec okresu 975 926 865 332

Réznica migdzy stanem na koniec roku 2003, a stanem na poczatek roku 2004 w kwocie 55 563 tys. pln wynika z wlaczenia do konsolidacji metoda pelng Zaktadow Ogrodniczych Naramowice Sp. z 0.0.

Nieruchomos¢ gruntowa w Jeleniej Gorze ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 11.831 tys. EUR oraz 42.750 PLN ustanowiona na rzecz Pekao S.A. z
siedzibag w Warszawie stanowiaca zat i ie kredytu 0

Nieruck §¢ gruntowa w B ie, ujeta na inwestycjach dlugoterminowych, obciazona jest hipoteka kaucyjna do wysokosci 6.451 tys. EUR oraz 23.326 tys. PLN na rzecz Pekao S.A. z siedziba w
Warszawie, ia i ie kredytu 0.

Nieruchomos¢ gruntowa w Tarnowie ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 15.540 tys. EUR ustanowiona na rzecz Euohypo A.G. z siedziba we
Frankfurcie stanowiaca zat i ie kredytu b

Nieruck §¢ gruntowa w Siemi icach, ujeta na i jach dhugoterminowych, obciazona jest hipoteka kaucyjna do wysokosci 5.040 tys. EUR na rzecz Eurohypo A.G. z siedziba we Frankfurcie,
stanowiaca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomo$¢ gruntowa w Szczecinie ujgte na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 66.300 tys. EUR ustanowiona na rzecz Euohypo A.G. z siedziba we
Frankfurcie stanowiaca zat ie kredytu b

Nieruchomo$¢ gruntowa w Przemyslu ujete na inwestycjach diugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 3.420 tys. EUR ustanowiona na rzecz ING Banku Slaskiego S.A. z siedzib:
Katowicach stanowiaca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomos$¢ gruntowa w Swigtochtowicach ujete na inwestycjach dhugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 6.000 tys. EUR ustanowiona na rzecz ING Banku Slaskiego S.A. z
siedziba w Katowicach stanowiaca zat i ie kredytu bank

Nieruchomos¢ gruntowa w Lodzi ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 14.970 tys. USD oraz 61.976 tys. PLN ustanowiona na rzecz Pekao S.A. z
siedzibg w Warszawie stanowiaca zat ie kredytu 0.

Nieruchomo$¢ gruntowa w Szczecinie ujgte na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka zwykla do wysokosci 3.165 tys. PLN ustanowiona na rzecz Skarbu Panstwa stanowiaca
zabezpieczenie splat z tytutu umowy leasingu.

Nieruchomos¢ gruntowa w Szczecinie ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka zwykta do wysokosci 30.000 tys. PLN ustanowiona na rzecz Pekao S.A. z siedzibag w Warszawie
stanowiacq zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomos$¢ gruntowa w Szczecinie ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka zwykla do wysokosci 1.656 tys. EUR ustanowiona na rzecz ING Banku $Slaskiego S.A. stanowiaca
zabezpieczenie kredyttu bankowego.

Nieruchomos¢ gruntowa w Lodzi ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 11.250 tys. USD ustanowiona na rzecz Reinhyp - BRE S.A. z siedziba w
Warszawie stanowigca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomo$¢ gruntowa w Lodzi ujgta na inwestycjach dhugoterminowych, jest obciazona hipoteka kaucyjna do wysokosci 7.506 tys. USD oraz 31.000 tys. USD ustanowiong na rzecz Pekao S.A. z siedziba
w Warszawie stanowigca zat i ie kredytu bank

Nieruchomo$¢ gruntowa w Kielcach ujeta na inwestycjach dtugoterminowych, jest obciazona hipoteka kaucyjna do wysokosci 27.000 tys. EUR ustanowiona na rzecz Kredyt Bank S.A. z siedziba w
Warszawie stanowiaca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Komisja Papierow Wartosciowych i Gield
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Nieruchomo$¢ gruntowa w Zamosciu ujgta na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazona hipoteka kaucyjna do wysokosci 3.672 tys. EUR ustanowiona na rzecz Kredyt Bank S.A. z siedzibg w
Warszawie stanowiaca zat ie kredytu

Nieruchomo$¢ gruntowa w Radomiu ujete na inwestycjach dtugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 2.720 tys. EUR ustanowiona na rzecz BPH PBK S.A. stanowiaca
zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomo$¢ gruntowa w Piotrkowie Trybunalskim ujgte na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 2.440 tys. EUR ustanowiong na rzecz BPH PBK S.A.
stanowiaca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruck §¢ gruntowa w Pabiani ujete na inwestycjach dlugoterminowych, jest obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 2.100 tys. EUR ustanowiona na rzecz BPH PBK S.A. stanowiaca
zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomosci gruntowe w Radomiu, Piotrkowie Trybunalskim i Pabianicach ujgte na i jach dlugoterminowych, sa obciazone hipoteka kaucyjna do wysokosci 72.600 tys. EUR ustanowiona na rzecz
BPH PBK S.A. stanowiaca zabezpieczenie kredytu bankowego.

Nieruchomosci gruntowe w Tczewie, Pile i Olkuszu ujete na inwestycjach dlugoterminowych,sa obciazona hipoteka kaucyjna do wysokosci 18.970 tys. EUR na rzecz Eurohypo A.G. Z siedziba we
Frankfurcie stanowiaca zat ie kredytu b:

Nota 5B

ZMIANA STANU WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

a) stan na poczatek okresu - -
b) zwigkszenia (z tytutu) - -
c) icj ia (z tytutu) - -
d) stan na koniec okresu - -

2004 2003

Nota 5C

DELUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 2004 2003

a) w jednostkach zaleznych 9 500 60 701
- udzialy lub akcje - 54603

- dluzne papiery wartosciowe -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -

- udzielone pozyczki - 6098
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 9500

b) w jednostkach wspétzaleznych -

- udzialy lub akcje -

- dluzne papiery wartosciowe -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) -
- udzielone pozyczki -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) -
¢) w jednostkach stowarzyszonych 10 650 34
- udzialy lub akcje 10 650 34
- dluzne papiery wartosciowe -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) -
- udzielone pozyczki -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) -
d) w znaczacym inwestorze - -

- udzialy lub akcje -

- dluzne papiery wartosciowe -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) -
- udzielone pozyczki -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) -

€)W ji - -
- udzialy lub akcje -

- dluzne papiery wartosciowe -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) -

- udzielone pozyczki -

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) -

) w pozostatych jednostkack 936 61
- udzialy lub akcje - -

- dluzne papiery wartosciowe - -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -

- udzielone pozyczki 936 49

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - 12
-. zaliczki - 12

Dlug i aktywa fi , razem 21 086 60 796

Nota 5D

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

a) stan na poczatek okresu 60 796 41793
b) zwigkszenia (z tytutu) 10 421 19 416
- nabycie udzialéw 9 26
- zmiana kwalifikacji bilansowej udzialow - 10 639
- zaliczki na poczet zakupu udzialow 9500 31
- udzielenie pozyczek 912 5951
- nali ie odsetek i roznic kursowych - -

2004 2003

- aktualizacja wartosci udzialow - 2769

- pozostale - -
¢) zmniejszenia (2 tytutu) 50131 413
- sprzedaz udzialéw - -

- aktualizacja wartosci udzialow 34 -

- straty spolek stowarzyszonych - -

- zmiana zasad konsolidacji - metoda pelna 43 962 -
- splata rat pozyczek 6123 -
- wycena bilansowa pozyczek - 108

- zmiana kwalifikacji bilansowej pozyczek - -
- pozostale 12 305
d) stan na koniec okresu 21 086 60 796

Komisja Papierow Wartosciowych i Gield
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Nota SE
UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
a b c d e f g h i j k 1

Charakter Zastosowana Lo Vl\{artos:é’ KOT.th.y Warto$¢ Rroccnt ltdei.al W ogélncj \f\{skaza’n ic innej

Lp. Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot przedsigbiorstwa powiazania metoda Data oqu.ma akeji/udziléw aktuahzurjtfice bilansowa posna@anego fiezbie gloséw ma | niz (.)kr.eslona pod

kapitatowego jednostki|  konsolidacji kontroli e CCI.‘y wartose akcji/udziatow kapitatu walnym . lit. ) lub k) .

nabycia (razem) zakladowego | zgromadzeniu podstawy kontroli
1 "Echo Investment - Centrum Handlowe Radom" Sp.z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 14 124 - 14 124 100,00% 100,00% brak
2 "Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnéw" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 9.11.1998 12911 - 12911 100,00% 100,00% brak
3 "Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Gora" Sp.z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 11073 - 11073 100,00% 100,00% brak
4 "Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice" Sp.z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 10.11.1998 5298 - 5298 100,00% 100,00% brak
5 "Echo Investment - Centrum Handlowe Betchatow" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 8537 - 8537 100,00% 100,00% brak
6 "Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski" Sp. z 0. o. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 30.10.1998 9623 - 9623 100,00% 100,00% brak
7 "Echo Investment - Centrum Biznesu £6dz" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 2511 - 2511 100,00% 100,00% brak
8 "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 6.11.1998 3 794] - 3794 100,00% 100,00% brak
9 "Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochtowice" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 23.02.1999 5800 - 5800 100,00% 100,00% brak
10 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 30.10.1998 36 676 - 36 676 100,00% 100,00% brak
11 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 3591 - 3591 100,00% 100,00% brak
12 | "Echo Investment - Centrum Bankowosci i Finansow £6dz" Sp. z 0. o. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 3008 2463 545 100,00% 100,00% brak
13 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 13328 - 13328 100,00% 100,00% brak
14 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Pita" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 30.10.1998 4451 - 4451 100,00% 100,00% brak
15 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 10 059 - 10 059 100,00% 100,00% brak
16 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszow" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 7 794] - 7794 100,00% 100,00% brak
17 | "Projekt Echo -17" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
18 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$¢" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 4 552] - 4552 100,00% 100,00% brak
19 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Ustugowo - Rozrywkowe Gliwice" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 3445 - 3445 100,00% 100,00% brak
20 | "Echo - Centrum Gdynia" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 9 284 - 9284 100,00% 100,00% brak
21 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 6792 - 6792 100,00% 100,00% brak
22 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 32169 - 32169 100,00% 100,00% brak
23 | "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0. o. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 11545 - 11545 100,00% 100,00% brak
24 | "Bioelektrownia Hydropol - 4" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 30.10.1998 101 - 101 100,00% 100,00% brak
25 | "Echo ACC" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
26 | "Athina Park" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 6009 - 6009 100,00% 100,00% brak
27 | "Echo Centrum Slichowice" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 2508 - 2508 100,00% 100,00% brak
28 | "Malta Office Park" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 2 008| - 2008 100,00% 100,00% brak
29 | "Projekt Echo -30" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52I - 52 100,00% 100,00% brak
30 [ "Hotel Investment" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 1 008; - 1008 100,00% 100,00% brak
31 | "Projekt Echo -32" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
32 | "Echo Pasaz Grunwaldzki" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
33 | "Projekt Echo -34" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
34 | "Projekt Echo -36" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 27.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
35 | "Projekt Echo -37" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
36 | "Echo Bau" Sp. z o.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna peina 30.10.1998 53 - 53 100,00% 100,00% brak
37 | "Projekt Echo -39" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 30.10.1998 52 - 52 100,00% 100,00% brak
38 | "Est-on Property Management" Sp. z o. o. Kielce zarzadzanie nieruchomosciami spotka zalezna peina 27.10.1998 51 - 51 100,00% 100,00%| brak
39 ["M.D.P." Sp. zo.o0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 22.11.1996 16 020 - 16 019 100,00% 100,00%| brak
40 | "PHS Szczecin" S.A. Szczecin dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pena 01.06.1999 4776 - 4776 100,00% 100,00%| brak
41 | "Piomot Auto" Sp. z 0.0. Kielce motoryzacja spotka zalezna petna 11.03.1997 320 - 320 100,00% 100,00%| brak
42 | "Princess Investment" Sp. z 0.0. Kielce dziat.deweloperska spotka zalezna peina 26.10.1999 2 663 1478 1185 100,00%| 100,00%| brak
43 | "Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. Kielce dziat.deweloperska spotka zalezna pehna 26.10.1999 1962 1637 325 100,00%| 100,00%| brak
44 | "Project 3" Sp. z 0.0. Warszawa | dzial.deweloperska spotka zalezna peina 25.04.1997 52 - 6 100,00%| 100,00%| brak
45 | "Projekt S" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spolka zalezna petna 23.04.2003 25 - 25 50,00%| 50,00%| brak
46 | "WAN 11" Sp. z 0.0. ‘Warszawa | dzial.budowlana i obstuga nieruch. spolka zalezna peina 08.03.2004 1500 - 1500 50,00%| 50,00%| brak
47 | "Wygledow" Sp. z 0.0. Kielce dziat.budowlana spotka zalezna petna 21.10.1998 51 - 51 100,00%| 100,00%| brak
48 | GK "Zaklady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z 0.0. Poznan dziat.sadownicza i ogrodnicza spolka zalezna peina 11.05.2000 40 673 - 40 673 100,00%| 100,00%| brak
49 "Projekt Echo - 23" Sp. z 0.0. Warszawa | dziat.budowlana i obstuga nieruch. sp. stowarzyszona praw wiasnosci 30.10.1998 11 - 11 37,50%) 37,50%) brak
50 |["SPC"S.A Warszawa | zarzadzanie innymi podmiotami sp. stowarzyszona praw wiasnosci 26.03.1996 34 - 34 34,00%| 34,00%| brak
51 [ "W.A. Hotele" Sp. z 0.0. Warszawa | dziat.budowlana i obstuga nieruch. sp. stowarzyszona praw wiasnosci 18.04.2002 10 639 - 10 639 43,45% 43,45% brak
52 [ "WAN Invest" Sp. z 0.0. ‘Warszawa | dzial.budowlana i obstuga nieruch. sp. stowarzyszona praw wiasnosci 18.04.2002 447, - 447 50,00%| 50,00%| brak
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Grupa Kapitalowa "Echo Investment" S.A. SA-RS 2004
NOTA S5F
AKCJE [ UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH - cd.
a m n 0 p r s t
kapitat whasny jednostki, w tym: . L. L . L. .
- bowiazania i rezerwy na zob jednostki, w tym: | naleznosci jednostki, w tym:
pozostaty kapital wlasny, w tym: otrzymane lub
nalezne wplaty] nicoptacona nalezne
Lp. nazwa jednostki Kapital na kapitat Kapital 2ysk (state) aktywa jednostki, przychgd.y ze przevz'en;ilfn;lya d.y\;/idenl:l.y od
Zakladowy zal{ladovyy Zapasowy lat zysk (strata) - zobowiazania - zobowiazania - naleznosci - naleznosci razem sprzedazy | wartoS¢ udzialowf  jednostki za
(wielkos¢ N netto dlugoterminowe krotkoterminowe dhugoterminowe krotkoterminowe / akeji ostatni rok
ujemna) ubiegtych obrotowy
1 "Echo Investment Centrum Handlowe Radom" Sp.z 0.0. 20 700 14102 - 5033 1565 - 1565 66 149 59 058 3313 210 - 210 86 850 13036 - 1500
2 "Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnoéw" Sp. z 0.0. 20265 12 894 - 5870 1501 - 1501 31949 24785 4645 284 - 284 52214 14 094 - -
3 "Echolnvestment - Centrum Handlowe Jelenia Gora" Sp.z o.0. 20203 11 057 - 7529 1617 - 1617 29248 17913 5701 128 - 128 49 451 12752 - -
4 "Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice" Sp.z 0.0. 8357 5289 - 2769 299 - 299 11276 7844 2071 97 - 97 19 634 4445 - -
5 "Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatow" Sp. z 0.0. 13 522 8524 - 3331 1667 - 1667 13396 8905 2537 115 - 115 26918 5696 - -
6 | et~ I THAGIOWE Fotro 16 127 11420 - 3011 1696 - 1696 58991 52858 2933 203 - 203 75 118 11593 - -
7 "Echo Investment - Centrum Biznesu £6dz" Sp. z 0.0. 6369 2504 - 2118 1747 - 1747 35159 30235 3727 129 - 129 41529 6015
8 "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z 0.0. 6590 3784 - 1828 978 - 978 16 194 10 950 4838 34 - 34 22784 4678 - -
9 "Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochlowice" Sp. z 0.0. 9399 5789 - 2479 1131 - 1131 14 774 11308 2397 178 - 178 24172 5597 - -
10 |"Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin" Sp. z 0.0. 44 334 36 635 - 2821 4878 - 4878 217003 197 870 15 640 2476 - 2476 261338 55315 - -
11 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. 4078] 3583 - 221 274 - 274 13138 11275 802 107 - 107 17216 3113 - -
12 |"Echo Investment -Centrum Bankowosci i Finansow £6dz" Sp. z 0. 0. 692] 5718 2717) - (2309) (4928) 2619 29 060 23574 4336 141 - 141 29752 4941 2717 -
13 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" Sp. z 0.0. 16 796 13311 - 1917 1568 - 1568 50018 45 580 2842 346 - 346 66 814 9438 - -
14 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Pita" Sp. z 0.0. 5031 4442 - 174 415 - 415 19188 16 702 1121 651 - 651 24219 4176 - -
15 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z 0.0. 11072 10 044 - 208 820 - 820 25273 22201 1614 132 - 132 36 346 5457 - -
16  |"Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszéw" Sp. z 0.0. 7782 7782 - - - - - 2566 - 2566 228 - 228 10 348 - - -
17 |"Projekt Echo -17" Sp. z 0.0. 58 50 - 10 @) (1) (1) 2 - 2 3 - 3 60 - - -
18  |"Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$¢" Sp. z 0.0. 7382 4543 - 1815 1024 - 1024 12131 9178 1950 83 - 83 19513 5006 - -
19 "Echo Investment - Centrum Handlowo - Ustugowo - Rozrywkowe Gliwice" Sp. z 0.0. 2112 3436 R R (1324) (545) 779 385 R R 2952 R 2952 2497 2885 R R
20  ["Echo - Centrum Gdynia" Sp. z 0.0. 9269 9270 - - (1) - (1) 2060 - 2060 335 - 335 11329 - - -
21  |"Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza" Sp. z 0.0. 6781 6781 - - - - - 625 - 625 59 - 59 7 406 - - -
22 |"Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce" Sp. z 0.0. 34 012] 32132 - 1374 506 - 506 2778 - 1139 210 - 210 36 790 - - -
23 ["Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe" Sp. z 0. 0. 20 226 11 544 - 3227 5455 - 5455 103 565 65184 5809 651 - 651 123 791 19 699 - -
24  |"Bioelektrownia Hydropol - 4" Sp. z 0.0. 101 100 - - 1 - 1 1 - 1 9 - 9 102 - - -
25  |"Projekt Echo -26" Sp. z 0.0. 51 50, - - 1 - 1 - - - - - - 51 - - -
26 |"Athina Park" Sp. z 0.0. 5255 6000 - - (745) - (745) 100 582 - 100 546 2230 - 2230 105 837 3867 - -
27  ["Projekt Echo -28" Sp. z 0.0. 2587 2500 - 1 86 - 86 20 - - - - - 2608 - - -
28  ["Projekt Echo -29" Sp. z 0.0. 2003 2000 - 1 2 - 2 4439 - 4432 42 - 42 6441 229 - -
29  ["Projekt Echo -30" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
30  ["Projekt Echo -31" Sp. z 0.0. 1036 1000 - 1 35 - 35 8 - - - - - 1044 - - -
31 ["Projekt Echo -32" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
32 ["Projekt Echo -33" Sp. z 0.0. 52 50 - 1 1 - 1 1 - - - - - 53 - - -
33 ["Projekt Echo -34" Sp. z 0.0. 54 50 - 1 3 - 3 1 - - - - - 54 - - -
34 ["Projekt Echo -36" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
35  ["Projekt Echo -37" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
36 ["Echo Bau" Sp.zo.0. 51 50 - - 1 (1) 2 1 - - - - - 52 - - -
37  ["Projekt Echo -39" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
38 ["Est-on Property N " Sp.zo.0. 1163 50 - 919 194 - 194 4426 - 2926 1716 - 1716 5590 7025 - -
39 ["M.D.P."Sp.zo.o0. 16 386 16 004 - 189 193 - 193 58 940 38 881 18103 2744 - 2744 75325 7609 - -
40  |"PHS Szczecin" S.A. 8581 2519 - 5157 905 10 895 6054 1217 936 773 - 773 14 635 8728 - -
41 |"Piomot Auto" Sp. z 0.0. 79 150 - - (71) (48) (23) 1735 - 77 - - - 1814 - - -
42 |"Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. 327, 900, - - (573) (413) (160) 26 - 26 23 - 23 353 18980 - -
43 |"Princess Investment" Sp. z 0.0. 1187 1600 - - (413) (310) (103) 1960 - 1960 55 - 55 3148 20 - -
44 |"Projekt 3" Sp. z 0.0. 51 50 - - 1 (1) 2 1 - - - - - 52 - - -
45 |"Projekt S" Sp. z 0.0. 53 50 - 3 - - - 1013 1013 - - - - 1066 - - -
46 |"Wan 11" Sp. z0.0. 3006 3000 - - 6 (1) 7 70 345 - 70 345 66 - 66 73351 16 -
47 |"Wygledow" Sp. z 0.0. 52 50 - - 2 (1) 3 1 - - - - - 52 - - -
48  |GK "Zaktady O i ice" Sp. z 0.0. 41 066 12997 - 535 27534 (11 705) (68) 27979 - 12919 3163 - 3163 69 045 12048 - -
49 | "Projekt Echo - 23" Sp. z 0.0. 22 28 - - (6) 3) 3) 2 - 2 - - - 24 - - -
50 |["'SPC"S.A b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d.
51 ["W.A. Hotele" Sp. z 0.0. 25554 25537 - 12 5 - 5 8 - 7 - - - 25562 115 - -
52 |"WAN Invest" Sp. z 0.0. 701 760 - - (59) (57) (2) 5 - 5 35 - 35 706 29 - -
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. SA-RS 2004

Nota 5G

Grupa Kapitalowa nie posiada udziatéw lub akcji w pozostatych jednostkach

Nota SH

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

2004

2003

a) w walucie polskiej

20150

54 649

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

bl.wtys USD

bl w przeli iu na tys. zI

b2. wtys EURO

b2. w przeli iu na tys. zt

apiery warto$ciowe, udzialy i inne di 'minowe aktywa we, razen
Papiery wart , udzialy g ktywa fi >

Nota SI

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG

ZBYWALNOSCI)

2004

2003

A. Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ bilansowa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

B. Z ni i bywalnoscia, na rynkach p ych (warto$¢ bil )]

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

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

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktuali: wartosc (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

- warto$¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktuali: wartosc (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

- warto$¢ wedlug cen nabycia

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa)

cl udzialy

- korekty aktualizujqce warto$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

- wartos¢ wedlug cen nabycia

D.Z i zbywalnoscia (warto$¢ bilansowa)

9511

a) udzialy i akcje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktuali: wartosc (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

- warto$¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktuali: wartosé (za okres)

- wartos$¢ na poczqtek okresu

- warto$¢ wedlug cen nabycia

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl udzialy

- korekty aktualizujqce warto$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

- warto$¢ wedlug cen nabycia

2 zaliczki na poczet udzialow

9500

- korekty aktualizujqce warto$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczqtek okresu

9500

- wartos¢ wedlug cen nabycia

‘Warto$¢ wedlug cen nabycia, razem

10 673

Warto$¢ na poczatek okresu, razem

20173

Korekty aktualizujace warto$¢ (za okres), razem

(34)

Warto$¢ bilansowa, razem

20150

Nota 5J

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

2004

2003

a) w walucie polskiej

936

6147

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

bl.wtys USD

bl w przeli iu na tys. zl

b2. wtys EURO

b2. w przeli iu na tys. zt

Udziel pozyczki dlugoterminowe, razen

Nota SK

INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (WG RODZAJU)

2004

2003

- UMOWY najmu ryzyko kursowe

5175

57 800

Inne inwestycje dlugoterminowe, razemn

5175

57 800

Nota SL

ZMIANA STANU INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

2004

2003

a) stan na poczatek okresu

57 800

9830

b) zwigkszenia (z tytutu)

47991

- ie zabezpi i dot. réznic kursowy

47 991

- pozostale

52625

21

c) iej ia (z tytutu)

52625

21

d) stan na koniec oKkresu

5175

57 800
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Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. SA-RS 2004 w tys. zt
Nota SM
INNE INWESTYCJE DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003
a) w walucie polskiej 5175 57 800
b) w walutach obcych (wg walut i po przeli iu na z}) - -
bl. wtys USD - -
bl w przeli iu na tys. zl - -
b2. wtys EURO - -
b2. w przeli iu na tys. zt - -
Inne inwestycje dlugoterminowe, razen 5175 57 800
Nota 6A
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2004 2003
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 6 640 7113
a) odniesionych na wynik finansowy 6653 7078
- rzeczowe aktywa trwale 2458 2886
- di i liczenia miedzyok 239 536
- zapasy 650 1106
- inwestycje krétkoterminowe 578 -
- naleznosci krotkoterminowe 609 1425
- krotk i liczenia miedzyok 2119 690
- rezerwy - -
- zobowiqzania dlugoterminowe (83) 196
- zobowiqzania krotkoterminowe 16 200
- strata podatkowa 67 39
b) odniesionych na kapital wlasny 24 72
i. powstania réznic przejsciowych 24 72
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 37 37
i. powstania réznic przejsciowych (37) (37)
2. Zwigkszenia 14818 3159
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejciowymi (z tytutu) 14 818 3068
i. powstania réznic przejsciowych 14 818 3068
- rzeczowe aktywa trwale - 631
- dh i liczenia miedzyok 1081 -
- zapasy 1106 -
- inwestycje krétkoterminowe 5 580
- naleznosci krotkoterminowe - 7
- krotk i liczenia miedzyok 2637 1541
- rezerwy 2896 -
- zobowiqzania dlugoterminowe 28 2
- zobowiqzania krotkoterminowe 7065 307
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - 67
i. powstania réznic przejsciowych - 67
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) - 24
i. powstania réznic przejsciowych - 24
d) odniesione na kapital wtasny w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) - -
3. Zmniejszenia 1213 3638
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 1177 3527
i. powstania réznic przejsciowych 1177 3527
- rzeczowe aktywa trwale (282) 1059
- dh i liczenia miedzyok - 297
- zapasy - 456
- inwestycje krétkoterminowe 577 -
- naleznosci krotkoterminowe 63 823
- krotk i liczenia miedzyok 414 112
- rezerwy - -
- zobowiqzania dlugoterminowe 103 280
- zobowiqzania krotkoterminowe 302 500
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) 33 39
i. zmiany roznic przejsciowych 33 39
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 3 72
i. zmiany roznic przejsciowych 3 72
d) odniesione na kapital wtasny w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z ujemnymi roéznicami przejsciowymi (z tytuhu) - -
4. Stan aktywoéw z tytulu odr podatku go na koniec okresu razem, w tym: 20245 6634
a) odniesionych na wynik finansowy 20261 6647
- rzeczowe aktywa trwale 2740 2458
- dh i liczenia miedzyok 1320 239
- zapasy 1756 650
- inwestycje krétkoterminowe 6 580
- naleznosci krotkoterminowe 546 609
- krotk i liczenia miedzyok 4342 2119
- rezerwy 2896 -
- zobowiqzania dlugoterminowe (158) (82)
- zobowiqzania krotkoterminowe 6779 7
- strata podatkowa 34 67
b) odniesionych na kapital wlasny 21 24
- réznic przej$ciowych 21 24
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy (37) 37)
- réznic przej$ciowych (37) (37)
Nota 6B
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2004 2003
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 2601 -
- dyskonto od obligacji dlugoterminowych 2601 -
b)p I liczenia miedzyokresowe, w tym: - -
- rozli w czasie koszty sprzedazy - -
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razen 2 601 -
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Nota 7
ZAPASY 2004 2003
a) materialy 181 -
b) polprodukty i produkty w toku 198 772 139237
c) produkty gotowe 10075 14716
d) towary 8790 3685
¢) zaliczki na dostawy 704 11317
Zapasy, razem 218 522 168 955
Nota 8A
NALEZNOSCI KROTKOTRMINOWE 2004 2003
a) od jednostek powiazanych - -
- z tytulu dostaw i uslug, o okresie splaty: - -
- do 12 miesiecy - -
- powyzej 12 miesiecy - -
- inne - -
- dochodzone na drodze sqdowej - -
b) naleznosci od pozostatych jednostek 30024 48 065
- z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty: 13322 27532
- do 12 miesiecy 13272 27 044
- powyzej 12 miesiecy 50 488
- z tytulu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczeri spole i zdi tych oraz innych swiadt 16 240 17 987
- inne 458 2546
- dochodzone na drodze sqdowej 4 -
Nalezno$ci krotkoterminowe netto, razen 30 024 48 065
c) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci 7454 10 336
Nalezno$ci krotkoterminowe brutto, razen 37478 58 401
Nota 8B
NALEZNOSCI KROTKOTRMINOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH 2004 2003
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
b) inne, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
¢) dochodzone na drodze sadowej, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razer - -
d) odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci od jeds k powiqzanych - -
Naleznos$ci krotkoterminowe od jednostek powigzanych brutto, razer - -
Nota 8C
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI P SNE
KROTKOTERMINOWYCH
Stan na poczatek okresu 10 336 6970
a) zwigk ia (z tytutu) 4340 6002
- utworzenie odpisu 4340 6002
b) iejszenia (z tytutu) 7223 2636
- splata 7179 2636
- umorzenie postgpowania egzekucyjnego 44 -
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 7 453 10 336
Nota 8D
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003
a) w walucie polskiej 37478 40727
b) w walutach obcych (wg walut i po przeli iu na zt) - 17674
bl. wtys USD - 4687
bl. w przeli iu na tys. z - 17674
b2. wtys EURO - -
b2. w przelic iu na tys. zt - -
Nalezno$ci krotkoterminowe, razem 37478 58 401
Nota 8E
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG (BRUTTO) 2004 2003
- O POZOSTALYM DO DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY
a) do | miesigca 431 10 256
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 649 6922
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigey 117 186
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 5053 119
¢) powyzej 1 roku 1261 561
f) naleznosci przeterminowane 13 265 19 824
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (brutto 20776 37 868
g) odpisy izujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug (7 454) (10 336)
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, razem (netto’ 13 322 27532
Nota 8F
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG PRZETERMINOWANE (BRUTTO) 2004 2003
- Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W OKRESIE
a) do | miesigca 2704 4728
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 3024 2839
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigey 1633 4826
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 1713 2295
¢) powyzej 1 roku 4191 5136
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, przeterminowane, razem (brutto 13 265 19 824
f) odpisy izujace warto$¢ naleznoéci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (7 455) (10 336)
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, przeterminowane, razem (netto 5 810 9 488
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Nota 9

SA-RS 2004

w tys. zt

NALEZNOSCI SPORNE I PRZETERMINOWANE

2004

2003

leznosci sporne

a) pozostate

- w tym nie pokryte odpisem aktuali:

lezno$ci przeterminowane

13267

19 824

a) z tytutu dostaw robot i ushug

13267

19 824

ktuali- P

i nie

- w tym nie pokryte odpisem h jako "

na drodze sqdowej"

5810

9488

Nota 10A

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

2004

2003

a) w jednostkach zaleznych

804

- udzialy lub akcje

- naleznosci z tytulu dywidend i innych udziale

w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne k aktywa (wg rodzaju)

b) w jednostkach wspolzaleznyct

- udzialy lub akcje

- naleznosci z tytulu dywidend i innych udzial

w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krotk

aktywa (wg rodzaju)

¢) w jednostkach stowarzyszonych

350

- udzialy lub akcje

350

- naleznosci z tytulu dywid dzial

d i innych w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krotk

aktywa (wg rodzaju)

d) w znaczacym inwestorze

- udzialy lub akcje

- naleznosci z tytulu dywid dzial

d i innych w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krotk

aktywa (wg rodzaju)

e) W ji

- udzialy lub akcje

- naleznosci z tytulu dywid dzial

d i innych w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krotk

aktywa (wg rodzaju)

) w pozostatych jed

w

361

- udzialy lub akcje

~

998

- naleznosci z tytulu dywid dzial

d i innych w zyskach

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

361

- inne k aktywa (wg rodzaju)

g) $rodki pienigzne i inne aktywa pi

48375

- $rodki pieniezne w kasie i na

48274

- inne $rodki pieniezne

- inne aktywa pieniezne

101

Krétkoterminowe aktywa finansowe, razen

54 890

Nota 10B

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA

FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

2004

2003

a) w walucie polskiej

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

5359

bl. wtys USD

bl w przeli iu na tys. zl

b2. wtys EURO

b2. w przeli iu na tys. zt

Papiery wartoSciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finansowe, razem

5359
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Nota 10C

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA 2004 2003
FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)

A. Z nieograniczona zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ bilansowa) 30 11
a) akcje (warto$¢ bilansowa): - -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- warto$¢ wedlug cen nabycia -

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): -

- warto§¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- warto$¢ wedlug cen nabycia -

c)inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 30 11
el .. 30 1
- warto$¢ godziwa -
- wartos¢ rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia 30 11
B. Z ni i bywalnoscia, na rynkach p ieldowych (warto$¢ bil: ) - -

a) akcje (warto$¢ bilansowa): -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- wartos¢ wedlug cen nabycia -

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- warto$¢ wedlug cen nabycia -

c)inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): -
cl.. -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- wartos¢ wedlug cen nabycia -

C. Z nieograniczona zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym (warto$¢ bilansowa) 349 2
a) akcje (warto$¢ bilansowa): -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- wartos¢ wedlug cen nabycia -

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- warto$¢ wedlug cen nabycia -

c)inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 349 2
cl. udziaty 349 2
- wartos$¢ godziwa -
- wartos¢ rynkowa 349 2
- warto$¢ wedlug cen nabycia 349 2

c2. instrumenty dtuzne -

- wartos§¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- wartos¢ wedlug cen nabycia -

D. Z ograniczona zbywalnoscia (warto$¢ bilansowa) - 5346
a) udzialy i akcje (warto$¢ bilansowa): - 5346
- warto$¢ godziwa -
- oszacowana warto$¢ rynkowa - 5346
- warto$¢ wedlug cen nabycia - 8420

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): -

- warto$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- warto$¢ wedlug cen nabycia -

c)inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): -
cl .. -
- wartos$¢ godziwa -

- wartos¢ rynkowa -

- wartos¢ wedlug cen nabycia -

Warto$¢ wedlug cen nabycia, razem 379 8433
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 379 8433
Korekty aktualizujace warto$¢ (za okres), razem -

‘Wartos$¢ bilansowa, razem 379 5359
Nota 10D

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003

a) w walucie polskiej 1076 1156

b) w walutach obcych (wg walut i po przeli iu na z}) - -
bl1. wtys USD - -
bl w przeli iu na tys. zI - -
b2. wtys EURO - -
b2. w przeli iu na tys. zt - -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe, razen 1076 1156

Nota 10E

SRODKI PIENIEiNE TINNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003

a) w walucie polskiej 64 636 47982

b) w walutach obcych (wg walut i po przeli iu na z}) 8974 393
bl. wtys USD - 1
bl w przeli iu na tys. zI - 4
b2. wtys EURO 2200 83
b2. w przeli iu na tys. zt 8974 389

Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne, razen 73 610 48 375

Kwota 8.794 tys. zL. stanowi depozyt zablokowany na rzecz Julius Meinl Versicherungsservice & Leasing Gmbh z tytutu zawartej Umowy Sprzedazy Znaku Towarowego z dnia 31 grudnia 2004 roku.
Kwota ta zostala zwolniona po podpisaniu umowy pr j §¢ centrow handlowych, tj w dniu 31 marca 2005 roku.
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SA-RS 2004 wiys. zI
Nota 10F
INNE INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE (WG RODZAJU) 2004 2003
Inne inwestycje krotkoterminowe, razen - -
Nota 10G
INNE INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004 2003
a) w walucie polskiej - -
b) w walutach obeych (wg walut i po pr iu na z1) R R
bl. wtys USD - -
bl. w przeliczeniu na tys. zl - -
b2. wtys EURO - -
b2. w przeliczeniu na tys. zl - -
Inne inwestycje krotkoterminowe, razen - -
Nota 11
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2004 2003
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 4337 2312
- dyskonto od dluznych papierow wartosciowych 488 1458
- podatek od nieruchomosci - -
- wieczyste uzytkowanie - -
- energia 334 241
- ubezpieczenia 387 294
- koszty sprzedazy - 75
- rozli ia z tytulu VAT (sporne) 3128 244
b) pozostate rozli ia migdzyokresowe, w tym: - 1166
li ie przychodow z tytulu oplat eksploatacyjnych od najemcéw - 1166
li odsetki - -
- rozliczenie kosztow czynszu -
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razen 4337 3478
Nota 12
ODPISY AKTUALIZUJACE
taczna kwota odpisow aktualizujacych z tytulu trwatej utraty wartosci ujgtych / odwroconych nie jest kwota istotna
Nota 13
Kapital zakladowy (struktura)
Kapital zakladowy Warto$¢ nominalna jednej akcji =2,00 zt
Rodzaj o l:r(l)iizzzgnia se:);,ia/rz:r)‘jics'i Sposob Dat P d
Seria/emisja | Rodzaj akeji | uprzywilejo [ & Liczba akcji W pokrycia ata rawo do
; .. praw do wg wartosci . rejestracji | dywidendy
wania akcji . i . kapitatu
akeji nominalnej
A na okaziciela zwykte brak 40 000 80 000 aport 1994-06-30| 1995-01-01
B na okaziciela| zwykle brak 960 000] 1920 000| gotowka |1994-06-30]1995-01-01
C na okaziciela| zwykle brak 500 000] 1000000| gotowka |1995-11-13]11995-01-01
D na okaziciela| zwykle brak 1500 000] 3000000 gotowka |1997-02-18]1996-01-01
E na okaziciela| zwykle brak 500 000] 1000000| gotowka |1997-12-30]1997-01-01
F na okaziciela] zwykte brak 7 000 000f 14 000 000| gotowka [2002-11-26]2002-01-01
Liczba akcji razem 10 500 000
Kapital zakladowy razem 21 000 000
Akcjonariusze Echo Investment S. A. posiadajacy powyzej 5% kapitatu akcyjnego na dzien 31 grudnia 2004 1.
Liczba o . o ,
Akcjonariusz glosow / 0 ka.pltalu 7 gloséw
. akeyjnego na WZA
akcji
Michat Sotowow (bezposrednio i posrednio) 3964 134 37,75% 37,75%
ING Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny 1040 000 9,90% 9,90%
Artur Ktoczko 766 069 7,30% 7,30%
Pozostali Akcjonariusze 4729797 45,05% 45,05%
RAZEM 10 500 000 100,00% 100,00%
W posiadaniu emitenta lub innych jednostek podporzadkowanych nie ma akcji emitenta.
Nota 14
AKkcje (udzialy) wlasne
AKCIJE ( UDZIALY) WEASNE DO ZBYCIA
Liczba Warto$¢ wg cen nabycia Wartosc Cel nabycia Przeznaczenie
bilansowa
Nota 13B
Akcje (udzialy) Emitenta bedace wk Scig jednostek podporzadkowanych
Nazwa (firma) jednostki, siedziba Liczba N wg ceny Warto$¢ bilansowa
nabycia
Nota 15
KAPITAL ZAPASOWY 2004 2003
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci I 100 943 100 943
b) utworzony ustawowo 80 80
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagana ustawowo warto$¢ 213 490 188 875
d) z doplat akcjonariuszy / wspolnikow - -
e) koszty emisji akcji (196) (196)
f) inny (wg rodzaju) 22 22
Kapital zapasowy, razem 314 339 289 724
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Nota 16

SA-RS 2004

KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY

2004

2003

a) z tytutu aktualizacji $rodkoéw trwatych

b) z tytutu zyskow / strat z wyceny instrumentéw finansowych, w tym

4745

4745

- z wyceny instrumentow zabezpieczajqcych

¢) z tytutu podatku odroczonego

d) roznice kursowe z przeli 0

¢) inny (wg rodzaju)

Kapital z aktualizacji wyceny, razem

4745

4745

Nota 17

POZOSTALE KAPITALY REZERWOWE (WG CELU PRZEZNACZENIA)

2004

2003

Pozostale kapitaly rezerwowe, razem

Nota 18

ODPISY Z ZYSKU NETTO W CIAGU ROKU OBROTOWEGO (WG TYTULOW)

2004

2003

Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego, razen

Nota 19

ZMIANA STANU KAPITALOW MNIEJSZOSCI

2004

2003

Stan na poczatek okresu

177

161

a) zwigk ia (z tytutu)

1530

16

- PHS S.A.

-Wan 11 Sp. z 0.0.

1503

- Projekt S Sp. z 0.0.

27

- Bioelektrownia Hydropol - 4 Sp. z 0.0.

b) iej ia (z tytutu)

176

- wykupu akcji PHS S.A.

176

Stan kapitaléw iejszosci na koniec okrest

1531

177

Nota 20A

UJEMNA WARTOSC FIRMY JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH

2004

2003

a) ujemna warto$¢ firmy - jednostki zalezne

571

b) ujemna warto$¢ firmy - jednostki wspotzalez

3423

¢) ujemna warto$¢ firmy - jednostki stowarzyszone

Ujemna warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych, razen

571

3423

Nota 20B

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

2004

2003

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu

3423

4256

b) zwigkszenia (z tytutu)
P

- izacja wartosci inwestycji

c) iej ia (z tytutu)

2852

833

- aktualizacja wartosci inwestycji

2852

833

d) ujemna warto¢ firmy brutto na koniec okresu

571

3423

¢) odpis ujemnej warto$ci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartoci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna warto$¢ firmy netto na koniec okrest

571

3423

Ujemna warto$¢ firmy powstata na skutek wyceny na dzien objgcia kontroli "Zaktadow Ogrodniczych Naramowice" Sp. z 0.0. Przy wycenie Spotki uwzgledni wyceng
Poznaniu na podstawie operatu szacunkowego wykonanego 3 marca 2003 roku. Powstata w wyniku tego rezerwg kapitalowa z konsolidacji nie amortyzuje sig, a jedynie aktualizuje o zmiang wynikajaca z

aktualizacji wartosci gruntu.

Nota 20C

przez Spotke gruntu w

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

2004

2003

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

c) icj ia (z tytutu)

d) ujemna wartoé¢ firmy brutto na koniec okresu

¢) odpis ujemnej warto$ci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartoéci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 20D

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

2004

2003

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

c) icj ia (z tytutu)

d) ujemna wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

¢) odpis ujemnej warto$ci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartoci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos¢ firmy netto na koniec okresu
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Nota 21A
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2004 2003

1. Stan rezerwy z tytutu od podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 17 463 12963
a) odniesionej na wynik finansowy 7593 12963

- rzeczowe aktywa trwale 1189 1854

- inwestycje dlugoterminowe 6690 9764

- di i liczenia miedzyok - 17

- zapasy 1690 3054

- naleznosci krotkoterminowe 850 1349

- inwestycje krétkoterminowe 338 225

- krotk i liczenia miedzyok (468) (395)

- zobowiqzania krétkoterminowe 2) 2)

- rozliczenia migdzyokresowe (2 694) (2903)
b) odniesionej na kapitat wasny 9870 -

i. powstania réznic przejsciowych 9870 -
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy - -
2. Zwigkszenia 11504 307
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich roznic przejsciowych (z tytutu) 11504 307

i. powstania réznic przejsciowych 11504 307

- rzeczowe aktywa trwale 453 -

- inwestycje dlugoterminowe - -

- di i liczenia miedzyok 65 -

- zapasy - -

- naleznosci krotkoterminowe 454 6

- inwestycje krétkoterminowe 558 59

- krotk i liczenia miedzyok 496 33

- zobowiqzania krotkoterminowe 6183 -

- rozliczenia migdzyokresowe 3295 209
b) odniesione na kapital wlasny w zwiazku z dodatnimi roznicami przejsciowymi (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi roznicami przejsciowymi (z tytuhu) - -
3. Zmniejszenia 1841 5675
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 1173 5675

i. odwrdcenia sie roznic przejsciowych (wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy) 1173 5675

- rzeczowe aktywa trwale - 665

- inwestycje dlugoterminowe 142 3073

- dh i liczenia miedzyok 12 17

- zapasy 321 1364

- naleznosci krotkoterminowe 239 504

- inwestycje krétkoterminowe 13 (53)

- krotk i liczenia miedzyok 15 105

- zobowiqzania krotkoterminowe 382 -

- rozliczenia migdzyokresowe 49 -
b) odniesione na kapital wlasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 668 -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi roznicami przejsciowymi (z tytuhu) - -
4. Stan rezerwy z tytulu odr podatku go na koniec okresu, razem 27126 7595
a) odniesionej na wynik finansowy 17924 7595

- rzeczowe aktywa trwale 1642 1189

- inwestycje dlugoterminowe 6548 6691

o . liczenia migdzyok 53 -

- zapasy 1369 1690

- naleznosci krotkoterminowe 1065 851

- inwestycje krétkoterminowe 883 337

- krotk i liczenia miedzyok 13 (467)

- zobowiqzania krotkoterminowe 5799 2)

- rozliczenia migdzyokresowe 552 (2 694)
b) odniesionej na kapitat wasny 9202 -

i. powstania réznic przejsciowych 9202 -
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy - -
Nota 21B
ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE I PODOBNE

z 2004 2003
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu 139 156
b) zwigkszenia (z tytutu) 23 5
c) wykorzystanie (z tytutu) 3 20
d) rozwiazanie (z tytutu) - 2
e) stan na koniec okresu 159 139
Nota 21C
ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE I PODOBNE

z 2004 2003
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu 26 18
b) zwigkszenia (z tytutu) 1 20
c) wykorzystanie (z tytutu) 22 12
d) rozwigzanie (z tytutu) - -
e) stan na koniec okresu 5 26
Nota 21D
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW DEUGOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) 2004 2003

a) stan na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwiazanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu
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Nota 21E

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) 2004

2003

a) stan na poczatek okresu 12818

b) zwigkszenia (z tytutu) 26101

- rezerwa na przewidywane koszty ogolnego zarzqdu dot. poprzednich lat (audyt, urlopy, premie itp.) 7024

- rezerwa na przewidywane straty 3950

- rezerwa na p. id) koszty napraw gwarancyjnych, 6w i zw. z nimi odszk i 10250

- rezerwa na p. h poreczen 2500

§ci z tytulu
- rezerwa na p. i koszty i straty ikajgce z przek ia majqthku 1269

- sprawy sqdowe 1108

c) wykorzystanie (z tytutu) 1569

- kosztow

2 zarzqdu dot. poprzednich lat 1568

d) rozwiazanie (z tytutu)

iqzanie rezerw na przewidy koszty

e) stan na koniec okresu 37350

Nota 22A

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 2004

2003

a) wobec jednostek zaleznych -

- kredyty i pozyczki -

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych _

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: -

- umowy leasingu finansowego -

- inne (wg rodzaju) -

b) wobec jednostek wspotzaleznych -

- kredyty i pozyczki -

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych _

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: -

- umowy leasingu finansowego -

- inne (wg rodzaju) -

¢) wobec jednostek stowarzyszonych -

- kredyty i pozyczki -

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych _

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: -

- umowy leasingu finansowego -

- inne (wg rodzaju) -

d) wobec znaczacego inwestora -

- kredyty i pozyczki -

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych _

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: -

- umowy leasingu finansowego -

- inne (wg rodzaju) -

) wobec jednostki dominujacej -

- kredyty i pozyczki -

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych _

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: -

- umowy leasingu finansowego -

- inne (wg rodzaju) -

) wobec pozostatych jednostek 747 813

699 016

- kredyty i pozyczki 576 652

653121

- z tytulu emisji dluznych papierow wartosciowych 111 500

40 000

- inne zobowiqzania finansowe, w tym: 59661

5895

- z wyceny instrumentow finansowych 58 444

4191

- umowy leasingu finansowego 1217

1704

- inne

Zobowigzania dlugoterminowe, razen 747 813

699 016

Nota 22B

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE

SPLATY 2o

2003

a) powyzej 1 roku do 3 lat 122258

205 878

b) powyzej 3 do 5 lat 95111

92 693

c) powyzej 5 lat 530 444

400 445

Zobowigzania di owe, razen 747 813

699 016

Nota 22C

ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2004

2003

a) w walucie polskiej 171 161

137313

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zb) 576 652

561 703

b1, wtys USD 15638

17736

bl w przeli iu na tys. zl 46 765

66 469

b2.wtys EURO 129 906

107913

b2. w przeli iu na tys. zt 529 887

495 234

Zobowigzania dlugoterminowe, razen 747 813

699 016

Komisja Papierow Wartosciowych i Gield

w tys. zt

30



Grupa Kapitalowa "Echo Investment" S.A.

NOTA 22D

SA-RS 2004

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK

Nazwa (firma) jednostki zq
wskazaniem formy
prawnej

Siedziba

Kwota kredytu / pozyczki

Wg umowy

Kwota kredytu / pozyczki pozostata do
splaty

wtys zt

waluta

wtys zt waluta

Warunki oprocentowania

Termin splaty Zabezpieczenia

Inne

Bank BPH S.A.

Krakow

30000

Wibor + marza

2006-02-28 - petnomocnictwo do rachunku

Eurohypo AG

Frankfurt

55270

13 550 tys.EUR

48573 11908 tys. EUR

EURIBOR + marza

2013-10-31 fpiosteka kaucyjna na nieruchomosciach na kwote 18 970 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosci  tytulu gwarancji lub poreczer,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowe Tezew" Sp. z 0.0.,
- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowe Pila" Sp. 7 0.0.,

- zastaw rejestrowy na udzialach spolki "Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z 0.0.,
- ictwo do

PEKAO S.A.

Warszawa

37123

9101 tys. EUR

21751 5333 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-08-31 |y oteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 11 831 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z umow najmu,
- cesia wierzytelnodci z tytuhu gwarancji lub poreezei,
- cesja wierzytelnosci z tytulu umow jj N
- cesja wierzytelnoici 2 ytulu polis ubezpieczeniowych,
ie "Echo "S.A. 0 poddaniu sig egzekucji
- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Gora" Sp. z 0.0.,
- i do rachunku

PEKAO S.A.

Warszawa

20 240

4962 tys. EUR

10 960 2687 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-04-30 | hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 6 451 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z umow najmu,

- cesia wierzytelnodei z tytulu gwarancji lub poreezef,

- cesja wierzytelnosci z tytulu umow

- cesja wierzytelnoiei 2 ytulu polis ubezpleczemawych

- ie "Echo "S.A. 0 poddaniu sig egzekucji.

- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatow” Sp. z 0.0.,
do rachunku

Eurohypo AG

Frankfurt

14 684

3600 tys. EUR

9029 2213 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-03-31 [ hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 5 040 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosei 7 tytulu gwarancji lub poreezen,

- cesja wierzytelnosei z tytulu polis ubezpicczeniowych,

- cesja wierzytelnosei 7 tytulu umow realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udzialach splki "Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice $laskie” Sp. z 0.0.,
- cesja wierzytelnosei 7 tytulu umowy rachunku bankowego

Eurohypo AG

Frankfurt

44053

10 800 tys.EUR

28 624 7017 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-07-15 | hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 15 540 tys. EUR,

- cesja wierzytelnodci z umoéw najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosei z tytulu gwarancji lub poreczen,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

- cesja wierzytelnosei z tytulu uméw realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udzialach spoiki "Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnow" Sp. z 0.0.,
- cesja wierzytelnosci  tytulu umowy rachunku bankowego

ING Bank Slaski SA

Katowice

795 422

4857 tys. EUR

12 682 3109 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-12-31 - hipoteka kaucyjna na nieruchomosciach na kwoty 5 076 tys. EUR,

- cesja wierzytelnosci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosci  tytulu gwarancji lub poreczer,

- cesia wierzytelnodci z tytuhu polis ubezpicczeniowych,

- cesja wierzytelnosci  tytulu uméw realizacyj

 zastaw rejestrowy na udzialach spotki "Echo Investment - Cenirum Handlowe Przemysl” Sp. z 0.0.,
- poreczenie "Echo Investment - Centrum Handlowe $wigtochlowice" Sp. z 0.0.,

- cesja wierzytelnosci z tytulu umowy rachunku bankowego

ING Bank Slaski SA

Katowice

23250

5700 tys. EUR

13 400 3285 tys. EUR

EURIBOR + marza

2010-12-31 |- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 6 000 tys. EUR,

- cesja wierzytelnoci z umow najmu i umowy o zarzadzanie,

- cesja wierzytelnosei z tytutu gwarancji lub poreczen,

- cesia wierzytelnodci z tytuhu polis ubezpicczeniowych,

- cesja wierzytelnosci z tytulu umow

- zastaw rejestrowy na udziatach sptki "Echo Investment - Centrum Handlowe $wigtochlowice” Sp. z0.0.,
- poreczenie "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z 0.0.,

- cesia Wil $ci z tvtulu umowv rachunku

PEKAO S.A.

Warszawa

39480

4600 tys. EUR|
6900 tys. USD)

32419 3960 tys. EUR|
5440 tys. USD)

EURIBOR + marza
LIBOR + marza

2011-04-30 | pipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 14 970 tys. USD,

- cesja wierzytelnosci z umow najmu,

- cesja wierzytelnosei z tytulu polis ubezpicczeniowych,

- cesja wierzytelnosei z tytulu umow realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udzialach spélki "M.D.P." Sp. z 0.0.,

- oswiadezenie "Echo Investment” .A. § "M.D.P." Sp. 0.0. 0 dobrowolnym poddaniu sic egzekucii,
- do ow bank h "Echo S.A.i"M.D.P." Sp. z0.0.

Eurohypo AG

Frankfurt

208 029

51000 tys.EUR

195 416 47908 tys. EUR

EURIBOR + marza

2018-03-31 . . .
- hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 66 300 tys. EUR,

- cesja wierzytelnodci z uméw najmu i umowy o zarzadzanie,

wierzytelnosci z tytutu gwarancji lub poreczen,

- cesja wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych,

- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw realizacyjnych,

- zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin” Sp. z 0.0.,
- cesja wierzytelnosci z tytulu umowy rachunku bankowego,

- cesja wierzytelnosci z tytutu transakeji typu CAP,

- cesja wlcrzylclnuscl z tytulu umowy dzierzawy dziatki,
"Echo S.A. wraz z 0§ iem o poddaniu si¢ egzekucji

- cesja wierzytelnosci z tytutu roszezen "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin" Sp. z 0.0. 0 zwrot VAT,
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NOTA 22D cd
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK
Nazwa (firma) jednostki z4 Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki pozostata do
wskazaniem formy Siedziba wg umowy splaty Warunki oprocentowania Termin splaty Zabezpieczenia Inne
prawnej
w tys zt waluta w tys zt waluta
i _BRE arszawa S S T marza 06-.

Rheinhyp - BRE S.A. Warszawa 22428 7500 tys.USD 18 249 6103 tys.USD |LIBOR + marza 2012-06-28 . hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwotg 11250 tys. USD,
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytulu gwarancji,
- cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw realizacyjnych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo - Centrum Biznesu £6d2" Sp. z 0.0.,
- i do 0 ych "Echo - Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z 0.0.,
- oswiadezenie "Echo - Centrum Biznesu £6d2" Sp. z 0.0. 0 poddaniu si¢ egzekucji,
R ie pozyczek udzi przez "Echo "SA.,
- 0$Wi ie "Echo " S.A. 0 ni iu nier Sci bez zgody Ki

PEKAO S.A. Warszawa 23 600 5714 tys.USD 15787 5279 tys.USD [LIBOR + marza 2011-12-31 - hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwote 7.506 tys. USD,
- cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spélki "Echo - Centrum Bankowosci I Finansow Lodz" Sp. 7 0.0.,
- i do rachunko ych "Echo - Centrum Bankowosci I Finansow Lodz" Sp. z 0.0.,
- oswi i "Echo - Centrum $ci I Finansow L6dz" Sp. z 0.0. 0 poddaniu si¢ egzekucji,

Bank BPH S.A. Krakow 148 068 36 300 tys. EUR 141934 34796 tys. EUR |[EURIBOR + marza 2019-01-23 - hipoteka kaucyjna na nieruchomosciach do kwoty 72.600 tys. EUR.
- zastaw rejestrowy na udzialach spotki "Echo Investment - Centrum Handlowe Radom” Sp. z 0.0.,
- zastaw rejestrowy na udziatach spélki "Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski” Sp. z 0.0.,
- zastaw rejestrowy na udziatach spélki "Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice” Sp. z 0.0.
 cesie wierzytelnosci z umow najmu,
- cesjg wierzytelnosci z umow ubezpi i ieruck
- zastaw rejestrowy na wierzytelnosci z tytutu uméow rachunkow bankowych

Kredyt Bank S.A. Warszawa 73 422 18 000 tys. EUR 61103 14 980 tys. EUR [EURIBOR + marza 2013-10-31 - hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na kwotg 27 000 tys. EUR,
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw najmu,
- cesja wierzytelnosci z tytulu gwarancji,
- cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw realizacyjnych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spolki "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0.,
- i do ych "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0.,
- czasowe ie "Echo "S.A. za i

Kredyt Bank S.A. Warszawa 14 627 3586 tys. EUR 10 667 2615 tys. EUR |EURIBOR + marza 2012-02-29  hipoteka kaucyjna na nicruchomosci na kwotg 3 672 tys. EUR.
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw najmu,
- cesja wierzytelnosei z tytulu gwarancji,
- cesja wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych,
- cesja wierzytelnosci z tytulu uméw realizacyjnych,
- zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$é" Sp. z 0.0.,
- i do 0 ych "Echo - Centrum Handlowe Zamo$c" Sp. z 0.0.,
- ie Echo S.A. do czasu op ienia si¢ wpisow hi

Razem 1549 698 620 594

* Na warto$¢ kredytow do splaty sktadaja si¢ kwoty kredytu do sptaty w ciagu jednego roku: 43 942 tys. zt (zobowiazania krotkoterminowe) i powyzej roku (zobowiazanie dlugoterminowe) 576 652 tys. zt.

NOTA 22E
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju Wurlosc Warunkd . Termin wykupu Gwarancje/ zabezpieczenia Dodatkowe prawa Rynek notowan Inne
nominalna oprocentowania
obligacje (Bank BPH S.A.) 20000] WIBOR + marza 2006-02-26
obligacje (BRE S.A.) 91500 WIBOR + marza 2011-05-25
Razem 111 500
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Nota 23A

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

2004

2003

a) wobec jednostek zaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie splaty

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym:

- z tytulu dostaw i uslug, o okresie

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowiqzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

b) wobec jednostek wspolzaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie splaty

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym:

- z tytulu dostaw i ustug, o okresie

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowiqzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

¢) wobec jednostek stowarzyszonych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie splaty

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym:

- z tytulu dostaw i uslug, o okresie

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowiqzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

d) wobec znaczacego inwestora

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie splaty

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym:

- z tytulu dostaw i ustug, o okresie

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowiqzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

e) wobec jednostki d

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie splaty

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym:

- z tytulu dostaw i uslug, o okresie

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowiqzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

) wobec pozostatych jednostek

229 522

206 865

- kredyty i poZyczki, w tym:

151226

62036

- dlugoterminowe w okresie splaty

43942

45982

- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych

25000

69 000

- z tytulu dywidend

- inne zobowiqzania finansowe, w tym.

2025

487

- leasing

494

487

- instrumenty finansowe

1531

40252

64 952

- z tytulu dostaw i ustug, o okresie

- do 12 miesiecy

30695

55296

- powyzej 12 miesiecy

93557

9656

- zaliczki otrzymane na dostawy

170

1038

- zobowiqzania wekslowe

b .

), cel,

- z tytulu podatké i i innych swic

4232

4491

- z tytulu wynagrodzer

48

- inne (wg ytuléw)

6569

4858

b

551

678

- depozyty
- iqzanie do opl. ia udzialéw i zaplaty za udzialy

48

- kaucje

5988

4132

- pozostale

30

g) fundusze specjalne (wg tytulow)

282

77

- zaktadowy fundusz Swiadc

282

77

Zobowigzania krotkoterminowe, razen

229 804

206 942

Nota 23B

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

2004

2003

a) w walucie polskiej

185 860

163 685

iu na zt)

43 944

43 257

b) w walutach obcych (wg walut i po pr

bl. wtys USD

1183

1183

3538

4425

bl w przeli iu na tys. zI

b2. wtys EURO

9906

8232

b2. w przeli iu na tys. zt

40 406

38832

Zobowigzania krotkoterminowe, razen

229 804

206 942
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NOTA 23C
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW 1 POZYCZEK
. . - Kwota kredytu / pozyczki wg umowy Kuwota kredytu / pozyczd pozostala do . . . . .
Nazwa (firma) jednostki Siedziba splaty Warunki oprocentowania Termin splaty Zabezpieczenia Inne
w tys zt waluta w tys zt waluta

- weksel whasny in blanco,

Pekao S.A. Warszawa 20000 PLN - PLN WIBOR + marza 2005-06-30 - peh i do rachunku
- oéwiadezenie o poddaniu sig egzekucji
 hipoteka na nieruchomosciach spolek z grupy EI ktérym udzielono kredytéw inwestycyjnych w Pekao SA,

Pekao S.A. Warszawa 80 000 PLN 80 000 PLN WIBOR + marza 2005-06-30 | e zplis owyeh obiekiow nalezacych do tych spolek,
- zastawy rejestrowe na udziatach w spolkach zaleznych;
- przelew wierzytelnosci  tytulu z uméw najmu
- pelnomocnictwo do rachuntku,

PKO BP S.A. Warszawa 20 000 PLN 4115 PLN WIBOR + marza 2005-12-31 - weksel in blanco,
- oéwiadezenie o poddaniu sig egzekucji

Bank BPH S.A. Krakéw 20 000 PLN - PLN WIBOR + marza 2005-04-30 - pelnomocnictwo do rachunku

Bank Handlowy w Warszawic S.A. Warszawa 25000 PLN 23169 PLN WIBOR + marza 20050128 [ Yeksel whasny In planco z deklarucia wekslowa _
- o przez rachunek odp kwoty kwartalnie

Razem 165 000 107 284

NOTA 23D

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
Dhuzne instrumenty finansowe wg rodzaju Warto$¢ nominalna Warunki . Termin wykupu Gwarancje/ zabezpieczenia Dodatkowe prawa Inne
oprocentowania

obligacje (Bank BPH S.A.)

25000 Wibor + marza

2005-01-19

Razem

25 000!
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Nota 24A

w tys. zt

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY

2004

2003

Stan na poczatek okresu

a) zwigk ia (z tytutu)

b) icj ia (z tytutu)

Stan ujemnej warto$ci firmy na koniec okresu

Nota 24B

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

2004

2003

a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow

893

1206

- dlugoterminowe (wg tytulow)

- réznice kursowe

- krétkoterminowe (wg tytulow)

893

1206

- rezerwa na koszty odsetek

316

- rezerwa na przewidywane koszty

893

890

b) rozliczenia migdzyokresowe przychodow

91909

93 326

- dlugoterminowe (wg tytulow)

56887

56218

- zaliczki na poczet przyszlych dostaw

53165

52374

- prawo wieczystego uzytkowania gruntu

3722

3844

- krétkoterminowe (wg tytulow)

35022

37108

- zaliczki na poczet przyszlych dostaw

31739

19667

- przychody przyszlych okreséw s

3233

17 368

- pozostale

50

73

Inne rozliczenia miedzyokresowe, razen

92 802

94 532

Nota 25

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE

2004

2003

Warto$¢ ksiggowa (w tys. zt.)

374770

340017

Liczba akcji (w tys. sztuk)

10

500 000

10 500 000

Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt)

35,69

32,38

Przewidywana liczba akcji

10

500 000

10 500 000

Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zi)

35,69

32,38

NOTY OBJASNIAJACE DO POZYCJI POZABILANSOWYCH

Nota 26A

NALEZNOSCI WARUNKOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH Z TYTULU

2004

2003

a) otrzymanych gwarancji i porgczen, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspélzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczqcego inwestora

- od jednostki dominujqcej

b) pozostale (z tytutu)

- w tym: od jednostek zaleznych

- w tym: od jednostek wspélzaleznych

- w tym: od jednostek stowarzyszonych

- w tym: od znaczqcego inwestora

- w tym: od jednostki dominujqcej

Naleznosci warunlk od jednostek powiazanych, razen

J

Nota 26B

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE NA RZECZ JEDNOSTEK POWIAZANYCH Z TYTULU

2004

2003

a) udziel h gwarancji i porgezen, w tym:

8656

11251

- na rzecz jednostek zaleznych

8656

11251

- na rzecz jednostek wspélzaleznych

- na rzecz jednostek stowarzyszonych

- na rzecz inwestora

- na rzecz jednostki dominujqcej

b) pozostale (z tytutu)

Zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych, razer

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Nota 27A

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA RZECZOWA -
RODZAJE DZIALALNOSCI)

2004

2003

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej

40 634

54320

- w tym: od jednostek powiqzanych

- ustugi realizacji inwestycji

33470

79017

- w tym: od jednostek powigzanych

- obrot nieruchomosciami

23262

440

- w tym: od jednostek powigzanych

- ustugi najmu

223534

172 495

- wtym: od jednostek powiqzanych

- ustugi prawne, ksiggowe, zarzadcze i k

9573

204

- w tym: od jednostek powigzanych

- pozostale przychody

1516

5931

- w tym: od jednostek powiqzanych

Przychody netto ze sprzedazy produktow, razen

- w tym: od jednostek powigzanych

331989

312 407

Nota 27B

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA TERYTORIALNA)

2004

2003

a) kraj

312407

- wtym: od jednostek powigzanych

331989

b) eksport

- w tym: od jednostek powiqzanych

Przychody netto ze sprzedazy produktow, razen

331989

312 407

- w tym: od jednostek powiqzanych

Nota 28A

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW I MATERIALOW
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI)

2004

2003

Przychody ze sprzedazy towaréw i materialow

125

- w tym: od jednostek powiqzanych

Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow, razen

125

- w tym: od jednostek powigzanych
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Nota 28B

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW I MATERIALOW 2004 2003
(STRUKTURA TERYTORIALNA)

a) kraj 125

-wtym: od jednostek powiqzanych -

b) eksport -

- w tym: od jednostek powiqzanych -

Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow, razen 125 -

- w tym: od jednostek powiqzanych - -
Nota 29

KOSZTY WEDLUG RODZAJU 2004 2003

a) amortyzacja 25433 20991
b) zuzycie materialow i energii 90 645 33553
c) ustugi obce 126 815 126 167
d) podatki i oplaty 18131 12 624
) wynagrodzenia 13434 4705
f) ubezpi ia spot i inne $wiad 2527 1124
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytuhu) 3945 17 366

- akywowane koszty finansowe 12220 12220

- podroze stuzbowe 35 35

- inne (8310) 5111
Koszty wedtug rodzaju, razem 280 930 216 530
Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen migdzyokresowych (58 604) 12 887
Koszty wytworzenia produktow na whasne potrzeby jednostki (wielkos¢ ujemna) (11 465) (516)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) (8 008) (6 455)
Koszty ogélnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) (30 968) (26 748)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktév 171 885 195 698
Nota 30
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE 2004 2003
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 8 869 1386

- naleznosci 8356 1386

- innych 513 -
b) pozostale, w tym: 2969 6302

- kary umowne 2043 3833
- pozostale 926 2469
Inne przychody operacyjne, razen 11 838 7 688
Nota 31
INNE KOSZTY OPERACYJNE 2004 2003
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 26 691 2475

- naleznosci 1378 2450

- nagrody jubileuszowe i odprawy 25313 25
b) pozostate, w tym: 3523 2317

- darowizny 605 692
- kary umowne 316 162
- spisanie naleznosci w koszty 175
- pozostale 2427 1463
Inne Koszty operacyjne, razem 30214 4792
Nota 32A
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W ZYSKACH 2004 2003
a) od jednostek powiazanych, w tym: - 1078
- od jednostek zaleznych - 1078
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
b) od pozostalych jednostek - -
Przychody fi we z tytulu dywidend i udzialéow w zyskach, razen - 1078
Nota 32B
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 2004 2003
a) z tytutu udzielonych pozyczek 142 1043
- od jednostek powiqzanych, w tym: - 434
- od jednostek zaleznych - 434
- od jednostek wspélzaleznych -
- od jednostek stowarzyszonych -
- od znaczqcego inwestora -
- od jednostki dominujqcej -

- od pozostalych jednostek 142 609
b) pozostate odsetki 4516 1503
- od jednostek powiqzanych, w tym: - -

- od jednostek zaleznych -
- od jednostek wspélzaleznych -
- od jednostek stowarzyszonych -
- od znaczqcego inwestora -
- od jednostki dominujqcej -

- od pozostalych jednostek 4516 1503
Przychody fi we z tytulu odsetek, razen 4 658 2 546
Nota 32C
INNE PRZYCHODY FINANSOWE 2004 2003
a) dodatnie réznice kursowe 106 804 905
- zrealizowane 1755 159
- niezrealizowane 105 049 746
b) rozwiazanie rezerwy (z tytuhu) - -
c) pozostale, w tym: 127 -

- inne 127 -
Inne przychody finansowe, razen 106 931 905
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Nota 33A
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 2004 2003
a) od kredytow i pozyczek 42435 21936
- dla jednostek powiqzanych, w tym: - -
- dla jednostek zaleznych - -
- dla jednostek wspolzaleznych -
- dla jednostek stowarzyszonych -
- dla znaczqcego inwestora -
- dla jednostki de j -
- dla innych jednostek 42435 21936
b) pozostate odsetki 639 127
- dla jednostek powiqzanych, w tym: - -
- dla jednostek zaleznych -
- dla jednostek wspolzaleznych -
- dla jednostek stowarzyszonych -
- dla znaczqcego inwestora -
- dla jednostki de j -
- dla innych jednostek 639 127
Koszty fi z tytulu odsetek, razen 43 074 22 063
Nota 33B
INNE KOSZTY FINANSOWE 2004 2003
a) ujemne roznice kursowe, w tym: 2055 12729
- zrealizowane 2053 12729
- niezrealizowane 2 -
b) utworzone rezerwy (z tytutu) 91 -
- odsetek od naleznosci 91
c) pozostale, w tym: 4582 1944
- prowizje 3203 1742
- inne 1379 202
Inne Koszty finansowe, razen 6728 14 673
Nota 34
ZYSK (STRATA) NA SPRZEDAZY CALOSCI LUB CZESCI UDZIALOW JEDNOSTEK 2004 2003
PODPORZADKOWANYCH
Likwidacja spotki "Szajnochy Inwestycje" Sp. z 0.0. 30 -
Nota 35
ZYSKI NADZWYCZAJNE 2004 2003
a) losowe 9 58
b) pozostate (wg tytutow) - -
Zyski nadzwyczajne, razem 9 58
Nota 36
STRATY NADZWYCZAJNE 2004 2003
a) losowe 15 64
b) pozostate (wg tytutow) - -
Straty nadzwyczajne, razem 15 64
Nota 37A
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 2004 2003
1. Zysk (strata) brutto (skonsolidowany) 44 647 42 639
2. Korekty konsolidacyjne 3064 1405
3. Roznice pomigdzy zyskiem (strata brutto) a podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutow) (95 684) 19 376
- PPO uznane za przychody podatkowe w roku biezqcym (1156) 2756
- Odsetki uzys od naleznosci za poprzednie lata - -
- Odsetki uzyskane od pozyczek za poprzednie lata 3227 686
- Przychody dot) wyceny k ktow d i h (19 731) 4019
- Naliczone nie otrzymane odsetki od pozZyczek (7938) (2 064)
- Naliczone nie otrzymane pozostale odsetki (63) (50)
- Rozwiqzane rezerwy na naleznosci (8395) (2762)
- Rezerwa na naleznosci 4586 6284
- Dyskonto od bonow dluznych h a nie zaple 404 2633
- Odsetki od kredytow i pozyczek nali a nie zaplac 2999 301
- Odsetki od zobowiqzar nie zaplacone 4028 1194
- Nie zrealizowane ujemne roznice kurs. (107 382) (923)
- Akt koszty li jako k.u.p. w latach poprzednich 4041 4224
- Amortyzacja nie stanowiqca k.u.p. 2924 847
- Oplaty za wieczyste uzytkowanie rozliczone jako k.u.p. w latach poprzednich. - -
- Koszty h dot. wyceny k ktow dlugotermii - (678)
- Utworzone rezerwy na RMK dot. inwestycji oraz kosztow sprzedazy i ogélnego zarzqdu 24 043 7082
- li ie kosztow poniesionych w poprzednich okresach - 415
- Aktywowane koszty finansowe na projekty developerskie (2513) (1433)
- Dyskonto od bonéw dluznych zarachowane do kosztow roku ubieglego, a zaplacone w br (2 686) (1463)
- Odsetki od pozyczek i Iytow zaj w koszty w poprzednim roku, a zaplacone w br (618) (347)
- Odsetki od zobowiqzan zarachowane w koszty w poprzednim roku, a zaplacone w br (1176) (246)
- Zrealizowane ujemne roznice kurs. zarachowane w poprzednim roku - -
- Rozwiqzane rezerwy na koszty 2055 -
- Dywidendy otrzymane (1603) (4248)
- Darowizny 773 803
- Darowizny odliczalne (248) (414)
- Kary za zwloke 5 18
- Odsetki i kary budzetowe 1050 94
- Amortyzacja nieplanowana 46 (268)
- Inne koszty nie stanowiqce k.u.p. 5875 1486
- Straty podatkowe spolek zaleznych 1894 1634
- Pozostale (125) (204)
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (47973) 63 420
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 13417 17 943
6. Zwigk i iechani Inienia, odliczenia i obnizki podatku (187) (67)
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 13 230 17 876
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 13230 17 876
- dotyczqcy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwiekszyly kapital wlasny - -
- dotyczqcy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwiekszyly wartosé firmy lub ujemng wartosé firmy - -
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Nota 37B
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, 2004 2003
WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW I STRAT
- iejszenie (zwigk ie) z tytulu ia i odwrécenia sie réznic przejciowych (3275) (3636)
- iejszeni ick ie) z tytulu zmiany stawek podatkowych - (1494)
- iej: i i ie) z tytulu pop io nieujetef straty podatkowej, ulgi podatkowej lub roznicy przejsciowej poprzedniego okresu - -
- iejszeni i ie) z tytulu odpisania aktywow z tytulu odrocz podatku d de lub braku mozliwosci wy ia rezerwy na
odroczony podatek dochodowy - -
- inne skladniki podatku odroczonego (wg tytuléw) - -
Podatek dochodowy odroczony, razen (3275) (5130)
Nota 37C
LACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO 2004 2003
- ujetego w kapitale wlasnym - 72
- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy - -
Razem - 72
Nota 37D
PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW I STRAT DOTYCZACY: 2004 2003
- dzialalnosci zaniechanej - -
- wyniku na operacjach nadzwyczajnych 2) (1)
Razem @ @
Nota 38
POZOSTALE OBOWIAZKOWE ZMNIEJSZENIA ZYSKU (ZWIEKSZENIA STRATY) 2004 2003
Pozostale obowigzkowe z al zysku (zwiekszenia straty), razer - -
Nota 39
Zysk (strata) netto 2004 2003
a) zysk (strata) netto jednostki dominujacej 7543 10 793
b) zysk (strata) netto jednostek zaleznych 29321 21587
c) zysk (strata) netto jed k wspotzaleznycl - -
d) zysk (strata) netto jednostek stowarzyszonych - -
¢) korekty konsolidacyjne (2178) (3 645)
Zysk (strata) netto 34 686 28 735

Wypracowany przez jednostk inujaca "Echo I " S. A. w roku 2003 zysk netto wynoszacy 10.792 tys. zt zostat uchwata nr 3 ZWZA z dnia 16 czerwca 2004 roku przeznaczony na kapitat
Zapasowy.

Nota 40

Zysk na 1 akcje 2004 2003

Zysk (strata) netto za 12 miesigcy (W tys. zt.) 34 686 28 735
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w tys. sztuk) 10 500 000 10 500 000
Zysk (strata) na jedna akcjg zwykla (w zt) 3,30 2,74
Srednia wazona przewidywana liczba akcji zwyktych 10 500 000 10 500 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zi) 3,30 2,74

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SRODKI PIENIEZNE PRZYJETE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 2004 2003

Stan na poczatek okresu, w tym 48 375 47729
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 48 375 47721
- inne Srodki pienigzne - -

- inne aktywa pienigzne - 8
Stan na koniec okresu 73 610 48 375
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 73551 48274
- inne srodki pienigzne - -

- inne aktywa pienigzne 59 101
Do dzialalnosci operacyjnej "Echo Investment" S.A. kwalifikuje przychody osiagane i koszty ponoszone w zwiazku z pi izeniem dziatalnosci perskiej tzn. § d szeroko

ustug zwiazanych z rynkiem nieruchomosci.

Dziatalno$¢ inwestycyjna obejmuje zaplate za nabyte oraz sprzedane sktadniki majatku trwalego, a wige $rodki trwale, warto$ci niematerialne i prawne, lokaty finansowe, udzielanie i sptatg pozyczek wraz z

korzy$ciami, jakie przynosza lokaty i udzielane pozyczki.

Dziatalnos¢ finansowa dotyczy pozyskiwania kapitatu wiasnego oraz obcego, zaangazowanego w postaci kredytow i pozyczek pienigznych, zardwno krotko- jak i dtugoterminowych, ich zwrotu oraz obstugi

(ptaconych odsetek).

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

"POZOSTALE KOREKTY" 2004 2003

Konwersja zapasow na srodki trwale - 6 669
Korekta dotyczaca rezerwy z wyceny aportu 5 1
Korekta przeniesienie inwestycji rozp j na zapasy (125) 3804
Korekta dot. $rodkéw trwatych przekazanych w ramach darowizny - 195
Korekty razem (120) 10 669
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Rodzaje segmentéow dzialalnoSci ze wskazaniem produktéow (uslug) i towaréw w ramach kazdego
wykazywanego segmentu branzowego lub skladu kazdego wykazywanego segmentu geograficznego oraz
wskazanie, ktory podzial segmentéow (branzowy czy geograficzny) stanowi podzial podstawowy, a ktory
uzupelniajacy.

Podziat podstawowy to podzial na segmenty geograficzne.

W Grupie Kapitatowej wyodrgbniono dwa segmenty geograficzne:
- sprzedaz krajowa,
- sprzedaz eksportowa.

Podziat uzupethiajacy to podziat na segmenty branzowe.

W Grupie Kapitatowej wyodrebniono jeden segment branzowy:

- dziatalno$¢ deweloperska w ramach ktorej Grupa kapitalowa wykonuje ustugi najmu powierzchni
handlowych, ustugowych 1 mieszkalnych, ustugi generalnej realizacji inwestycji oraz sprzedazy
nieruchomosci,

Zasady (polityka) rachunkowosci przyjete w stosunku do sprawozdawczoS$ci dotyczacej segmentéw, a w
szczeglInos$ci odnoszace si¢ do: sposobu wydzielenia segmentow, przypisywania im i wyceny przychodow,
kosztow i ustalania wyniku finansowego, sposobu przypisywania segmentom i wyceny aktywow i pasywow
oraz metody ustalania cen transferowych.

Segmenty branzowe okreslono jako dajace si¢ wyodrebni¢ obszary jednostki gospodarczej, w ramach ktérych
nastepuje dystrybucja towarow lub §wiadczenie ustug lub grupy powiazanych towaréw lub ustug, podlegajace
ryzyku i charakteryzujace si¢ poziomem zwrotu z poniesionych naktadéw inwestycyjnych rézniacym si¢ od
tych, ktore sa wlasciwe dla innych segmentéw branzowych.

Zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci segmentu sa zasadami rachunkowos$ci przyjetymi do sporzadzania i prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy, jak rowniez zasadami rachunkowosci, ktore odnosza sig
konkretnie do sprawozdawczos$ci dotyczacej segmentow.

Przychody segmentu

Przychody segmentu sa przychodami osiaganymi badz to ze sprzedazy zewngtrznym klientom badz z transakcji
z innymi segmentami Grupy, ktore sa wykazywane w rachunku zyskow i strat Grupy i daja si¢ bezposrednio
przyporzadkowa¢ do danego segmentu wraz z odpowiednia czgscia przychodéw Grupy, ktéra w oparciu o
racjonalne przestanki mozna przypisa¢ do tego segmentu. Do przychodéw segmentu nie zalicza sig:

a) zyskéw nadzwyczajnych,

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

c) zyskow ze sprzedazy inwestycji lub zyskow wynikajacych z wygasnigcia zadtuzenia, chyba ze dziatalnos¢
segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy.

Do przychoddéw segmentu zalicza si¢ udzialy Grupy Kapitalowej w zyskach lub stratach jednostek
stowarzyszonych, wspolnych przedsigwzie¢ lub pozostalych inwestycji finansowych konsolidowanych metoda
praw wiasnos$ci, pod warunkiem jednak, ze powyzsze pozycje sa zawarte w skonsolidowanych lub ogdlnych
przychodach jednostki gospodarcze;j.

Koszty segmentu

Koszty segmentu sa kosztami skladajacymi si¢ z kosztow sprzedazy zewngtrznym klientom oraz kosztow
transakcji realizowanych z innymi segmentami w ramach Grupy, ktore wynikaja z dzialalnosci operacyjnej
danego segmentu i daja si¢ bezposrednio przyporzadkowaé do tego segmentu wraz z odpowiednia czgscia
Grupy, ktére w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisa¢ do danego segmentu. Do kosztow segmentu nie
zalicza sig:
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a) strat nadzwyczajnych,

b) odsetek, tacznie z odsetkami z tytulu zaliczek lub pozyczek uzyskanych od innych segmentéw, chyba ze
dzialalno$¢ segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy,

¢) strat na sprzedazy inwestycji lub strat poniesionych wskutek wygasnigcia zadluzenia, chyba ze dziatalnos¢
segmentu ma przede wszystkim charakter finansowy,

d) udziatu jednostki gospodarczej w stratach jednostek stowarzyszonych, wspolnych przedsigwzig¢ lub innych
inwestycji finansowych konsolidowanych metoda praw wilasnosci,

e) obcigzen z tytutu podatku dochodowego lub

f) kosztow ogdlnego zarzadu oraz innych kosztow powstajacych na poziomie Grupy, ktore dotycza Grupy jako
cato$ci. Jednakze niekiedy koszty nastgpujace na poziomie Grupy ponoszone sa na rzecz segmentu. Takie koszty
stanowia koszty segmentu, jezeli dotycza dziatalnosci operacyjnej segmentu i mozna je w oparciu o racjonalne
przestanki bezposrednio przyporzadkowaé Iub przypisa¢ do segmentu.

Wynik segmentu
Wynik segmentu jest roznica migdzy przychodami segmentu a kosztami segmentu. Wynik segmentu ustala si¢
przed wprowadzeniem korekt z tytulu udziatow mniejszosci.

Aktywa segmentu

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

Jezeli na wynik segmentu sktada si¢ przychéd z tytutu odsetek lub dywidend, na aktywa segmentu sktadaja si¢
odpowiednie naleznosci, pozyczki, inwestycje lub inne aktywa powodujace powstawanie przychodow.

Pasywa segmentu

Pasywa segmentu sa pasywami operacyjnymi powstatymi w wyniku dzialalnosci operacyjnej segmentu, ktore
daja si¢ bezposrednio przyporzadkowaé¢ do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne przestanki przypisa¢ do
tego segmentu.

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

PODZIAL PODSTAWOWY WEDLUG SEGMENTOW BRANZOWYCH
W zwiazku ze skoncentrowaniem si¢ Grupy kapitalowej w segmencie dzialalnosci deweloperskiej realizowane;j
w kraju, z ktorej to Grupa osiagngta 100% przychodow, przyjmuje si¢, ze zestawienie przychodow i kosztow

tego segmentu jest tozsame z rachunkiem zyskow i strat oraz odpowiednio zestawienie aktywow i pasywow tego
segmentu (w tym takze naktadow inwestycyjnych) jest tozsame z bilansem Grupy Kapitatowe;.
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DODATKOWE NOTY OBJASNIAJ. ACE:

1.1 Informacje o instrumentach finansowych: zmiany instrumentow finansowych, w tys. zt przedstawia tabela:

Pozycja bilansu Instrument finansowy 1 szt();(c);en Zwigkszenia Zmniejszenia 31 grudnia 2003
Inwestycje pozyczki udziclone i 255 5903 6158
dhugot . nalezno$ci wlasne

goterminowe aktywa finansowe 9 830 47991 21 57 800
aktywa finansowe 21928 15678 5350
Inwestycje przeznaczone do obrotu
krétkoterminowe pozyczki udzielone i 2377 1109 1268
nalezno$ci wlasne
zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu 200 40 000 200 40 000
Zobowiazania (papiery dluzne)
dhugoterminowe inne zobowigzania
finansowe (instrumenty 1874 2317 4191
finansowe)
Zobowiazania zobowigzania finansowe

. aza przeznaczone do obrotu 135 550 66 550 69 000

krotkoterminowe . .
(papiery dhuzne)

Pozycja bilansu Instrument finansowy 1 szt())/(c)‘z‘en Zwigkszenia Zmniejszenia 31 grudnia 2004
Inwestycje pozyczki udzielone | 6158 936 6158 936
dhugot . nalezno$ci wlasne

goterminowe aktywa finansowe 57 800 52 625 5175
aktywa finansowe 5350 28 4999 379
Inwestycje przeznaczone do obrotu
krétkoterminowe pozyczki udzielone i 1268 1076 1209 1135
nalezno$ci wlasne
zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu 40 000 71500 111 500
Zobowiazania (papiery dhuzne)
dlugoterminowe inne zobowiazania
finansowe (instrumenty 4191 54 253 58 444
finansowe)
Zobowiazania zobowigzania finansowe

. aza przeznaczone do obrotu 69 000 44 000 25000

krotkoterminowe

(papiery dhuzne)

1.2.1. Informacje o instrumentach finansowych:

a) Podstawowe informacje dotyczace aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu znajduja si¢ wnotach 10A, B, C i D, ktére

zawieraja ich podstawowa charakterystykg oraz warto$¢.

Podstawowe informacje dotyczace papierow dtuznych podane sa w nocie nr 22 E oraz w nocie nr 23 D. Noty te zawieraja podstawowa
charakterystyke tych instrumentéw, ich warto$¢ oraz opis warunkdéw oprocentowania, termindéw wykupu i gwarancji/ zabezpieczen.

Podstawowe informacje dotyczace pozyczek na dzien 31 grudnia 2004 roku przedstawia ponizsza tabela:

Kwota udzielona,

L.p. Nazwa kontrahenta W tys. 71 Oprocentowanie Termin splaty
1 EMPiK Sp. z 0.0. 2.039 6,5% 2006-09-04
2 iPozostate 66 Wibor + marza

Razem 2.105

Podstawowe informacje dotyczace zabezpieczenia ryzyka kursowego:

Spotki z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. wynajmujace obiekty handlowe i biurowe z reguly sfinansowatly realizacj¢ tych
obiektow z kredytéw inwestycyjnych. Aby uniknaé ryzyka kursowego kredyty takie i umowy najmu zabezpieczajace te kredyty, dotyczace
poszczegblnych obiektow, sa oparte o ta sama walutg (EUR lub USD). W przypadku kredytéw opartych o waluty obce, umowy najmu
staja si¢ instrumentem pochodnym, zabezpieczajacym przez ryzykiem kursowym. Szczegétowe zasady wyceny instrumentéw pochodnych

zostaly opisane w punkcie 8 Wstgpu do Sprawozdania.
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Dodatnia wycena takich instrumentow zostala wykazana w aktywach Grupy w pozycji ,,Inne inwestycje dlugoterminowe”. Dotycza one

spotek:

,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tarnow” Sp. z 0.0.:
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,»Echo Investment — Centrum Handlowe Jelenia Gora” Sp. z 0.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
roznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego

,-Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice” Sp. z 0.0.

kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,Echo Investment — Centrum Handlowe Belchatéw” Sp. z o.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
roznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,,Echo Investment — Centrum Handlowe Przemys1” Sp. z o.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego

,.Echo Investment — Centrum Handlowe Swigtochtowice” Sp. z 0.0.

kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
roznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,-Echo Investment — Centrum Handlowe Zamos¢” Sp. z o.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego

6.999 tys.
26.688 tys.
-2.112 tys.

2.112 tys.

5.333 tys.
23.419 tys.
- 425 tys.
425 tys.

2.207 tys.
8.206 tys.
- 123 tys.

123 tys.

2.687 tys.
11.287 tys.
- 589 tys.
589 tys.

3.109 tys.
7.993 tys.
- 342 tys.

342 tys.

3.285 tys.
9.895 tys.
- 684 tys.

684 tys.

2.250 tys.
8.579 tys.
- 900 tys.

900 tys.

Ujemna wycena takich instrumentow zostata wykazana w pasywach Grupy w pozycji ,,Inne
Dotycza one spotek:

,,Echo Investment — Centrum Handlowe Radom” Sp. z 0.0.:
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego

,-Echo Investment — Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z o.0.

kwota kredytu

zdyskontowana kwota przychoddw:

roznice kursowe z wyceny kredytu

wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,-Echo Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z o.0.

kwota kredytu

zdyskontowana kwota przychodow:

réznice kursowe z wyceny kredytu

wycena bilansowa instrumentu pochodnego

kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychoddw:
roznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew” Sp. z o0.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
réznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego
,,Echo Centrum Bankowosci I Finansow £.6dz” Sp. z o.0.
kwota kredytu
zdyskontowana kwota przychodow:
roznice kursowe z wyceny kredytu
wycena bilansowa instrumentu pochodnego

13.036 tys.
24.905 tys.

8.516 tys.
- 8.516 tys.

11.695 tys.
22.461 tys.

7.519 tys.
-7.519 tys.

6.103 tys.
15.996 tys.
6.690 tys.

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

zobowiazania finansowe dlugoterminowe”.

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN
PLN

EUR
EUR
PLN

-6.690 tys. PLN
,.Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Szczecin” Sp. z 0.0.

47.906 tys. EUR
98.114 tys. EUR
12.556 tys. PLN
- 12.556 tys. PLN

2.677 tys.
5.713 tys.

946 tys.
- 946 tys.

5.279 tys.
7.020 tys.
5.709 tys.
-5.709 tys.
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- ,.Echo Investment — Centrum Handlowe Pabianice” Sp. z o.0.

kwota kredytu 10.065 tys. EUR
zdyskontowana kwota przychodow: 15.961 tys. EUR
réznice kursowe z wyceny kredytu 6.559 tys. PLN
wycena bilansowa instrumentu pochodnego - 6.559 tys. PLN
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pita” Sp. z o.0.
kwota kredytu 3.969 tys. EUR
zdyskontowana kwota przychoddw: 7.422 tys. EUR
roznice kursowe z wyceny kredytu 1.387 tys. PLN
wycena bilansowa instrumentu pochodnego - 1.387 tys. PLN
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z o.0.
kwota kredytu 5.262 tys. EUR
zdyskontowana kwota przychodow: 9.464 tys. EUR
réznice kursowe z wyceny kredytu 1.899 tys. PLN
wycena bilansowa instrumentu pochodnego - 1.899 tys. PLN
- ,Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Sp. z o.0.
kwota kredytu 14.020 tys. EUR
zdyskontowana kwota przychoddw: 30.724 tys. EUR
roznice kursowe z wyceny kredytu 869 tys. PLN
wycena bilansowa instrumentu pochodnego - 869 tys. PLN
- ,L,MDP” Sp. zo.o.
kwota kredytu 3.960 tys. EUR
5.440 tys. USD
zdyskontowana kwota przychoddw: 4.036 tys. EUR
11.193 tys. USD
réznice kursowe z wyceny kredytu 5.794 tys. PLN
wycena bilansowa instrumentu pochodnego - 5.794 tys. PLN

Kwoty przysztych przychodéw z uméw najmu zostaly zdyskontowane stopa 8%. W skutek zastosowania ww. zabezpieczenia przed
ryzykiem kursowym Grupa kapitalowa wykazala instrumenty zabezpieczajace jako dlugoterminowe aktywa finansowe w kwocie
5.175 tys. zt oraz jako inne zobowiazania finansowe dlugoterminowe w kwocie 58.444 tys. zt tj. rOwnym co do wartosci réznicom
kursowym z wyceny bilansowej kredytow opartych o waluty obce.

b) pozostatych aktywow i zobowigzan finansowych nie wyceniono w warto$ci godziwej,

¢) Grupa nie posiada aktywow finansowych zaliczonych do kategorii dostgpnych do sprzedazy,

d) Grupa nie posiada instrumentow finansowych nabytych na rynku regulowanym,

e) Grupa moze by¢ narazona na ryzyko zmiany krétkoterminowych stép procentowych stosowanych dla zadluzenia o zmiennym
oprocentowaniu, a takze na zmiany dtugoterminowych stop procentowych w przypadku zaciagania nowego lub refinansowania obecnego

zadluzenia na finansowanie dlugoterminowe. W 2004 roku Spotka nie zabezpieczala si¢ przed ryzykiem stop procentowych.

f) Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. moze by¢ narazona na ryzyko kredytowe zwiazane z gléownymi obszarami:
v' wiarygodno$¢ kredytowa klientow, z ktorymi zawierane sa transakcje sprzedazy produktow;

v' wiarygodno$¢ kredytowa instytucji finansowych, z ktorymi zawiera umowy zwiazane z finansowaniem.
1.2.2. W przypadku aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu brak jest mozliwosci wiarygodnego zmierzenia warto$ci godziwej
tych aktywow, poniewaz aktywa te obejmuja udzialy i akcje dla ktorych nie istnieje aktywny rynek. Z zwiazku z tym spotka przyjmuje, ze

warto$¢ godziwa nie odbiega w sposob istotny od wartosci bilansowe;j.

1.2.3. W przypadku aktywow i zobowiazan finansowych, ktorych nie wyceniono w warto$ci godziwej nie jest mozliwe ustalenie takiej
wartosci w sposOb wiarygodny, poniewaz nie istnieje rynek na ktorym instrumenty te sa notowane.

1.2.4. Grupa nie zawarla zadnej umowy, w wyniku ktorej aktywa finansowe przeksztatca si¢ w papiery wartosciowe lub umowy odkupu.

1.2.5. Grupa nie przekwalifikowata aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej do aktywow wycenianych w skorygowane;j
cenie nabycia

1.2.6. W 2004 roku dokonano odpiséw aktualizujacych z tytulu trwalej utraty wartosci aktywow finansowych w wysoko$ci 34 tys. zh
Odpisy te dotycza wartosci udziatow spotki SPC S.A.
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1.2.7. Odsetki od dhuznych instrumentoéw finansowych oraz od pozyczek:

Na 31 grudnia 2003, w tys. zl Niezrealizowane

Pozycja bilansu Zrealizowane do 3 miesigcy d0.3 dp 12 powyzej 12 Razem Razem.
miesigcy miesigcy odsetki

Inwestycje

dhugoterminowe 0 0 0 73 73 3

Inwestycje 68 36 320 0 356 424

krétkoterminowe

Zobowiazania 5791 201 0 0 201 5992

dhugoterminowe

Zobowiazania 1789 2432 0 1 2433 4222

krétkoterminowe

Razem 7 648 2 669 320 74 3063 10 711

Na 31 grudnia 2004, w tys. zl Niezrealizowane

Pozycja bilansu Zrealizowane do 3 miesigcy d0.3 d.O 12 powyzq) 12 Razem Razem.
miesigcy miesigcy odsetki

Inwestycje

dhugoterminowe 0 0 0 0 0 0

Inwestycje 125 0 17 0 17 142

krétkoterminowe

Zobowiazania 4201 0 0 872 872 5073

dhugoterminowe

Zobowiazania 559 0 0 0 0 559

krétkoterminowe

Razem 4 885 0 17 872 889 5774

1.2.8. W 2004 roku nie dokonano odpiséw aktualizujacych wartosci pozyczek.

1.2.9. Grupa nie zarzadza ryzykiem finansowym za pomoca instrumentéw finansowych, natomiast wykorzystuje do tego szeroko
rozwinigta sprawozdawczo$¢ wewngtrzna, raportowanie oraz $cista wspolpracg pomigdzy Dzialem Analiz i Finansowania a Zarzadem
podczas podejmowania decyzji mogacych wplyna¢ na ryzyko finansowe.

1.2.10. Grupa nie zabezpieczala planowanych transakcji ani uprawdopodobnionych przysztych zobowiazan.

1.2.11. Grupa nie dokonata w 2004 roku wyceny odniesionej na kapitat z aktualizacji wyceny.

2. Zobowiazania pozabilansowe Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A.:

»  porgczenia udzielone przez ,,Echo Investment” S.A.

v solidarne poreczenie wobec Urzedu Miasta Lodzi za wykonanie zobowiazafi ,,MDP” Sp. z 0.0. (podmiot w 100 % zalezny od

Echo Investment” S.A.), dotyczacych uiszczania optat rocznych za wieczyste uzytkowanie gruntu — laczna warto$¢
przypadajaca na nastgpne 93 lata wynosi 8.751 tys. zt.;

gwarancja bankowa dobrego i terminowego wykonania umowy z dnia 29 czerwca 2001r. wobec Pekao S.A. I oddzial w
Kielcach w zwiazku z Umowa o Roboty Budowlane podpisana z ,,Dipservice” i dotyczaca budynku w Warszawie, ul Wisniowa
na kwotg 534 tys. zi. Gwarancja wygasa po podpisaniu Protokotu Odbioru Pogwarancyjnego Budynku.

gwarancja bankowa w kwocie 194 tys. USD udzielona przez T.U. Allianz Polska S.A. tytutem zabezpieczenia nalezytego
wykonania umowy jako wiasciwego usunigcia wad i usterek przy realizacji hotelu w Gliwicach dla Qubus Hotel. Gwarancja
jest udzielona do 1 maja 2006 roku. Na dzien 31 grudnia 2004 roku warto$¢ gwarancji to 580 tys. zt,

gwarancja bankowa terminowego przekazania przedmiotu najmu przez spotkeg ,,WAN 117 Sp. z 0.0. dla Najemcy wobec banku
Przemystowo Handlowego PBK S.A. na kwotg 2.000 tys. EURO. Gwarancja wygasa w dniu 1 stycznia 2006 roku. Na dzien 31
grudnia 2004 warto§¢ gwarancji to 8.158 tys. zt,

»  pozostate zobowiazania pozabilansowe:

v' zobowiazanie w formie weksla in blanco wystawionego przez ,.Echo Investment” S.A. na rzecz Gminy Radom w kwocie 2.000
tys. z. bedace zabezpieczeniem prawidtowosci zrealizowania inwestycji na nieruchomosci zakupionej od Gminy Radom,
v' zobowiazanie wobec Nomi S.A. wynikajace z porozumienia z dnia 1 czerwca 2001 roku do zaplaty kwoty stanowiacej

rownowarto$¢ 198 tys. EUR w przypadku rozpoczgcia zagospodarowywania nieruchomosci potozonej w Rzeszowie przez Echo
Investment S.A. lub Echo — Centrum Rzeszéw Sp. z 0.0. oraz do zaptaty 50% zysku uzyskanego ze sprzedazy nieruchomosci
przekraczajacego 397 tys. EUR. Na dzien 31 grudnia 2004 kwota zobowiazania wynosi: 808 tys. zi,

3. W Spoélce nie wystgpuja zobowiazania wobec budzetu pafistwa lub gminy z tytutu uzyskania prawa wlasnosci budynkow i budowli.
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7.

W 2004 roku nie wystapily pozycje zwiazane z dziatalnoscia zaniechana i Zarzad nie przewiduje w nastgpnym okresie zaniechania
prowadzonej dziatalno$ci.

W 2004 roku Grupa nie wytwarzata srodkow trwatych na wlasne potrzeby.

Grupa w 2004 roku poniosta naktady na inwestycje w nieruchomosci w kwocie 54.467 tys. zk, w ciagu najblizszych 12 miesigcy
Grupa planuje ponies¢ naktady na wytworzenie nieruchomosci na wynajem w kwocie 169.794 tys. zt.

Znaczace transakcje "Echo Investment" S.A. z podmiotami powiazanymi:

W zwiazku z przyjeta przez ,,Echo Investment” S.A. strategia realizacji kazdego centrum handlowego przez odrgbny podmiot zalezny oraz
w zwiazku z wniesieniem przez ,.Echo Investment” S.A. do spolek celowych, jako wkladu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych
realizowane sa centra handlowe, zostaly zawarte przez ,,Echo Investment” S.A. nastgpujace umowy z podmiotami w 100% zaleznymi od
,,Echo Investment” S.A.:

»

W dniu 15 marca 2004 roku Echo Investment S.A. zawarta umowy na mocy ktérych nabyta 25 udziatéw, o wartosci 1.000 ztotych
jeden udziat, w kapitale zaktadowym spotki ,,WAN 117 Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Warszawie. Nabyte
udzialy stanowia 50% w kapitale i gtosach spotki ,,WAN 11” Sp. z o.0. Laczna cena nabycia przez Echo Investment S.A. 25
udziatéw wyniosta 25.000 (dwadziescia pigé tysigcy) ztotych.

W dniu 24 kwietnia 2004 roku Echo Investment S.A. udzielita porgczenia za zobowiazanie do zaptaty cen zakupu przez spotke
Wan 11 Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, mogace powsta¢ w przysziosci z tytutu zawartych przez spotkg¢ Wan 11 Sp. z 0.0. umow
zakupu nieruchomosci zabudowanej potozonej w Warszawie. Porgczenie zostato udzielone do kwoty 18,88 mln USD. /W zwiazku z
zaplata ceny przez Wan 11 Sp. z 0.0., na dzien sprawozdania rocznego porgczenie to wygasto/

Dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu podstawowego ,,Athina Park” Sp. z 0.0. w wyniku objgcia przez Echo Investment S.A.
11.950 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Po zarejestrowaniu podwyzszenia, kapitat zaktadowy spotki ,,Athina Park”
Sp. z 0.0. wynosi 6.000.000 ztotych i dzieli si¢ 12.000 udzialéw o wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy (wszystkie udziaty naleza
bezposrednio i posrednio do Echo Investment S.A.).

W dniu 7 lipca 2004 roku o dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany nazwy spotki ,,Projekt Echo —
31” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach. Podwyzszenie kapitatu zakltadowego nastapilo w wyniku objgcia przez Echo Investment S.A.
1.900 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, co dato kwotg 950.000 zlotych. Objgte przez Echo Investment S.A. udziaty
zostaly optacone w catoéci gotowka. Ponadto nazwa spoiki ,,Projekt Echo — 31" Sp. z 0.0., zostata zmieniona na ,,Hotel Investment”
Sp. z 0.0.

W dniu 17 wrze$nia 2004 roku Sad Rejonowy w Kielcach dokonat podwyzszenia kapitatu zakltadowego w podmiocie zaleznym -
,.Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z 0.0. 0 kwotg 96,0 tys. ztotych. Po zarejestrowaniu podwyzszenia, kapitat zaktadowy spotki
,.Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z 0.0. wynosi 100.000 ztotych i dzieli si¢ na 200 udzialéw o warto$ci nominalnej 500 ztotych
kazdy. Podwyzszony kapitat objeta w catosci i optacita w spotka ,,Echo Investment” S.A., ktora jest jedynym udzialowcem i posiada
100,0% udzialow w kapitale i gtosach spoiki ,,Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z o.0.

W dniu 21 grudnia 2004 roku podpisano umowe pomigdzy spotka WAN-11 Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie (podmiot w 50%
zalezny od Echo Investment S.A.) a spotkami Echo Investment S.A. i WAN S.A. Na podstawie podpisanej umowy WAN-11 Sp. z
0.0. jako ,Inwestor” zleca spotkom Echo Investment S.A. i WAN S.A. jako ,,Generalnym Realizatorom Inwestycji” kompleksowe
wykonanie inwestycji na budynku biurowym w Warszawie. Z tytulu realizacji niniejszej umowy ,,Generalni Realizatorzy
Inwestycji” otrzymaja od Inwestora wynagrodzenie oparte na Budzecie Inwestycji, ktory jest w opracowaniu. Niezwlocznie po
ustaleniu ostatecznej kwoty wynagrodzenia Echo Investment S.A. przekaze t¢ informacj¢ do publicznej wiadomosci. Termin
realizacji umowy okreslony zostal na dzien 31 sierpnia 2005 r.

W dniu 29 grudnia 2004 roku o dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w podmiocie ,,WAN 11 Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie, podmiotu w 50% zaleznego od Echo Investment S.A. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastapito w
wyniku objgcia przez dotychczasowych udziatowcéw, tj. Echo Investment S.A. oraz WAN S.A. tacznie 59.000 udziatlow o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy, co dato kwotg 2.950.000 ztotych. Objgte przez udziaty zostaly optacone w catosci gotowka.

Dane liczbowe dotyczace jednostek powiazanych z "Echo Investment" S.A.:

Naleznosci ,,Echo Investment” S.A. z wzajemnych transakcji z podmiotami powigzanymi na 31.12.2004 roku wynosza:

v' Udzielone pozyczki dlugoterminowe 10.560 tys. zt
v' Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw, robdt i ustug 109.898 tys. zt
v Udzielone pozyczki krotkoterminowe 92.125 tys. zt.
v" Odsetki od pozyczek 3.977 tys. zt

Zobowiazania ,,Echo Investment” S.A. wobec podmiotéw z grupy kapitatowej na dzien 31.12.2004 roku wynosza:

v' Zobowiazania dlugoterminowe:

—  ztytulu otrzymanych pozyczek i odsetek 63.582 tys. zt

—  ztytuly wyemitowanych obligacji 58.500 tys. zt
v' Zobowiazania krotkoterminowe:

—  ztytulu dostaw, rob6t i ustug 100 tys. zt

—  ztytulu otrzymanych pozyczek i odsetek 4.616 tys. zt

Wzajemne przychody i koszty w ramach grupy kapitatowej podlegajace wytaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym ksztattuja si¢
nastgpujaco:
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v' Przychody / koszty operacyjne 28.219 tys. zt.

v" Przychody / koszty finansowe 12.130 tys. zt.

»  Przychody grupy kapitalowej zostana pomniejszone o warto$¢ przychodow, ktore przyczynity si¢ do zwigkszenia wartosci inwestycji
rozpoczetych i srodkow trwalych w spotkach zaleznych. Korekcie beda podlegac pozycje:

v' przychody (-) 126.605 tys. zt.
v' koszty (-) 122.004 tys. zt.
v zysk brutto / rzeczowy majatek trwaly (-) 4.601 tys. zt.
v' podatek dochodowy (+) 874 tys. zt.

8. W 2004 roku nie prowadzono wspolnych przedsigwzig¢, ktore nie podlegaja konsolidacji.

9.  Przecigtne zatrudnienie w 2004 roku w Grupie Kapitalowej "Echo Investment" S.A. wynosito 199 o0sob i ksztaltowato si¢

nastgpujaco:

Pion deweloperski 55
Pion finansowy 34
Biuro Zarzadu 15
Pion zarzadzania nieruchomos$ciami 60
Pozostate dziaty 35
Razem 199

10. Laczne wynagrodzenie badz nagrody wyptacone w 2004 roku osobom nadzorujacym i zarzadzajacym Echo Investment S.A.:

10.1. Osoby nadzorujace Echo Investment S.A. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz z tytutu pemienia funkcji we
wiadzach jednostek zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:

10.1.1.

10.1.2.

10.1.3.

10.1.4.

10.1.5.

10.1.6.

10.1.7.

Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 126 tysigcy zlotych, nie
pobieral wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wiladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i
stowarzyszonych;

Mariusz Gromek nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytutu petnienia funkcji we wladzach
jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych;

Artur Kloczko nie pobierat wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu pehienia funkcji we wiadzach
jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych;

Michat Sotowow pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 30 tysigcy zlotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytulu petienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

Mariusz Waniotka nie pobierat wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytutu petnienia funkcji we wladzach
jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych;

Krzysztof Zdeb nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu pehienia funkcji we witadzach
jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

Karol Zbikowski nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu pehienia funkcji we wtadzach
jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych;

10.2. Osoby zarzadzajace Echo Investment S.A. pobraly wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz z tytutu petnienia funkcji
we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:

10.2.1.

10.2.2.

10.2.3.

Andrzej Majcher pobral wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 756 tysigcy zlotych, a z tytulu
pelienia funkcji we wiladzach jednostek zaleznych, wspolzaleznych i stowarzyszonych pobral wynagrodzenie
w facznej kwocie 480 tysigey ztotych;

Jarostaw Grodzki pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 685 tysigcy zlotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w Iacznej kwocie 498 tysigcy zlotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych.

11. Laczne wynagrodzenie badz nagrody wyptacone w 2004 roku pozostatym osobom nadzorujacym i zarzadzajacym spotki zalezne,
wspoélzalezne i1 stowarzyszone z Echo Investment S.A. (poza osobami wymienionymi w punkcie 10):

11.1. Pozostalym osobom zarzadzajacym spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone z Echo Investment S.A. wyplacity tacznie 318
tysigey ztotych z tytutu pelienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspolzaleznych i stowarzyszonych,

11.2. Pozostale osoby nadzorujace inne spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone z Echo Investment S.A. nie pobraty
wynagrodzenia z tytulu petienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych.
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12.

13.
14.

15.

16.

17.

18.

>
20.

Na dzien 31.12.2004 roku nie byto kredytow, pozyczek, gwarancji i zaliczek udzielonych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym
Spotke ani ich wspotmalzonkom, krewnym i powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym lub przysposabiajacym oraz
innym osobom, z ktérymi sa one powiazane osobiscie.

W sprawozdaniu finansowym za 2004 rok nie ujgto znaczacych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych.

Znaczace zdarzenia wystgpujace po dacie bilansu:

W dniu 17 stycznia 2005 roku, Echo Pasaz Grunwaldzki Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach, ul. Zagnanska 27, podpisata z ,M-
Investments” Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie (podmiot z grupy kapitalowej ITI) przedwstgpna umowg najmu. Na mocy
podpisanej umowy przedwstgpnej Echo Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0. zobowiazata si¢ wynaja¢ spotce ,,M-Investments” Sp. z o.0.
powierzchni¢ przeznaczong na prowadzenie ,,Multikina” w centrum handlowo-rozrywkowym ,,Pasaz Grunwaldzki” we Wroctawiu.
Warunkiem podpisania ostatecznej umowy na wynajem jest uzyskanie przez Echo Investment S.A. pozwolenia na budowg do dnia
31 grudnia 2005 roku. Przedwstgpna umowa najmu zostala zawarta na okres 10 lat. Jednoczesnie strony wyrazity intencjg
podpisania umowy na kolejne 5 lat po wygasnigciu obecnej. Przewidywane wynagrodzenie w okresie najmu nie przekroczy 10%
kapitatow wiasnych grupy kapitatowej Echo Investment S.A.

W dniu 31 marca 2005 roku, Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne:

Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz Sp. z o.0.,

Echo Investment — Centrum Handlowe Pita Sp. z 0.0,

Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie Sp. z 0.0,

Echo Investment — Centrum Handlowe Swigtochtowice Sp. z 0.0.,

Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0.,

Echo Investment — Centrum Handlowe Zamos$¢ Sp. z o.0.,

jako ,,Sprzedajacy” podpisaly w formie aktow notarialnych ostateczne umowy sprzedazy ze Spotka Projekt Echo — 35 Sp. z 0.0. z
siedziba w Kielcach zarejestrowang przez Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 190809 jako ,,Kupujacym”, nieruchomosci potozonych odpowiednio w:

Plocku przy ulicy Przemystowej nr 1,

Olkuszu przy ulicy Rabsztyfiskiej 2,

Pile przy ulicy Oginskiego nr 33,

Siemianowicach - Bytkéw przy ulicy Jagielly nr 4,

Swigtochtowicach przy ulicy Chorzowskiej nr 19,

Tczewie przy ulicy Kwiatowej nr 4,

Zamosciu przy ulicy Wyszynskiego nr 13,

zabudowanych budynkami centrow handlowych ,,Echo”. Zawarta umowa ostateczna przenosi na ,,Kupujacego” prawa i obowiazki
wynikajace z umoéw dotyczacych przedmiotowych nieruchomosci. Wartos¢ netto transakcji wynosi 249.063.000 (stownie: dwiescie
czterdziesci dziewigé milionow szes¢dziesiat trzy tysiace) ztotych.

W dniu 4 kwietnia 2005 roku otrzymano od Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A. z
siedziba w Warszawie zawiadomienie o stanie posiadania akcji Emitenta: Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne
BPH CU WBK S.A. informuje, iz Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK posiadat na dzien 30 marca
2005 roku 542.340 akcji Echo Investment S.A., stanowiacych 5,17% kapitatu akcyjnego oraz dajacych 542.340 glosow na WZA,
stanowiacych 5,17% w ogoélnej liczbie gloséw na WZA Echo Investment S.A.

Informacja o relacjach pomigdzy prawnym poprzednikiem emitenta oraz o sposobie przejgcia aktywow i pasywow. ,.Echo
Investment” S.A. dziata jako spotka akcyjna posiadajaca osobowos¢ prawna zgodnie z prawem polskim. Firma powstata w wyniku
przeksztalcenia z ,,Echo Press” Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia w Kielcach wpisanej w dniu 23 lipca 1992 r. do Rejestru
Handlowego w dziale ,,B” pod numerem 1568 prowadzonego przez Sad Rejestrowy w Kielcach. Walne Zgromadzenie Wspdlnikow
,,Echo Press” Sp. z o.0., ktére odbyto si¢ w Kielcach w dniu 30.06.1994 r. podjgto uchwalg o przeksztatceniu tej spotki w ,,Echo
Press” S.A. W dniu 27 czerwca 1996 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwalg, na mocy ktorej
postanowiono zmieni¢ nazwy Spotki z ,,Echo Press” S.A. na ,,Echo Investment” Spétka Akcyjna. Zmiana ta zostala zarejestrowana
przez Sad Rejonowy Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa 7 pazdziernika 1996 r. Wszystkie aktywa i pasywa staly si¢
wlasnos$cia ,,Echo Investment” S.A.

Nie przedstawia si¢ sprawozdania finansowego i poréwnywalnych danych finansowych skorygowanych odpowiednim wskaznikiem
inflacji poniewaz skumulowana $rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalno$ci Echa Investment S.A. nie
osiagneta wartosci 100%.

Dane ujawnione w niniejszym sprawozdaniu nie roézniq si¢ w sposob istotny od danych zaprezentowanych w uprzednio
sporzadzonych i opublikowanych sprawozdaniach.

W 2004 roku spoétka nie dokonata zmian w wycenie aktywow i pasywOw oraz w sposobie sporzadzania sprawozdania finansowego.
Dokonano zmiany prezentacji nieruchomosci przeznaczonych na wynajem. Dotychczas nieruchomosci te byly prezentowane w
pozycji

W 2004 roku dokonano korekty blgdow podstawowych dotyczacych:

korekty wartosci modernizacji budynku w Lodzi oddanego do uzytkowania w 2004 roku w kwocie 57 tys. zt.; btad dotyczyt wyniku
roku 2002.

korekty rezerwy na nagrody jubileuszowe w kwocie 10 tys. zt.; btad dotyczyt wyniku roku 2002.

Nie wystgpuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci, w zwigzku z tym nie zamieszcza si¢ opisu tych
niepewnosci. Sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt z tym zwigzanych.
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SA-RS 2004

W okresie, za ktory sporzadzone jest sprawozdanie nie wystapito potaczenie.

22.1.Nie wystgpuje réznica pomigdzy dniem bilansowym na ktory spotki z Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. sporzadzaja
sprawozdania finansowe, a dniem bilansowym, na ktéry sporzadzone zostato skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
Grupa Kapitatowa przyjmuje jednolite metody i zasady wyceny do wszystkich pozycji sprawozdania finansowego.

22.2.

23.

Wszystkie spotki zalezne sa ujgte w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

Podpis Zarzadu

4 maja 2005r.
data
ANDRZEJ MAJCHER
imi¢ i nazwisko
PREZES ZARZADU
stanowisko / funkcja

Podpis Zarzadu

4 maja 2005r.
data
JAROSLAW GRODZKI
imig 1 nazwisko
WICEPREZES ZARZADU
stanowisko / funkcja

podpis

Podpis Zarzadu

4 maja 2005r.
data
PIOTR GROMNIAK
imi¢ i nazwisko
CZLONEK ZARZADU
stanowisko / funkcja

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksiag rachunkowych

4 maja 2005r.
data
TOMASZ SULEK
imig¢ i nazwisko
GLOWNY KSIEGOWY
stanowisko / funkcja
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GRUPA KAPITALOWA
»ECHO INVESTMENT” S.A.
25-528 Kielce, ul. Zagnanska 27

Opinia i raport
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku



Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Echo Investment S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania skonsolidowanego  Grupy
Kapitatlowej, w ktoérej Jednostka Dominujaca jest ,,Echo Investment” S.A. zsiedziba
w Kielcach przy ul. Zagnanskiej 27, na ktore sktada sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sume 1.511.931 tys. zl;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 34.686 tys. zk;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie
kapitatu wtasnego o kwote 34.753 tys. zl;

- skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych wykazujacy wzrost stanu srodkéw
pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku
o kwote 25.325 tys. zl;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad
Jednostki Dominujace;j.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnos$ci, prawidtowosci i jasnosci
tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r, nr 76,
poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliSmy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o
sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostki powiazane zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w
przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i
informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i1 catoSciowa oceneg
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.



W wyniku przeprowadzonego badania stwierdzilismy, ze:

1. Jak przedstawiono w nocie 1.2.1. Dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego
sprawozdania finansowego Spotki wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej wprowadzity
rachunkowos$¢ zabezpieczajaca w sposOb opisany w wyzej wymienionej nocie. Spotki
zidentyfikowaly wbudowane w umowy najmu instrumenty zabezpieczajace ryzyko
kursowe zwiazane z dlugoterminowymi kredytami bankowymi. Na skutek wyceny na
dzien bilansowy tego instrumentu zabezpieczajacego nastapito zanizenie wyniku
finansowego Grupy w biezacym okresie o kwot¢ 106.912 tys. zt. Ten sam sposob wyceny
instrumentu w poprzednich okresach zawyzal wyniki finansowe Grupy o kwote 53.644 tys.
zt. Zastosowana metoda uznawania 1 wyceny pozycji zabezpieczajacej naszym zdaniem
odbiega od metodologii powszechnie stosowanej dla tego typu transakcji oraz nie spetnia
wymogoéw okreslonych Rozporzadzeniem z dnia 12 grudnia 2001 roku ,w sprawie
szczegbtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentdw finansowych”, ze wzgledu na niewlasciwe wyznaczone 1 wycenione
instrumenty zabezpieczajace.

2. Przy wyliczeniu podatku dochodowego od 0s6b prawnych za okres od 1 stycznia 1998
roku do 31 grudnia 1999 roku Spoétka Echo Investment S.A. odliczyla od dochodu do
opodatkowania kwoteg 16.932 tys. zl przystugujaca jej z tytutu ulgi na budowe mieszkan na
wynajem. Niezamortyzowana warto$¢ naktadéw sfinansowanych ulga na dzien 31 grudnia
2004 roku wynosi 15.726 tys. zt. Spotka nie utworzyla rezerwy na odroczony podatek
dochodowy z tytulu tego odliczenia. Podejmujac decyzj¢ w tej sprawie Zarzad Spotki
kierowat si¢ literalnym brzmieniem przepisu art. 37 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci, uznajac w ten sposob, ze w przypadku skorzystania z ulgi z tytutu budowy
mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana w przywolanym przepisie sytuacja
,»odmiennos$ci momentu uznania przychodu za osiagnigty lub kosztu za poniesiony w mysl
ustawy 1 przepisow podatkowych”. Naszym zdaniem, Spoétka na dzien 31 grudnia 1999
roku powinna byla utworzy¢ rezerweg na przejsciowa roéznicg z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od oséb prawnych, ktéra spowodowalaby, ze kapitat wlasny na dzien
badania, bylby nizszy od wykazanego w sprawozdaniu finansowym o kwotg 2.988 tys. zi,
przy jednoczesnym zwigkszeniu rezerwy na odroczony podatek dochodowy od oséb
prawnych o t¢ sama kwotg.

Z wyjatkiem zgloszonych wyzej zastrzezen naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane

sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej badanej Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. na dzien 31 grudnia 2004
roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do
31 grudnia 2004 roku,

— sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w
powotane] wyzej ustawie zasadami rachunkowosci oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

— sporzadzone zostalo zgodnie z wymogami rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia
16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz.U. z 2001 roku nr 139, poz. 1569 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 31 sierpnia 2004
roku w sprawie szczegotowych warunkow, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny
oraz skrot prospektu (Dz.U. z 2004 roku nr 186, poz. 1921 z pdzniejszymi zmianami),

— jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa i postanowieniami statutu spoiki.



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierow wartoSciowych, a zawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Katowice, 9 maja 2005 roku

BDO Polska Spoétka z o.o.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddzial Katowice
ul. Drzymaly 15
40-059 Katowice

Barbara Kubas dr André Helin
Biegly Rewident State Authorized
nr ident. 6452/447 Public Accountant

Biegty Rewident 90004/502
Prezes BDO Polska Sp. z o.0.
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce jednostk¢ dominujaca
1.1 Nazwa i forma prawna

Echo Investment Spotka Akcyjna

1.2 Siedziba Spotki

25-528 Kielce, ul. Zagnanska 27

1.3 Przedmiot dzialalnoSci

Zgodnie z wpisem do rejestru przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

— wznoszenie kompletnych obiektow budowlanych lub ich czg¢$ci, inzynieria ladowa i wodna,
— wykonywanie rob6t budowlanych wykonczeniowych,

— obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek,

— wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek,

— obstuga nieruchomosci na zlecenie,

— dziatalno$¢ prawnicza, rachunkowo-ksiggowa, doradztwo, zarzadzanie holdingami.

W badanym okresie Spotka zajmowala sig gtownie dziatalno$cia budowlang i developerska w
zakresie budowy mieszkan, centréw handlowo-rozrywkowych, hoteli 1 biur, najmem
powierzchni oraz $wiadczeniem uslug ksiggowych i1 doradczych na rzecz podmiotow
powiazanych.

1.4 Podstawa dzialalnoS$ci

Echo Investment S.A. dziataja na podstawie:

— Statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego Rep. A 4162/94 z dnia 30
czerwca 1994 roku z pdzniejszymi zmianami,

— Kodeksu Spotek Handlowych,

— Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o Rachunkowosci (Dz.U. nr 76 poz. 694 z 2002
roku z p6zniejszymi zmianami.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 10 kwietnia 2001 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w
Sadzie Rejonowym w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS 0000007025.

Weczesniej Spotka byta zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB 2054.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 657-023-09-12
REGON 290463755

7 BDO Polska Sp. z 0.0.
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1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Kapital akcyjny Spotki wynosi 21.000 tys. zt 1 dzieli si¢ na 10.500 tys. akcji o wartosci
nominalnej 2,00 zt kazda.
Na dzien 31 grudnia 2004 roku akcje Spoitki byly objete przez:

Ilos¢ akeji udzial w kapitale
(szt.) (%)
Michat Sotowow 3.964.134 37,75
Artur Kloczko 766.069 7,30
ING NN Otwarty Fundusz Emerytalny 1.040.000 9,90
Pozostali akcjonariusze 4.729.797 45,05
Razem: 10.500.000 100,00

W ciagu badanego okresu kapitat zaktadowy nie ulegt zmianie.
1.8 Zarzad Spolki i Rada Nadzorcza

Uchwata nr 2 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Investment S.A. z dnia 6 kwietnia
2004 roku w miejsce ustgpujacych ze sktadu Rady Nadzorczej Michata Solowowa i
Krzysztofa Zdeba, powotano Roberta Oskarda i Mariusza Waniotkg. Uchwala nr 5
niniejszego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy powotano do sktadu Rady Nadzorczej
Karola Zbikowskiego, a uchwala nr 6 powotano Mariusza Gromka. W dniu 23 grudnia 2004
roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Uchwala nr 2 powotato na cztonka
Rady Nadzorczej Artura Ktoczko.

Na koniec badanego okresu Radg Nadzorcza Echo Investment S.A. stanowili:

—  Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

— Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
— Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej

— Mariusz Gromek - Cztonek Rady Nadzorczej

— Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej

— Artur Kloczko - Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad Echo Investment S.A. stanowia:

- Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu

- Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu

- Piotr Gromniak - Cztonek Zarzadu

W trakcie badanego okresu sktad Zarzadu nie ulegl zmianie.

1.9 Zatrudnienie

Przecigtne zatrudnienie w podmiocie dominujacym w 2004 roku wynosito 115 oséb.
2.1. Informacja o jednostkach wchodzgcych w sklad Grupy Kapitalowej

W badanym roku w sktad Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. wchodzily nastgpujace
podmioty:

Jednostka dominujaca:
- Echo Investment S.A.

8 BDO Polska Sp. z 0.0.
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Podmioty zalezne:

- "PHS Szczecin" S.A.

- "Piomot Auto" Sp. z o.0.

- "M.D.P." Sp. z 0.0.

- "Project 3" Sp. z o0.0.

- "Wygledéw" Sp. z o.0.

- "Princess Investment" Sp. z o.0.

- "Princess Boryszewska" Sp. z o.0.

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

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

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Géra" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Betchatow" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski" Sp. z o. o.
- "Echo Investment - Centrum Biznesu £6dz" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z o.0.

~ "Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochtowice" Sp. z 0.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowo — Rozrywkowe Szczecin" Sp. z o0.0.
- "Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Bankowosci i Finansow £.6dz" Sp. z o. o.
- "Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Pita" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszow" Sp. z o.0.

- "Projekt Echo -17" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamos¢" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowo - Ustlugowo - Rozrywkowe Gliwice" Sp. z o.0.
- "Echo Investment - Centrum Handlowe L.omza" Sp. z o.0.

- "Echo Investment - Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce" Sp. z o.0.
- "Echo Investment- Centrum Handlowe Gdynia" Sp. z 0.0.

- "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z o. o.

- "Bioelektrownia Hydropol - 4" Sp. z o.0.

- "Echo ACC" Sp. z o.0.

- "Athina Park" Sp. z o.0.

— "Echo Centrum Slichowice" Sp. z 0.0.

- "Malta Office Park" Sp. z o.0.

- "Projekt Echo -30" Sp. z o.0.

- "Hotel Investment" Sp. z 0.0.

- "Projekt Echo -32" Sp. z o.0.

- "Echo Pasaz Grunwaldzki" Sp. z o.0.

- "Projekt Echo -34" Sp. z o.0.

- "Projekt Echo -36" Sp. z 0.0.

- "Projekt Echo -37" Sp. z o.0.

- "Echo Bau" Sp. z o.0.

- "Projekt Echo -39" Sp. z o.0.

- "Est-on Property Management" Sp. z o. o.

- Grupa Kapitatowa "Zaktady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z 0.0.

- ,,Projekt S” Sp. z o.0.

- ,WAN 11” Sp. z 0.0.

9 BDO Polska Sp. z 0.0.
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Podmioty stowarzyszone:

- ,SPC” S.A.

- ,,WAN — Invest” sp. z 0. 0.
- "Projekt Echo 23" Sp. z 0.0.
- ,,W.A. Hotele” Sp. z o.0.

Do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Echo
Investment S.A. przediozono sprawozdania finansowe jednostki dominujacej oraz 48 spotek

zaleznych podlegajacych konsolidacji

metoda pelna. Pozostate

4 spotki podlegaja

konsolidacji metoda praw wtasnosci, a 1 spotka zostata wytaczona z konsolidacji.

Badanie sprawozdan finansowych 2004 roku zostalo przeprowadzone przez dwie firmy

audytorskie:

1) Sprawozdania finansowe Echo Investment SA 1 6 spdtek zaleznych (EC Radom, EC
Tarnow, EC Piotrkéw, EC Szczecin, EC Pabianice, KCHR Echo) zbadane zostaly przez
BDO Polska Sp. z 0.0. w Warszawie Oddziat Katowice

2) Sprawozdania finansowe 12 spotek zaleznych (EC Jelenia Gora, EC Siemianowice, ECB
Lodz, EC Tczew, ECBIF Lodz, EC Pita, EC Olkusz, EC Kielce, Athina Park, MDP, PHS
Szczecin, Zaktady Ogrodnicze Naramowice) przez Bilans — Service Sp. z 0.0. z siedziba w

Kielcach.

Zestawienie sum bilansowych 1 wynikéw finansowych netto spotek badanych:

1) przez BDO Polska Sp. z 0.0.:

Spotka Suma bilansowa Wynik finansowy netto

- ECHO INVESTMENT 858.981.177,20 7.543.423,38
- ECRADOM 86.849.558,41 1.565.787,18
- EC TARNOW 52.214.408,68 1.501.725,10
- EC PIOTRKOW 75.118.086,48 1.695.101,42
- ECSZCZECIN 261.226.306,56 4.878.167,88
- ECPABIANICE 66.842.423,13 1.568.105,01
- KCHR KIELCE 123.791.207,14 5.455.021,34

1.525.023.167,60 24.207.331,31

2) przez Bilans — Service Sp. z 0.0.:

Spotka Suma bilansowa Wynik finansowy netto

- EC JELENIA GORA 49.450.775,86 1.616.386,76
- EC SIEMIANOWICE 19.633.626,01 300.057,16
- ECBLODZ 41.528.822,87 1.747.090,12
- ECTCZEW 17.215.793,59 274.5717,26
- ECBIF LODZ 29.748.958,44 2.616.437,31
- ECPILA 24.219.046,31 414.689,03
- ECOLKUSZ 36.345.563,44 820.837,59
- ECKIELCE 36.789.976,79 505.720,46
- ATHINA PARK 105.837.037,30 -744.622,03
- MDP 75.325.479,27 192.645,80
- PHS SZCZECIN 14.635.156,29 895.181,37
- Z. 0. Naramowice 14.096.183,26 -379.787,44
464.826.419,43 8.259.213,39

Razem poddane badaniu 1.989.849.587,03 32.466.544,70
Razem nie poddane badaniu 281.609.894,32 4.394.411,67
Ogotem 2.271.459.481,35 36.860.956,37

% zbadanych spotek w catosci
% niezbadanych spotek w catosci

87,6% sumy bilansowej
12,4% sumy bilansowej

88,1% w.f. netto
11,9% w.f. netto
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Dane dotyczace spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;:

Procent Zmiana
Nazwa (firma) jednostki Charakter Metoda posiadanego Okres obi Suma Wynik stanu Podmiot
Lp. |[ze wskazaniem formy Siedziba powiazania Kkonsolidacii kapitalu SOrawoz daaniteym bilansowa | finansowy Srodkow uprawniony do Opinia z badania
prawnej kapitalowego 1 zakladowego P (w tys. z1) (w tys. zl) | pienigznych badania
/ akcyjnego (w tys. z1)
. Jednostka 01.01.2004 - BDO Polska z zastrzezeniem i
1 Echo Investment S.A. Kielce Dominujaca peha 31.12.2004 858 981 7 543 9882 Sp. 7 0.0. objasnicniem ***)
2 "PHS Szczecin" S.A. Szczecin spotka zalezna peha 100% (;11011222(())%1_ 14 635 895 559 Bllsgsz_ Szrvls bez zastrzezen
. . , . 01.01.2004 - Brak obowiazku
" " 0, -
3 Piomot Auto" Sp. z 0.0. Kielce spotka zalezna peha 100% 31.12.2004 1814 (22) 0,3) badania *)
4 "M.D.P." Sp. z 0.0. Kielce spotka zalezna petna 100% 0311011222%%2- 75325 193 489 Bllggsz- gf(:)rws z zastrzezeniem***¥)
. , . 01.01.2004 - Brak obowiazku
" " 0, -
5 Project 3" Sp. z o.0. Warszawa | spotka zalezna peha 100% 31.12.2004 52 1 47) badania *)
. . ) . 01.01.2004 - Brak obowiazku
" " 0 _
6 Wygledow" Sp. z o.0. Kielce spotka zalezna peha 100% 31.12.2004 52 2 (46) badania *)
"Princess Investment" Sp. . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
7 200, Kielce spotka zalezna petna 100% 31.12.2004 3148 (103) ) badania *) -
"Princess Boryszewska" . ) . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
8 Sp. 7 0.0. Kielce spotka zalezna peha 100% 31.12.2004 353 (160) 306 badania *) -
"Echo Investment -
9 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna petna 100% 01.01.2004 - 86 850 1566 9148 BDO Polska Sp. z z zastrzezeniem***¥)
Radom” Sp.z 0.0. 31.12.2004 0.0.
"Echo Investment -
10 [ Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna peha 100% 01.01.2004 - 52214 1502 1858 BDO Polska z zastrzezeniem ***%*)
Tarnéw" Sp. 7 0.0 31.12.2004 Sp. z 0.0.
"Echolnvestment - 01.01.2004 Bilans - Servis astrzezeniem i
11 |f Centrum Handlowe Jelenia Kielce spotka zalezna pelna 100% A ) 49 451 1616 634 ) 2 zastizez
Géra" Sp.z 0.0 31.12.2004 Sp. z 0.0. objasnieniem****)
"Echo Investment - . .
12 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna peha 100% 01.01.2004 - 19 634 300 122 Bilans - Servis z zastrzezeniem *¥*%*)
Siemianowice" Sp.z 0.0 31.12.2004 Sp. zo.o.
"Echo Investment - .
13 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna pelna 100% 01.01.2004 - 26918 1 667 301 Brak oboyv 1:12ku -
Belchatow" Sp. 7 0.0. 31.12.2004 badania *)
"Echo Investment -
14 gﬁﬁﬁﬁ/l—laﬂdlowe Kielce spotka zalezna petna 100% 0311011222%%1- 75118 1 695 4643 BSDpOZPgl(s)ka z zastrzezeniem***%¥)
Trybunalski" Sp. z 0.0.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

Procent Zmiana
Nazwa (firma) jednostki Charakter Metoda posiadanego Okres obi Suma Wynik stanu Podmiot
Lp. |[ze wskazaniem formy Siedziba powiazania P kapitalu j“l.ty bilansowa | finansowy Srodkow uprawniony do Opinia z badania
. . konsolidacji sprawozdaniem s, .
prawnej kapitalowego zakladowego (w tys. z1) (w tys. zl) | pienigznych badania
/ akcyjnego (w tys. z1)
"Echo Investment - 01.01.2004 Bilans - Servis
15 [ Centrum Biznesu Lodz" Kielce spotka zalezna pelna 100% . ) 41529 1747 (106) ) z zastrzezeniem™***¥)
Sp. 7. 0.0 31.12.2004 Sp. z 0.0.
"Echo Investment - .
16 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna pelna 100% 01.01.2004 - 22784 979 361 Brak ObO.WIf}Zku -
Przemysl” Sp. 7 0.0. 31.12.2004 badania *)
"Echo Investment - .
17 | Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna peha 100% 01.01.2004 - 24172 1131 11 Brak ObO.WI:‘Zku -
L . 31.12.2004 badania *)
Swigtochtowice" Sp. z 0.0.
"Echo Investment -
18 Eg‘z‘mg‘:dmw" ) Kielce | spotka zalezna petna 100% 211'0112'22%%1' 261338 4878 (4 949) BSDI?ZPngka 7 zastrzezeniem *¥¥¥)
Szczecin" Sp. z o.0.
"Echo Investment - 01.01.2004 - Bilans - Servis z zastrzezeniem i
19 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna petna 100% 1y 17216 275 535 ko
Tezew" Sp. 2 0.0. 31.12.2004 Sp. z o.0. objasnieniem )
"Echo Investment - . .
20 || Centrum Bankowosci i Kielce spotka zalezna pelna 100% 01.01.2004 - 29749 2616 (11) Bilans - Servis z zastrzezeniem***¥)
Finanséw £6dz" Sp. z 0. o. 31.12.2004 Sp. zo0.0.
"Echo Investment -
21 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna peha 100% 01.01.2004 - 66 814 1568 2240 BDO Polska z zastrzezeniem***¥)
Pabianice” Sp. 7 0.0 31.12.2004 Sp. z 0.0.
"Echo Investment - . .
22 | Centrum Handlowe Pita" Kielce spotka zalezna pelna 100% 01.01.2004 - 24219 415 1196 Bilans - Servis z zastrzezeniem ***%*)
Sp. 7. 0.0 31.12.2004 Sp. z 0.0.
"Echo Investment - . . Lo
23 || Centrum Handlowe Kielce | spotka zalezna pelna 100% 01.01.2004 - 36 346 821 (1902)| Bilans - Servis z zastrzezeniem |
Olkusz" Sp. 7 0.0. 31.12.2004 Sp. z o.0. objasnieniem )
"Echo Investment - .
24 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna petna 100% 01.01.2004 - 10 348 0 o| Brak obowiazku -
Rzesz6w" Sp. 7 0.0 31.12.2004 badania *)
"Projekt Echo -17" Sp. z . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
25 0.0, Kielce spotka zalezna peta 100% 31.12.2004 60 1) (15) badania *) -
"Echo Investment -
Centrum Handlowe . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
26 Zamosé" Sp. 7 0.0. Kielce spotka zalezna pelna 100% 31.12.2004 19513 1 024 399 badania *) -
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

Procent Zmiana
Nazwa (firma) jednostki Charakter Metoda posiadanego Okres obi Suma Wynik stanu Podmiot
Lp. |[ze wskazaniem formy Siedziba powiazania P kapitalu j“l.ty bilansowa | finansowy Srodkow uprawniony do Opinia z badania
. . konsolidacji sprawozdaniem s, .
prawnej kapitalowego zakladowego (w tys. z1) (w tys. zl) | pienigznych badania
/ akcyjnego (w tys. z1)
"Echo Investment -
Centrum Handlowo - . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
27 Ushugowo - Rozrywkowe Kielce spotka zalezna peha 100% 31.12.2004 2497 (778) 189 badania *) -
Gliwice" Sp. z 0.0.
"Echo Investment - .
28 || Centrum Handlowe Kielce spotka zalezna petna 100% 01.01.2004 - 7406 0 0,3 | Brak obowiazku -
Lomza" Sp. 7 0.0 31.12.2004 badania *)
"Echo Investment -
29 E(e)l;m(l){vj:dlowo ) Kielce spotka zalezna pelna 100% 0311011222%%1- 36 790 506 1037 Bllggsz- firws z zastrzezeniem***¥)
Kielce" Sp. z 0.0.
"Kieleckie Centrum
30 |[Handlowo - Rozrywkowe Kielce spotka zalezna pelna 0% 01.01.2004 - 123 791 5455 1105 BDO Polska z zastrzezeniem ***%*)
Echo" Sp. 7 0. o. 31.12.2004 Sp. z 0.0.
"Echo Investment - .
31 |[ Centrum Handlowe Kielce spolka zalezna peha 100% 01.01.2004 - 11329 0 0 Brak 0bqw iazku -
Gdynia" Sp. 0.0 31.12.2004 badania *)
"Bioelektrownia Hydropol . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
32 4" Sp. 7 0.0. Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 102 0,2 (62) badania *) -
. , . 01.01.2004 - Brak obowiazku
" " 0 _
33 Echo ACC" Sp. z 0.0. Kielce spolka zalezna petna 100% 31.12.2004 51 1 (45) badania *)
34 || "Athina Park" Sp. z o.0. Kielce spotka zalezna pelna 100% %11011222%%1- 105 837 (745) 2490 Bllggsz- SzrVIS z zastrzezeniem***¥)
"Echo Centrum - . , . 0 01.01.2004 - Brak obowiazku
35 Slichowice” Sp. 7 0.0. Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 2608 86 (44) badania *) -
"Malta Office Park" Sp. z . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
36 0.0. Kielce spotka zalezna petna 100% 31.12.2004 6441 1 121 badania *) -
"Projekt Echo -30" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
37 0.0, Kielce spotka zalezna pelna 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
"Hotel Investment" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
38 0.0, Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 1 044 35 (45) badania *) -
"Projekt Echo -32" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
39 0.0. Kielce spotka zalezna petna 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
"Echo - Pasaz . , . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
40 Grunwaldzki" Sp. z 0.0. Kielce spolka zalezna petna 100% 31.12.2004 >3 ! (46) badania *) )
"Projekt Echo -34" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
41 0.0, Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

Procent Zmiana
Nazwa (firma) jednostki Charakter Metoda posiadanego Okres obi Suma Wynik stanu Podmiot
Lp. || ze wskazaniem formy Siedziba powiazania P kapitalu j“l.ty bilansowa | finansowy Srodkéw uprawniony do Opinia z badania
. . konsolidacji sprawozdaniem s, .
prawnej kapitalowego zakladowego (w tys. zl) (w tys. zl) | pienigznych badania
/ akcyjnego (w tys. zb)
"Projekt Echo -36" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
42 0.0, Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
"Projekt Echo -37" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
43 0.0, Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
. i . 01.01.2004 - Brak obowiazku
" " 0, -
44 Echo Bau" Sp. z o.0. Kielce spotka zalezna peta 100% 31.12.2004 52 2 (46) badania *)
"Projekt Echo -39" Sp. z . . . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
45 0.0. Kielce spotka zalezna petna 100% 31.12.2004 54 2 (46) badania *) -
"Est-on Property . i . o 01.01.2004 - Brak obowiazku
46 Management" Sp. 0. o. Kielce spolka zalezna peha 100% 31.12.2004 5590 195 (90) badania *) -
Grupa Kapitatowa . .
47 || "Zaklady Ogrodnicze Poznah | grupa zalezna petna 100% 01.01.2004 - 69 045 (68) (1 423)| Bilans - Servis "
Naramowice" Sp. 7 0.0. 31.12.2004 Sp. z o.0. )
, . 01.01.2004 - Brak obowiazku
” 0, -
48 ||,,Wan 11”7 Sp. z 0.0. Warszawa | Spotka zalezna peha 50% 31.12.2004 73 351 7 1371 badania *)
. . , . 01.01.2004 - Brak obowigzku
" " 0, -
49 Projekt S" Sp. z o.0. Kielce spolka zalezna pelna 50% 31.12.2004 1 066 0 (0,6) badania *)
,.Projekt Echo — 23” Sp. z spotka praw o 01.01.2004 - Brak obowiazku
>0 0.0. Warszawa stowarzyszona wlasnosci 37,50% 31.12.2004 24 A 22 badania *) )
» spotka praw o 01.01.2004 - Brak obowiazku )
51 |,,W.A. Hotele” Sp. z 0.0. Warszawa stowarzyszona whasnosei 43,45% 31.12.2004 25562 5 11 badania *)
" " spotka praw o 01.01.2004 - Brak )
52 SPC" S.A Warszawa stowarzyszona wlasnogci 34% 31.12.2004 danych Brak danych | Brak danych | Brak danych
"WAN INVEST" spotka praw o 01.01.2004 - Brak obowiazku
>3 Sp. z 0.0. Warszawa stowarzyszona wlasnosci >0% 31.12.2004 706 ) (22) badania *) ]

*) Jednostki nie podlegaja obowiazkowi badania, gdyz nie spetniaja przynajmniej dwoch z trzech warunkoéw zawartych w art. 64, ust 1, pkt 4 Ustawy o
rachunkowosci.
**) Badaniu podlegato jednostkowe sprawozdanie finansowe Zaktadéw Ogrodniczych Naramowice
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

*#*W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. ujcte
zostalo nastepujace zastrzezenie oraz objasnienia:

,»1) Przy wyliczeniu podatku dochodowego od os6b prawnych za okres od 1 stycznia 1998
roku do 31 grudnia 1999 roku Spoéitka odliczyta od dochodu do opodatkowania kwotg 16.932
tys. zt przystugujaca jej z tytutu ulgi na budowe mieszkan na wynajem. Niezamortyzowana
warto$¢ naktadéw sfinansowanych ulga na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosi 15.726 tys. zt.
Spotka nie utworzyla rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytulu tego odliczenia.
Podejmujac decyzje w tej sprawie Zarzad Spotki kierowat sig literalnym brzmieniem przepisu
art. 37 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci, uznajac w ten sposob, ze w
przypadku skorzystania z ulgi z tytutu budowy mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana w
przywolanym przepisie sytuacja ,,odmienno$ci momentu uznania przychodu za osiagnigty lub
kosztu za poniesiony w mysl ustawy i1 przepisow podatkowych. Naszym zdaniem, Spoétka na
dzien 31 grudnia 1999 roku powinna byta utworzy¢ rezerwg na przejSciowa réznicg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego od osob prawnych, ktora spowodowataby, ze kapitat
wlasny na dzief badania, bylby nizszy od wykazanego w sprawozdaniu finansowym o kwotg
2.988 tys. zt, przy jednoczesnym zwigkszeniu rezerwy na odroczony podatek dochodowy od
0sOb prawnych o t¢ sama kwote.

2) Zwracamy uwagg nha sposob prezentacji przychodow i kosztow sprzedanych lokali
biurowych opisanych w zastosowanych zasadach rachunkowosci 1 nocie objasniajacej 24A.
Spotka w okresie objetym przegladem nie zastosowala wlasciwych zasad prezentacji tej
transakcji stosownie do art. 3 ust.1 pkt 32 ustawy o rachunkowosci z dnia 29.09.1994 roku z
pdzniejszymi zmianami.

3) Prezentowane sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym i nie moze
stanowi¢ jedynej podstawy oceny sytuacji finansowej 1 majatkowej Spoiki, ktora jest
podmiotem dominujacym w grupie kapitatlowej. Oprocz sprawozdania jednostkowego Spotka
sporzadza rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej, dla ktorej jest
jednostka dominujaca.

W przychodach netto ze sprzedazy produktow, towarow 1 materialow 54,5% stanowia
przychody zrealizowane od jednostek powiazanych, wchodzacych w sktad grupy kapitalowe;,
ktore podlegaja wylaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym.”

**%%) W opiniach z badania jednostkowych sprawozdan finansowych nastepujacych spotek
zaleznych od Echo Investment S.A.:

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice” Sp.z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnow” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Pita” Sp. z o.0.

- ,M.D.P.” Sp. z 0.0.

- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Radom™ Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Jelenia Géra” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Szczecin” Sp. z o.0.
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pabianice” Sp. z o.0.

- ,Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Sp. z o.0.

- ,,Echo Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z o.0.

- ,,Echo — Centrum Bankowo$ci i Finanséw £.6dZz” Sp. z o.0.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

ujete zostaty zastrzezenia dotyczace nastepujacych kwestii:

W wyniku przeprowadzonego badania stwierdzono, ze Spotka zidentyfikowata wbudowane w
umowy najmu instrumenty zabezpieczajace ryzyko kursowe zwiazane z dlugoterminowymi
kredytami bankowymi. Na skutek wyceny na dzien bilansowy tego instrumentu
zabezpieczajacego nastapilo zanizenie wyniku finansowego biezacego okresu i zawyzenie
wyniku finansowegow poprzednich latach.

Zastosowana metoda uznawania i wyceny pozycji zabezpieczajacej naszym zdaniem odbiega
od metodologii powszechnie stosowanej dla tego typu transakcji oraz nie spetnia wymogow
okreslonych Rozporzadzeniem z dnia 12.12.2001 roku ,,w sprawie szczegdtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania 1 sposobu prezentacji instrumentow
finansowych”, ze wzglegdu na niewlasciwe wyznaczone 1 wycenione instrumenty
zabezpieczajace.

Odnosnie nastgpujacych spotek:

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Gora” Sp. z o.0.
- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z o.0.

- ,M.D.P.” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice” Sp. z 0.0.
- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe pita” Sp. z o.0.

- ,Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Sp. z o.0.
- ,,Echo Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z o.0.

- ,,Echo — Centrum Bankowosci i Finansow £.6dZz” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce” Sp. z o.0.
- ,,Athina Park” Sp. z 0.0.

dodatkowo w opiniach zawarto nastgpujace zastrzezenie:

»Przedmiotem badania nie byto ustalenie prawidlowosci stanow poczatkowych (bilansu
otwarcia), dlatego opinia dotyczy wytacznie roku obrotowego.”

Ponadto w przypadku spotek:

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Jelenia Goéra” Sp. z o.0.
- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew” Sp. z o.0.

- ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz” Sp. z o.0.

dodatkowo w opiniach zawarto nastgpujace objasnienie:

» Spotka podjela czynnosci zmierzajace do zbycia posiadanych nieruchomos$ci bedacych
przedmiotem najmu, a w konsekwencji ewentualnej zmiany dziatalnosci”

2.2. Jednostki wylaczone z konsolidacji
Spoétka stowarzyszona z Echo Investment S.A. wylaczona z konsolidacji na podstawie art. 58,

ust.1, pkt 1 ustawy z dnia 29.09.1994 roku o rachunkowosci to Wydawcy Prasy Spotka z o.o.
w Warszawie

16 BDO Polska Sp. z 0.0.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

3. Dane identyfikujace zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
»Echo Investment” S.A. sporzadzone za okres od 1.01.2004 roku do 31.12.2004 roku
obejmujace:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2004 roku, ktory po stronie aktywow i
pasywow wykazuje sumeg 1.511.931 tysigcy ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskoéw 1 strat za okres od dnia 1.01.2004roku do dnia
31.12.2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 34.686 tysigcy ztotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym wykazujace zwigkszenie
kapitatu wlasnego o kwotg 34.753 tysigey ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienigznych wykazujacy wzrost stanu $rodkow
pienigznych netto w okresie od dnia 1.01.2004roku do dnia 31.12.2004 roku o kwotg
25.325 tysiecy ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. zostato
przeprowadzone przez BDO Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, wpisana na list¢
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa
Izbg Bieglych Rewidentow pod nr 523, zgodnie z wyborem dokonanym przez Radg
Nadzorcza badanej Spoéiki oraz postanowieniami umowy o badanie podpisanej z podmiotem
uprawnionym w dniu 19 sierpnia 2003 roku. W wykonaniu przedmiotu tej umowy podmiot
uprawniony reprezentowatl biegly rewident Barbara Kubas nr ew. 6452/447.

Badanie przeprowadzone byto w siedzibie Spotki w dniach od 20 kwietnia do 22 kwietnia,
oraz siedzibie BDO w maju 2005 roku.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z 0.0. oraz Biegly Rewident badajacy
opisane sprawozdanie spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i1 niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust.1 1 2.

Spotka dominujaca w czasie badania udostgpnita Biegtemu Rewidentowi zadane dane i
udzielita informacji 1 wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania. Biegly nie byt
ograniczony w doborze wlasciwych metod badania.

5. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe
sporzadzone za okres od 1.01.2003 roku do 31.12.2003 roku, ktére byto badane przez BDO
Polska Sp.zo.0. i uzyskalo opini¢ z badania z zastrzezeniami oraz z objasnieniem
nastgpujacej tresci:

,1) Jak przedstawiono w nocie 1.2.1. Dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego
sprawozdania finansowego Spotki wchodzace w skilad Grupy Kapitatowej posiadajace
kredyty denominowane w walutach obcych wprowadzity rachunkowo$¢ zabezpieczajaca w
SposOb opisany w wyzej wymienionej nocie.
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W wyniku zastosowania przez Spotki zalezne wyzej opisanego zabezpieczenia, ujemne
réznice kursowe z wyceny bilansowej kredytow denominowanych w walutach obcych
w kwocie 57.800 tys. zl wykazane zostaly jako dlugoterminowe aktywa finansowe.
Operacja ta, po uwzglednieniu tworzonego w takich okoliczno$ciach aktywa z tytulu podatku
odroczonego, wptyneta na poprawe kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej o kwote 46.818 tys.
zt oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowej o kwotg 39.657 tys. zt.

Naszym zdaniem zastosowana metoda uznawania i wyceny pozycji zabezpieczajacej odbiega
od metodologii powszechnie stosowanej dla tego typu transakcji oraz nie spetnia wymogow
okreslonych Rozporzadzeniem z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdlowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania 1 sposobu prezentacji instrumentow
finansowych, ze wzgledu na niewlasciwie wyznaczone 1 wycenione instrumenty
zabezpieczajace.

Spotki zalezne nie dokonaty identyfikacji oraz wyceny wbudowanych w umowy najmu
instrumentéw pochodnych, w zwiazku z tym, nie jesteSmy w stanie okresli¢ skutkéw
powyzszego na sprawozdanie finansowe.

2) W sktad skonsolidowanego sprawozdania finansowego wchodza sprawozdania finansowe
spotek zaleznych, ktére nie podlegaty badaniu na podstawie art.64 ust.l pkt.4 Ustawy o
rachunkowosci. Szczegdlowe zestawienie tych spdtek zamieszczone zostalo w punkcie
L.2. raportu z badania.

Udzial sprawozdan powyzszych spolek w sumie bilansowej grupy oraz kapitale wlasnym
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przed dokonaniem wytaczen wynosi
odpowiednio 23% oraz 30%, a udziat w wyniku brutto grupy przed dokonaniem korekt
konsolidacyjnych wynosi 39%.

Biorac pod uwage wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe spotek zaleznych nie
objetych badaniem, nie jesteSmy w stanie jednoznacznie oceni¢ rzetelnosci i prawidtowosci
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w czgsci, w jakiej dotyczy ono tych jednostek.

3) Przy wyliczeniu podatku dochodowego od osob prawnych za okres od 1 stycznia 1998 r.
do 31 grudnia 1999 roku Jednostka Dominujaca odliczyla od dochodu do opodatkowania
kwote 16.932 tys. zt przystugujaca jej z tytutu ulgi na budowe mieszkan na wynajem.

Spotka nie utworzyta rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytulu w/w odliczenia.
Podejmujac decyzje w tej sprawie Zarzad Spotki kierowat sig literalnym brzmieniem przepisu
art. 37 ust. 3 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, uznajac w ten sposob, ze
w przypadku skorzystania z ulgi z tytutu budowy mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana
w przywolanym przepisie sytuacja ,,odmienno$ci momentu uznania przychodu za osiagnigty
lub kosztu za poniesiony w mysl ustawy 1 przepisow podatkowych”.

Naszym zdaniem, Spotka na dzien 31 grudnia 1999 roku powinna byla utworzy¢ rezerwg na
przejsciowa roznice z tytutu odroczonego podatku dochodowego od 0sob prawnych, ktora
spowodowataby, ze kapital wilasny bytby nizszy od wykazanego w objetym badaniem
sprawozdaniu finansowym o 3.040 tys. przy jednoczesnym zwigkszeniu rezerwy na
odroczony podatek dochodowy od 0s6b prawnych o t¢ sama kwotg.

Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen zwracamy uwagg, ze:
1) Zwracamy uwage na sposOb prezentacji wyemitowanych przez Jednostke¢ Dominujaca
dhuznych papierdw opisany w punkcie 22 E not objasniajacych.
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W ramach zawartej dtugoterminowej umowy Echo Investment S.A. wyemitowata dluzne
papiery warto§ciowe o wartosci 40 mln zl i terminie wykupu do 30.04.2004 roku. Zdaniem
Spotki papiery te maja charakter dlugoterminowy ze wzgledu na zapisy zawartej umowy.

2) Jak opisano w punkcie 8 Wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spotki zalezne traktuja jako jeden
obiekt inwentarzowy posiadane budynki handlowe wraz z calym wyposazeniem i1 amortyzuja
je stawka wiasciwa dla budynku w wysokosci 2,5% w skali roku. Spétki nie wyodrgbnity
poszczegdlnych obiektow inwentarzowych nalezacych do réznych grup Klasyfikacji Srodkéw
Trwatych i nie przyjety dla nich wtasciwych stawek amortyzacyjnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia 2003 roku do 31
grudnia 2003 roku zostato zatwierdzone Uchwata nr 2 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 16 czerwca 2004 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2003 w ustawowo przewidzianych
terminach przekazano do wilasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego
Rejestru Sadowego. Sprawozdanie finansowe za rok 2003 zostato opublikowane w Monitorze
Polskim B nr 208 z dnia 27 stycznia 2005 roku.

6. Inne istotne informacje zaistniale w okresie sprawozdawczym

W trakcie roku 2004 Urzad Kontroli Skarbowej przeprowadzit kontrol¢ w jednostce
dominujacej w zakresie rzetelnosci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz
prawidtowosci obliczania 1 wptacania podatkéw stanowiacych dochdéd budzetu panstwa za
lata 2001-2002. W wyniku przeprowadzonej kontroli nie stwierdzono nieprawidtowosci.

19 BDO Polska Sp. z 0.0.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej ,,Echo Investment” S.A. za rok 2004

II. ANALIZA FINANSOWA

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat,
skonsolidowanego bilansu oraz podstawowe wskazniki finansowe za lata 2003 1 2004. Z
uwagi na dokonane korekty prezentacyjne w sprawozdaniach finansowych za rok 2003 i 2004
sprawozdanie finansowe za rok 2002 jest nieporoOwnywalne i1 nie dokonujemy jego
prezentacji.

1. Porownywalnos¢ danych

Sprawozdanie finansowe Zakladéw Ogrodniczych Naramowice w roku ubieglym byto
konsolidowane metoda praw wtasnos$ci obecnie jest konsolidowane metoda petna.

2. Skonsolidowany bilans

(W tys. z1)
AKTYWA
% sumy % sumy
31.12.04 bilansowej 31.12.03 bilansowej
Aktywa trwale
warto$ci niematerialne i prawne 66 0,00 18 0,00
Warto$¢ firmy j. podporzadkowanych 0 0,00 531 0,00
rzeczowe aktywa trwate 158.884 10,51 96.062 7,06
naleznosci dlugoterminowe 0 0,00 0 0,00
inwestycje dlugoterminowe 1.002.187 66,28 983.928 72,22
dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 22.846 1,52 6.634 0,49
1.183.983 78,31 1.087.173 79,77
Aktywa obrotowe
zapasy 218.522 14,45 168.955 12,40
nalezno$ci krotkoterminowe, w tym 30.024 1,98 48.065 3,53
inwestycje krotkoterminowe 75.065 4,96 54.890 4,04
krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 4337 0,30 3478 0,26
327.948 21,69 275.388 20,23
SUMA AKTYWOW 1.511.931 100,00 1.362.561 100,00
PASYWA
Kapital wlasny
kapital zaktadowy 21.000 1,39 21.000 1,54
akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) 0 0,00 0 0,00
kapitat zapasowy 324.609 21,46 289.724 21,26
pozostate kapitaty rezerwowe 0 0,00 0 0,00
kapitat z aktualizacji wyceny 4.745 0,32 4.745 0,35
wynik z lat ubieglych -10.270 -0,66 -4.187 -0,31
wynik netto roku biezacego 34.686 2,35 28.735 2,10
374.770 24,80 340.017 24,94
Kapitaly mniejszoSci 1.531 0,10 177 0,01
Ujemna warto$¢ firmy 571 0,03 3.423 0,25
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania
Rezerwy na zobowiazania 64.640 4,29 18.454 1,35
Zobowiazania dlugoterminowe 747.813 49,45 699.016 51,31
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym 229.804 15,19 206.942 15,18
Rozliczenia migdzyokresowe 92.802 6,14 94.532 6,94
1.135.059 75,07 1.018.944 74,80
SUMA PASYWOW 1.511.931 100,00 1.362.561 100,00
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Suma bilansowa Grupy Kapitalowej za 2004 wzrosta o 10,9% w stosunku do poprzedniego
roku. Najwazniejsze zmiany w strukturze aktywow dotycza wzrostu o 8,9% warto$ci
aktywow trwalych, ktore stanowia na dzien bilansowy 78,3% aktywow ogoélem, oraz wzrostu
warto$ci aktywow obrotowych o 19,1% za sprawa gtownie wzrostu stanu zapasow.

Udziat kapitatu wlasnego w sumie bilansowej zmniejszyt si¢ z 24,94% do 24,80%. Majatek
trwaly jest finansowany w 100% kapitatem statym.

3. Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat

01.01.04- dynamika 01.01.03-
31.12.04 2004/2003 31.12.03
Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktow 331.989 6,26% 312 407
Przychody ze sprzedazy towar6w i materiatow 125 - 0
332.114 6,31% 312 407
Koszty sprzedanych produktow
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 171.885 -12,17% 195 698
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow 262 - 0
172.147 -12,03% 195 698
Zysk brutto ze sprzedazy 159.967 37,06 116 709
Koszty sprzedazy 8.008 24,05% 6455
Koszty ogolnego zarzadu 30.968 15,77% 26 748
Zysk na sprzedazy 120.991 44,88% 83 506
Pozostale przychody operacyjne
Zysk ze zbycia aktywow trwatych 688 25,24% 305
Dotacje 258 - 0
Inne przychody operacyjne 11.838 53,98% 7 688
12.784 59,92% 7993
Pozostale koszty operacyjne
Strata ze zbycia aktywow trwatych 0 - 467
Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 12.968 69,85% 7635
Inne koszty operacyjne 30.214 530,50% 4792
43.182 234,89% 12 894
Zysk z dzialalnoSci operacyjnej 90.593 15,25% 78 605
Przychody finansowe
Dywidendy 0 - 1078
Odsetki 4.658 82,95% 2546
Zysk ze zbycia inwestycji 188 - 1
Aktualizacja wartosci inwestycji 3.224 79,51% 1795
Inne 106.931 11.716,30% 905
115.001 1.718,19% 6 325
Koszty finansowe
Odsetki 43.074 95,23% 22 063
Strata ze zbycia inwestycji 3.075 - 27
Aktualizacja warto$ci inwestycji 107.184 2.149,40% 4765
Inne 6.728 -54,14% 14 673
160.061 285,42% 41 528
Zysk (strata) na sprzedazy udz. j. podporzad. 30 - 0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych -6 - -6
Odpis wartosci firmy jedn. podporz. 912 20,47% 757
Odpis ujemnej wartosci firmy jedn. podporz. 2 - 0
Zysk brutto 44.647 4,7% 42 639
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych 9.955 -21,89% 12 746
Udziat w wyniku MPW -2 -99,82% -1143
Wynik mniejszosci -4 -73,34% -15
Zysk netto 34.686 23,64% 28 735
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W 2004 roku Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost zysku netto o 23,6% w stosunku do roku
poprzedniego. Wzrost warto$ci przychodow ze sprzedazy w stosunku do roku poprzedniego o
6,31% przy jednoczesnym spadku kosztu wiasnego sprzedazy o 12,3% spowodowal wzrost

zysku brutto o 4,7% w stosunku do roku ubiegltego.

Podatek dochodowy wraz z przejSciowymi roznicami migdzy wykazana w sprawozdaniu
warto$cia rachunkowa aktywow 1 pasywow a ich warto$cia podatkowa za 2004 rok wyniost

9.955 tys. zt.

4. Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownos$¢ majatku
wynik finansowy netto
suma aktywow

Rentownos$¢ kapitalu wlasnego

wynik finansowy netto
kapitat wlasny

Rentownos¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto
przychody ze sprzedazy produktow

Wskaznik plynnosci I
aktywa obrotowe ogdtem
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci II
aktywa obrotowe ogdtem - zapasy
zobowigzania krotkoterminowe

Szybkos$¢ splaty naleznosci w dniach
$redni stan naleznoéci brutto z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy produktow

Szybkos$¢ splaty zobowiazan w dniach
$redni stan zobowiazan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
koszt wiasny sprzedanych produktow

Szybkos$¢ obrotu zapaséow
$redni stan zapasoéw x 365 dni
koszt sprzedanych produktow

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje

kapital wtasny
liczba akcji

Wynik finansowy na jedna akcje

wynik finansowy netto
liczba akcji

01.01.04 -
31.12.04

2,29%

9,25%

10,44%

1,43

0,48

22

111

411

35,69

3,30

01.01.03-
31.12.03

2,11%

8,45%

9,20%

1,40

0,54

52

160

312

32,38

2,74
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W 2004 roku wskazniki rentownos$ci osiagngly poprawe w stosunku roku ubieglego.
Wskaznik rentowno$ci majatku wzrést do 2,3% z 2,1% w 2003 roku. Rentowno$¢ kapitatu
wlasnego wzrosta do 9,3% z 8,5% w 2003 roku. Rentownos$¢ netto sprzedazy osiagngta
10,44% przy 9,20% w 2003 roku.

Wskaznik ptynnos$ci I wzrést do poziomu 1,43 z 1,4 w 2003 roku, przy zalecanej warto$ci w
przedziale 1,2-2. Wskaznik ptynnosci Il zmniejszyt si¢ z 0,54 do 0,48 . Wskazniki ptynnosci
ksztattuja si¢ powyzej optymalnych wartosci i nie wskazuja na mozliwo$¢ wystapienia
trudnosci z ptynnos$cia finansowa.

Cykl inkasa nalezno$ci uksztattowat si¢ na poziomie 22 dni i w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym skrécit si¢ o 30 dni. Cykl sptaty zobowiazan skrocit sig ze 160 do 111 dni. Rotacja
zapasami wydtuzyta si¢ z 312 do 411 dni.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych
1.1. Zasady rachunkowosci
Podmioty nalezace do grupy kapitatlowej stosuja jednakowe zasady rachunkowosci.

Przyjete w Grupie Kapitatowej zasady i metody wyceny, konsolidacji oraz prezentacji danych
sa zgodne z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania
przez jednostki inne niz banki i1 zaktady ubezpieczen sprawozdania jednostek powigzanych
1 sa one stosowane w sposob konsekwentny i ciagly.

Spotki Grupy wprowadzity rachunkowo$¢ zabezpieczajaca, wyznaczajac jako pozycje
zabezpieczang wyrazone w EURO zobowiazanie z tytutlu kredytu inwestycyjnego
zaciagnigtego na budoweg obiektow handlowych. Za instrument zabezpieczajacy przed
ryzykiem kursowym zwiazanym z tymi kredytami uznane zostaly zdyskontowane strumienie
przyszlych przeptywdw pieni¢znych wynikajace z uméw najmu zawartych w tych obiektach,
ktore sa denominowane w EURO. Spotki nie przedtozyly badajacym dokumentacji okreslone;j
w § 28 rozporzadzenia Rady Ministréw z 12.12.2001 roku ,,w sprawie szczegdtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania 1 sposobu prezentacji instrumentow
finansowych”, ponadto nie uj¢ly w ksiggach pelnej wartosci aktywa finansowego na dzien
rozpoznania instrumentu.

Na dzien 31.12.2003 roku dokonano wyceny instrumentow zabezpieczajacych, w wyniku ktorej
powstal zysk w wysokos$ci 53.644 tys. zt 1 zostal zaprezentowany w aktywach w pozycji inne
inwestycje dhlugoterminowe. Na dzien bilansowy 31.12.2004 roku dokonano wyceny tego
samego instrumentu zabezpieczjacego, w wyniku ktorej powstala strata w wysokosci 106.912
tys. zk. Na skutek tych dwoch operacji powstalo pasywo w wysokosci 58.444 tys. zt, ktore
zostalo zaprezentowane w innych zobowiazaniach finansowych dtugoterminowych.

Naszym zdaniem zastosowana metoda uznawania i wyceny pozycji zabezpieczajacej odbiega
od metodologii powszechnie stosowanej dla tego typu transakcji oraz nie spetnia wymogow
okreslonych Rozporzadzeniem z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegotowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania 1 sposobu prezentacji instrumentow
finansowych, ze wzgledu na niewlasciwie wyznaczone 1 wycenione instrumenty
zabezpieczajace.

Przy wyliczeniu podatku dochodowego od 0s6b prawnych za okres od 1 stycznia 1998 roku
do 31 grudnia 1999 roku Jednostka Dominujaca odliczyla od dochodu do opodatkowania
kwote 16.932 tys. zt przystugujaca jej z tytutu ulgi na budowe mieszkan na wynajem.

Spotka nie utworzyta rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytulu w/w odliczenia.
Podejmujac decyzje w tej sprawie Zarzad Spotki kierowat sig literalnym brzmieniem przepisu
art. 37 ust. 3 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, uznajac w ten sposob, ze
w przypadku skorzystania z ulgi z tytutu budowy mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana
w przywolanym przepisie sytuacja ,,odmienno$ci momentu uznania przychodu za osiagnigty
lub kosztu za poniesiony w mysl ustawy 1 przepisow podatkowych”.
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Naszym zdaniem, Spotka na dzien 31 grudnia 1999 roku powinna byta utworzy¢ rezerwe na
przejsciowa réznice z tytulu odroczonego podatku dochodowego od osob prawnych, ktora
spowodowataby, ze kapital wlasny bylby nizszy od wykazanego w objgtym badaniem
sprawozdaniu finansowym o 2.988 tys. zl. przy jednoczesnym zwigkszeniu rezerwy na
odroczony podatek dochodowy od 0s6b prawnych o te sama kwote.

1.2. Zasady zastosowane do wyliczenia i odpisywania wartosci firmy z konsolidacji oraz
ujemnej wartosci firmy z konsolidacji

Ustalong na dzien nabycia nadwyzke warto$ci rynkowej (ustalonej na poziomie ksiggowej
wartosci aktywow netto) udziatow w jednostkach objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym nad ich cena nabycia wykazano w skonsolidowanym bilansie jako ujemna
warto$¢ firmy z konsolidacji, natomiast nadwyzke¢ ceny nabycia nad warto$cia rynkowa
nabytych udziatow (ustalonej na poziomie ksiggowej wartosci aktywow netto) wykazano jako
warto$¢ firmy z konsolidacji.

Zgodnie z przyjetymi przez grupe kapitalowa zasadami, warto$¢ firmy z konsolidacji odpisuje
si¢ przez okres 5 lat.

1.3. Metody konsolidacji kapitalow i ustalenie kapitalow mniejszosci
Kapitatem podstawowym grupy kapitatowe;j jest kapitat podstawowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostatych sktadnikow kapitatu wlasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikéw kapitatu wiasnego jednostki dominujacej
odpowiednich sktadnikow kapitatu wtasnego jednostek zaleznych objgtych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych udzialowi jednostki dominujacej we
wiasnosci jednostek zaleznych wedlug stanu na dzien bilansowy. Do kapitatu wlasnego grupy
kapitatowej wlaczono tylko te czesci odpowiednich sktadnikéw kapitatu wiasnego jednostek
zaleznych, ktore powstaty od dnia objgcia kontroli nad nimi przez jednostk¢ dominujaca.

Kapitaty wlasne grupy kapitatowej skorygowano o warto$¢ udziatu jednostki dominujacej w
wynikach  jednostek stowarzyszonych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, ktore powstaly od momentu rozpoczgcia wywierania znaczacego wptywu nad
nimi przez jednostke dominujaca. Wyliczenia tego dokonano na podstawie udziatu grupy
kapitatowej we wlasnosci jednostek stowarzyszonych na dzien bilansowy.

Wyliczenia kapitalu wlasnego udzialowcoéw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatu tych
udziatowcow we wiasnos$ci jednostek zaleznych wedtug stanu na dzien bilansowy.

1.4. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdanie finansowego
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ,,Echo Investment” S.A.
sporzadzone zostato na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sktad

Grupy Kapitatowej i zestawione w taki sposob, jakby grupa stanowila jedna jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda petna. Podmioty
stowarzyszone wycenione zostaty metoda praw wlasnosci.
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Podmiot zalezny Zaktady Ogrodnicze ,,Naramowice” Sp. z 0.0. oraz spotka od niego zalezna
,»Projekt Naramowice” Sp. z 0.0. zostalty w 2004 roku skonsolidowane metoda petna, podczas
gdy w poprzednich latach konsolidowane byly metoda praw wtasnosci.

W sktad skonsolidowanego sprawozdania finansowego wchodza sprawozdania finansowe
spotek zaleznych, ktére nie podlegaty badaniu na podstawie art. 64 ust. 1 pkt. 4 ustawy o
rachunkowosci. Szczegdlowe zestawienie tych spdtek zamieszczone zostalo w punkcie
L.2. raportu z badania.

Udzial sprawozdan powyzszych spotek w sumie bilansowej grupy przed dokonaniem
wylaczen wynosi 12,4%, a udzial w wyniku netto grupy przed dokonaniem korekt
konsolidacyjnych wynosi 11,9%.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wytaczeh w zakresie wzajemnych naleznosci i
zobowiazan, przychoddéw 1 kosztéw dotyczacych operacji dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zyskow 1 strat powstatych na operacjach dokonanych migdzy
jednostkami objetymi konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji
aktywoOw 1 pasywow.

Ponadto wylaczeniom podlegala warto$¢ posiadanych udziatow i1 akcji przez jednostkg
dominujaca w kapitatach jednostek zaleznych.

Kapital udzialowcéw mniejszosciowych ustalony zostat prawidlowo, proporcjonalnie do
posiadanych przez nich udziatéw.

Zakres danych przedstawionych w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oparty jest na wymogach ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci oraz
zalacznika nr 6 do Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie
szczegOdtowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
sprawozdania jednostek powiazanych.

1.5. Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacj¢ konsolidacyjna zgodnie z Rozdziatem 6
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegoétowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki 1 zaklady ubezpieczen sprawozdania
jednostek powiazanych, obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja;

- zestawienie korekt 1 wylaczen dokonanych podczas konsolidacji;

- obliczenie wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych;

- obliczenie wartos$ci firmy oraz ujemnej wartosci firmy oraz ich odpisow;

- obliczenie kapitalow mniejszosci;

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Grupa Kapitalowa ,,Echo Investment” S.A. sporzadzita
informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe informacje 1 objasnienia. Dane zawarte w informacji
dodatkowej zostaly przedstawione kompletnie i prawidtowo.
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3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazuje prawidtowo wzrost
kapitalu wtasnego w okresie w kwocie 34.753 tys. zl; zostalo sporzadzone prawidlowo i
wykazuje prawidlowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym
rachunkiem zyskow i strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych sporzadzony zostato poprzez:

- sumowanie odpowiednich pozycji rachunkow przeptywu srodkéw pienig¢znych jednostek
zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

- dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu przeptywow pieni¢znych
migdzy jednostkami objgtymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci grupy kapitalowej

Zarzad Jednostki Dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dzialalnosci grupy kapitatowej,
ktore jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowos$ci oraz uwzglednia
przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie
informacji  biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnos$ci sa zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej za 2004 rok.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo jednostki dominujace Echo Investment S.A. ztozylo pisemne o$wiadczenie o
kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan
warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych zdarzef po dniu bilansowym.

Katowice, 9 maja 2005 roku
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Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w 2004 roku

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. prowadzi dzialalno$¢ na rynku nieruchomosci. Podmiotem dominujacym
w grupie kapitalowej jest Echo Investment S.A. Podmioty tworzace grupe kapitatowa zajmuja si¢ glownie wynajmem
powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacja i sprzedaza mieszkan oraz ushigami
zarzadzania nieruchomoéciami. Echo Investment S.A. jako podmiot dominujacy w grupie kapitalowej organizuje caty
proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyzji administracyjnych,
finansowanie, nadzor nad realizacja, az do oddania obiektu do uzytku. Echo Investment S.A. §wiadczy réowniez ustugi
generalnego realizatora inwestycji dla zewnetrznych inwestorow.

1. Struktura Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.

W sktad Grupy Kapitalowej "Echo Investment" S.A. wchodzi 49 spotek zaleznych konsolidowanych metoda pelna i
4 spotki wyceniane metoda praw wiasno$ci.

Jednostki konsolidowane metoda petna:
- ,,Athina Park” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Bioelektrownia Hydropol - 4” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Centrum Handlowe PHS” Spotka Akcyjna z siedziba w Szczecinie,
- ,,Echo Bau” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo — Centrum Bankowosci I Finansow £6dz” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo — Centrum Biznesu £L.6dZ” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo ACC” Spoika z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Echo Centrum Slichowice” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Gdynia” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Belchatow” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Jelenia Géra” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Lomza” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pabianice” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Pita” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Przemysl” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Radom” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Rzeszo6w” Spoika z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice Slqskie” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
-, Echo Investment — Centrum Handlowe Swietochtowice” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tarnéw” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowe Zamo$¢” Spotka z o0.0. z siedzibg w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Ustugowo — Rozrywkowe Gliwice” Spotka z 0.0. z siedziba
w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Kielce” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Echo Investment — Centrum Handlowo — Rozrywkowe Szczecin” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Est:On Property Management” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Hotel Investment” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Kieleckie Centrum Handlowo — Rozrywkowe Echo” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Malta Office Park” Spoétka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,MDP” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Piomot Auto” Spotka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Princess Boryszewska” Spéika z 0.0. z siedziba w Kielcach.
- ,,Princess Investment” Spoétka z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Project 3” Spotka z o0.0. z siedziba w Warszawie,
- ,Projekt — Echo 17” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt — Echo 30” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,,Projekt — Echo 32” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach,
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- ,Projekt — Echo 33” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt — Echo 34” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,Projekt — Echo 36” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt — Echo 37” Spétka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt — Echo 39” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Projekt Naramowice” Spoéitka z 0.0. z siedziba w Kielcach.

- ,Projekt S” Spotka z o0.0. z siedziba w Kielcach,

- ,WAN 11”7 Spétka z o.0. z siedzibag w Warszawie,

- ,,Wygledow” Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach,

- ,,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Spoika z 0.0. z siedziba w Poznaniu,

Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci:
- ,,SPC” Spoéltka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
- ,W.A. Hotele” Spoéitka z 0.0. z siedziba w Warszawie
- ,,WAN Invest” Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie
,Projekt Echo — 23” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach.

2. Oméwienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. za 2004 rok

Skonsolidowany bilans
Suma bilansowa grupy kapitatowej na koniec roku 2004 zamkneta si¢ kwota 1.511,9 mln zl, co w pordwnaniu ze
stanem na koniec 2003 roku oznacza wzrost wartosci o 11,0%.

Aktywa

Struktura aktywow na koniec 2004 roku wygladata nastepujaco:

- aktywa trwale stanowia — 78,3% aktywow, z czego dominujaca pozycje stanowia inwestycje dtugoterminowe —
84,6% aktywow trwalych, rzeczowe aktywa trwate — 13,4% sumy aktywow trwatych,

- aktywa obrotowe stanowia 21,7% aktywow, z czego zapasy — 66,6% sumy aktywoéw obrotowych, naleznosci
krotkoterminowe — 9,2% aktywow obrotowych a inwestycje krotkoterminowe 22,9% sumy aktywow obrotowych.

Pasywa
- kapital akcyjny podmiotu dominujacego — Echo Investment S.A. na dzief 31 grudnia 2004 roku wynosit 21,0 min
zt i dzielit si¢ na 10.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D, E i F, o warto$ci nominalnej 2,0 ztote
kazda,
- skonsolidowany kapital wlasny na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosit 374,8 mln zl, co w poréwnaniu ze
stanem na koniec grudnia 2003 roku oznacza wzrost o 10,2%.
- struktura kapitatu wlasnego grupy kapitalowej na koniec 2004 roku przedstawiata si¢ nastgpujaco:
- kapitat zaktadowy — 5,6%,
- kapitat zapasowy — 83,9%,
- skonsolidowana warto$¢ ksiggowa netto w przeliczeniu na jedna akcj¢ stanowi 35,69 zt,
- zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowily 63,9% sumy bilansowej i zamknely si¢ kwota 1.135,1 mln zL

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

- skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy osiagngly w 2004 roku poziom 332,1 mln z, co w odniesieniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego stanowi wzrost o 6,3%,

- skonsolidowany zysk na dzialalno$ci operacyjnej na koniec roku 2004 zamknatl si¢ kwota 90,6 min zl, i byt
wyzszy o 15,3% od zysku osiagnigtego w poprzednim roku obrotowym,

- skonsolidowany zysk brutto zamknat si¢ kwota 44,6 min zl i byt wyzszy w odniesieniu do 2003 roku o 4,7%,

- skonsolidowany zysk netto osiagnat wartos¢ 34,7 min zl, co stanowi wzrost o0 20,7% w odniesieniu do 2003 roku,

- skonsolidowany zysk netto na jedna akcj¢ wyniost 3,30 zt.
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Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych

(]

okres sprawozdawczy rozpoczat si¢ stanem srodkow pienigznych w kwocie 48,4 mln zi,
na dziatalno$ci operacyjnej grupa kapitalowa odnotowata w 2004 roku wptyw $rodkéw pienigznych o kwote
85,4 mln zl, z czego najwigksze pozycje dotyczyty:
- (zyski) straty z tytuhu r6znic kursowych (-) 51,9 min zt,
- odsetki i udziaty w zyskach (+) 41,9 mln zl,
- zmiany stanu rezerw na kwote (+) 39,6 min zt,
- zmiany stanu zapasoéw na kwotg (-) 63,1 min zl,
- zmiany stanu zobowigzan krétkoterminowych na kwotg (+) 42,0 mln zl,
na dziatalno$ci inwestycyjnej grupa kapitatowa odnotowata w 2004 roku wyptyw §rodkdéw pienigznych o kwote
149,6 mln zI, a najwigkszy wptyw na to miaty:
- nabycie / zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych (-) 81,5 min zt
- inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (-) 87,5
- nabycie / zbycie aktywoéw finansowych na kwotg (+) 19,4 min zt,
na dziatalno$ci finansowej Spotka odnotowata w 2004 roku wpltyw §rodkow pienigznych w kwocie 89,5 min z1,
na przeptywy pieni¢zne z dziatalno$ci finansowej najwigkszy wplyw miaty:
- emisja / wykup dtuznych papieréw wartosciowych, przyrost srodkow w kwocie 81,4 min zt,
- zaciagnigcie / sptata kredytow i pozyczek w kwocie 69,6 min zt.
w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku stan srodkoéw pienigznych zwigkszyl si¢ o kwote
25,2 min zl;
srodki pienigzne na koniec grudnia 2004 roku wyniosty 73,6 min zl.

. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen z okre$leniem w jakim stopniu grupa kapitalowa emitenta jest

na nie narazony

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

ryzyko konkurencji — w ostatnich latach rynek nieruchomosci w Polsce stal si¢ bardzo atrakcyjny dla
inwestoroOw zagranicznych ze wzgledu na osiggane stopy zwrotu. Atutem podmiotéw zagranicznych sa
posiadane zasoby kapitalowe, ktore tworza pewna przewage konkurencyjna nad rodzimymi firmami
deweloperskimi. Na korzy$¢ Echo Investment S.A. przemawia duze do$wiadczenie w realizacji projektow
deweloperskich w roéznych segmentach rynku oraz ugruntowana pozycja na rynku nieruchomosci w Polsce.
Dynamiczny rozwoj Grupy Kapitatlowej w ostatnich latach oraz posiadany portfel aktywow wskazuje, iz Echo
Investment S.A. potrafi skutecznie funkcjonowa¢ w warunkach konkurencji rynkowe;.

ryzyko stop procentowych — dziatalno§¢ Echo Investment S.A. oraz podmiotéw zaleznych oparta jest na
zewnetrznym finansowaniu (w fazie realizacji obiektu) i refinansowaniu (w okresie eksploatacji projektu).
Ryzyko zwiazane ze zmiang stdp procentowych jest ograniczane poprzez dywersyfikacj¢ oprocentowania
zacigganych kredytéw oraz instrumenty zabezpieczajace. Echo Investment S.A. jako podmiot dominujacy
koncentruje dziatania na rynku finansowym, obejmujace swym zakresem finanse catej grupy kapitatowe;.

ryzyko kursowe — jest zwigzane z zaciaganymi kredytami wyrazonymi w walutach (najczgsciej w euro)
w ramach grupy kapitalowej. Umowy z najemcami wyrazone sa w walucie kredytu, ktory zostal zaciagnigty
w celu jego refinansowania. Uzyskane w ten sposob platnosci od najemcéw przeznaczane sa na splatg
wspomnianych kredytéw. Takie powiazanie finansowania ze zrodtami przychoddéw ogranicza ryzyko kursowe
do minimum lub je calkowicie eliminuje.

ryzyko kondycji finansowej najemcoéw — w ramach prowadzonej przez grupe¢ kapitatowa dziatalnosci wigkszos¢
przychodéw generowana jest z tytutu najmu powierzchni handlowych i biurowych. Kluczowym aspektem jest
dobdor najemcoéOw o stabilnej kondycji ekonomiczno-finansowej. Najemcami powierzchni w centrach
handlowych sa operatorzy sieciowi (Tesco, Carrefour, Ahold, Nomi, markowe sklepy odziezowe,
wieloekranowe kina, itp.). Wspolpraca z najemcami pozwala na podejmowanie takich dziatan, ktére stale
podnosza atrakcyjno$¢ wynajmowanych powierzchni oraz eksponuja prestiz danego obiektu, przyciagajac w ten
sposob klientow. Kontrahentami w obiektach biurowych sa takie firmy jak: Philips, Nordea, BRE Bank S.A.,
Deutsche Leasing i inne.

Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w 2004 roku 4



Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A. SA-RS 2004

- ryzyko zwiazane z wykonawcami zewngtrznymi - Echo Investment S.A. lub podmiot zalezny wystepujac jako
inwestor danego projektu powierza jego wykonanie pomiotom zewngtrznym. Realizacja tych obiektow,
terminowos¢, jako$¢, a takze ewentualny wzrost kosztow w duzej czgsci zalezy od tych podmiotow. Czynnik ten
W znacznym stopniu jest wyeliminowany przez roznego rodzaju zabezpieczenia zawarte w umowach o
wykonawstwo.

4. Informacje o podstawowych produktach wraz z ich okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem
poszczegélnych grup produktéw w sprzedazy Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.

4.1. Segmenty dzialalno$ci

W roku 2004 Echo Investment S.A. oraz podmioty z grupy kapitatowej realizowaly projekty rozpoczgte w latach
poprzednich oraz zaangazowaty si¢ w nowe inwestycje w ponizej opisanych segmentach:

Segment centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych

Pod koniec roku 2004 rozpoczgto proces zmian w strukturze portfela centréw handlowych. Z posiadanych przez
podmioty zalezne centrow handlowych w Siemianowicach Slaskich, Belchatowie, Radomiu, Piotrkowie
Trybunalskim, Jeleniej Gorze, Tarnowie, Przemyslu, Swiqtochlowicach, Pile, Pabianicach, Tczewie, Plocku,
Zamosciu 1 Olkuszu, Zarzad Echo Investment S.A. postanowit sprzeda¢ 7 nastepujacych projektow: Siemianowice
Slaskie, Swictochtowice, Pila, Plock, Tczew, Zamosé i Olkusz. Uzupehieniem sprzedanej powierzchni bgda nowe
inwestycje: centrum handlowo-rozrywkowe ,Pasaz Grunwaldzki” we Wroctawiu, centra handlowe w Lomzy
i Kielcach. Nowe centra zostana oddane do uzytku w 2006 roku. Kolejnym planowanym projektem jest ,,Park Echo”
w Lublinie.

Zgodnie z przyjeta przez podmiot dominujacy w grupie kapitatowej strategia, realizatorami oraz w dalszym etapie
wlascicielami obiektéw przeznaczonych na wynajem sa specjalnie utworzone podmioty celowe, w 100% zalezne od
Echo Investment S.A. W ten sposob Echo Investment S.A. posiada pelna kontrolg nad projektem.

Po zakoficzeniu zadania inwestycyjnego Echo Investment S.A. oraz inne spotki zalezne — Est-On Property
Management Sp. z 0.0. (zarzadzanie nieruchomos$ciami), Echo ACC Sp. z o.0. (ushugi ksiggowe) — podpisuja ze
spotkami celowymi umowy ramowe, ktore kompleksowo reguluja zasady wspotpracy, dotyczace obstugi
funkcjonowania centréw handlowych, a w szczegdlnosci:

- statej i kompleksowej obstugi ksiggowej, finansowej i prawnej,

- zarzadzaniu najmem powierzchni komercyjnych,

- prowadzeniu kompleksowych akcji marketingowych i promocyjnych,

- sprawowaniu nadzoru i koordynowaniu dziatan podmiotu zarzadzajacego centrum handlowym ,

- zasad korzystania ze znaku towarowego ,,Echo”.

Finansowanie budowy centrow handlowo-rozrywkowych odbywa si¢ przy wspolpracy z Bankiem BPH S.A.,
Bankiem Pekao S.A., Eurohypo A.G., ING Bankiem Slaskim S.A. i Kredyt Bankiem S.A.

Do kluczowych najemcéw w centrach handlowych zaliczamy: Carrefour, Tesco, Geant, Ahold, Champion, Nomi,
Multikino, RTV Euro AGD, Empik, Douglas oraz inne sieciowe marki z réznych branz.

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. realizuje nowe projekty oraz nabywa
gotowe obiekty biurowe z przeznaczeniem na wynajem. Podmioty z grupa kapitatowej posiadaja obecnie w portfelu
zardwno biurowce w najwyzszej klasie i standardzie (L.6dz, Warszawa) jak roéwniez budynki o nizszym standardzie.

W 2004 roku Echo Investment S.A. oddata do uzytku Centrum Olimpijskie dla Polskiego Komitetu Olimpijskiego
(PKOL) w Warszawie. Gtowne miejsce zajmuje Centrum Edukacji Olimpijskiej z Muzeum Sportu, Centrum
Konferencyjne, siedziba Polskiego Komitetu Olimpijskiego, Polskiej Fundacji Olimpijskiej i Fundacji Centrum
Edukacji Olimpijskiej, Klub Olimpijski z restauracja i tarasem widokowym.
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W 2004 roku Echo Investment S.A. zostala wspotwhascicielem biurowca o powierzchni ponad 20 tys. m* przy
ul. Postepu w Warszawie. Obecnie trwaja w nim prace wykonczeniowe i dostosowawcze do potrzeb najemcy, ktory
wprowadzi si¢ do tego obiektu we wrzesniu 2005 roku.

W czwartym kwartale 2004 oddano do uzytku nowy projekt biurowy Athina Park w Warszawie, w sasiedztwie
obiektu dla PKOL. Jest to zespot czterech biurowcow, z ktorych kazdy liczy po okoto 3 tys. m*. Cata powierzchnia
biurowa w tym kompleksie zostata wynaj¢ta.

Echo Investment S.A. przygotowuje si¢ do realizacji parku biurowego w Poznaniu.

Powierzchnia biurowa jest wynajmowana uznanym firmom, takim jak: Philips, Nordea S.A., BRE Bank S.A., Bank
Zachodni WBK S.A., Provident S.A., Deutsche Leasing, Impel S.A., Colgate-Palmolive, Porr Polska, Modzelewski
& Rodek i inne.

Segment hotelowy

W poprzednich latach podmiot dominujacy w grupie kapitalowej — Echo Investment S.A. — zajmowata si¢
kompleksowa realizacja hoteli dla konkretnego klienta peniac rolg generalnego realizatora inwestycji.

Dotychczas Echo Investment S.A. wspolpracowata z francuska grupa Accor, dla ktorej prowadzita inwestycje w
nast¢pujacych miastach w Polsce: Warszawa, 16dz, Poznan, Czgstochowa, Zabrze, Krakow, Szczecin. Kolejnym
partnerem w segmencie hotelowym byta réwniez francuska grupa Enverqure. Dla tego operatora Echo Investment
S.A. oddata do uzytku na poczatku kwietnia 2004 roku zespoét trzech hoteli w Warszawie. Obecnie realizowany jest
hotel w Krakowie dla norweskiego operatora Qubus Hotel Systems, drugi mniejszy hotel dla tego operatora
powstanie w Kielcach. Projekty w Krakowie i Kielcach dla Qubus Hotel System beda wynajmowane na podstawie
wieloletnich umow.

Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym — podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. realizuje inwestycje poczawszy od
luksusowych apartamentowcow, poprzez budynki mieszkalne o podwyzszonym i §rednim standardzie, na osiedlach
doméw jednorodzinnych konczac. Projekty mieszkaniowe realizowane byly na rynkach: warszawskim,
krakowskim, poznanskim, kieleckim i szczecinskim. W chwili obecnej kontynuowane sa realizacje: osiedla
Inflancka i apartamentowca Mondrian w Warszawie, osiedla Male Naramowice w Poznaniu oraz budynku
mieszkalnego ,,Pod Pegazem” w Krakowie.

4.2. Struktura przychodow

Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A. generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze
sprzedazy mieszkan, z tytutu realizacji obiektow oraz z tytulu $wiadczenia ushug zwiazanych z zarzadzaniem
nieruchomosciami. Struktura osiaganych przychodéw przedstawia si¢ nastgpujaco:

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej:

Gtownym zZroédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkan a w mniejszym stopniu sprzedaz
powierzchni komercyjnej (powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w wielofunkcyjnych
projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytulu przychody stanowily ok. 12,2% catosci skonsolidowanych
przychodéw ze sprzedazy produktow.

- ushugi realizacji inwestycji:

Glownym Realizatorem Inwestycji dla potencjalnych inwestoréw jest Echo Investment S.A. Z tego tytutu w 2004
roku, w ramach grupy kapitatowej — Echo Investment S.A. uzyskata gléwnie przychody z realizacji zespotu
hotelowego dla francuskiej grupy Envergure oraz biurowca dla Polskiego Komitetu Olimpijskiego. Obydwie
inwestycje zlokalizowane sa w Warszawie. Ustugi realizacji inwestycji stanowity ok. 10,1%.

- uslugi najmu:

Przychody z ustug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i budynkach
biurowych, ktérych wiadcicielami sa poszczegdlne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego tytutu
stanowity w 2004 roku ok. 67,3% przychodow netto ze sprzedazy.
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- obroét nieruchomosciami:

Specyfika dziatania Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. wymusza niejako posiadanie pewien zaséb
nieruchomosci, ktoére nastgpnie przeznaczane sa pod konkretne projekty. W tym obszarze dziatalnosci grupa
kapitatowa wygenerowane przychody stanowia ok. 7,0% ogdlnych przychodow ze sprzedazy.

- uslugi prawne, ksiggowe i konsultingowe:

Ten rodzaj dziatalno$ci zwiazany jest z obsluga podmiotéw zaleznych w zakresie obshugi prawnej, ksiggowej
i konsultingowej. Przychody generowane w tym obszarze stanowia ok. 2,9% ogélnych przychodéow netto ze
sprzedazy.

Struktura osiqgnietych przychodow netto ze sprzedazy [w min. zi] w latach 2004-2003 roku przez Grupe Kapitalowq
Echo Investment S.A.:

Wyszezegélnienie 01.01.2004 - 01.01.2003 -
31.12.2004 31.12.2003

Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 40,6 54,3
Ustugi realizacji inwestycji 33,5 79,0
Obrot nieruchomos$ciami 23,3 0,4
Ushugi najmu 223.5 172,5
Ustugi prawne, ksiggowe i konsultingowe 9,6 0,2
Pozostate przychody 1,5 5,9
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 332,0 3124

5. Informacja o zmianach rynkéw zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz zmianach w zrodlach
zaopatrzenia w materialy do produkcji, ze wskazaniem uzaleznienia od jednego lub kilku odbiorcow
i dostawcow, a w przypadku, gdy udzial jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10%
przychodéw ze sprzedazy ogélem - nazwy dostawcy lub odbiorcy, jego udzialy w sprzedazy lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.

Rynki zbytu

W 2004 roku wszystkie realizowane przez Grupeg Kapitatlowa Echo Investment S.A. projekty byty zlokalizowane
wylacznie na polskim rynku. Podmioty tworzace grupe kapitatlowa realizowaly swoje inwestycje na rynkach:
warszawskim, krakowskim, poznanskim i wroctawskim.

Zmiany w zrodlach zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez podmioty z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.,
dominujacy udzial mierzony udziatem zakupow do przychoddéw ze sprzedazy ogdtem posiadaja podmioty, z ktorymi
Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A. wspétpracuje w zakresie realizacji konkretnych projektow deweloperskich.
W 2004 roku obroty z trzema kontrahentami przekroczyly prog 10% warto$ci przychodéw grupy kapitatowe;j:

Najwieksi dostawcy Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w 2004 roku:

o .
Wartos¢ w/orvzvyc:llgtzil:clh
Kontrahent obrotow przy
netto ze
[w mln. zt] .
sprzedazy
Akrif Investmen 78,6 23,7%
Urzad Miasta Wroctaw 54,9 16,5%
Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. 54,0 16,3%
Spotdzielnia Mieszkaniowa ,,Wola” w Warszawie 41,1 12,4%

Od podmiotu Akrif Investmen podmiot zalezny w 50% od Echo Investment S.A. nabyl nieruchomos$¢ wraz
budynkiem biurowym w Warszawie. Obecno$¢ Urzedu Miasta Wroctaw jako najwigkszego dostawcy grupy
kapitatowej jest wynikiem zakupu przez Echo Investment S.A. od miasta Wroctaw nieruchomosci, na ktorej
rozpoczeto realizacje centrum handlowo-rozrywkowego ,,Pasaz Grunwaldzki”. Drugim pod wzgledem wartoSci
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obrotow jest firma Modzelewski & Rodek, ktora Swiadczy na rzecz Echo Investment S.A. oraz podmiotéw
zaleznych ustugi budowlane. Od Spétdzielni Mieszkaniowej ,,Wola” w Warszawie Echo Investment S.A. odkupita
realizowane budynki mieszkalne wraz gruntem.

Zmiany wsrod odbiorcéw

Klientami Echo Investment S.A. oraz podmiotéw zaleznych sa najemcy powierzchni komercyjnych oraz podmioty
na rzecz ktorych $wiadczone sa ustugi realizacji inwestycji.

W 2004 roku udziat, przekraczajacy 10% skonsolidowanych przychodoéw netto ze sprzedazy, miala sprzedaz ustug
generalnej realizacji inwestycji na rzecz podmiotu zaleznego w zwiazku z realizacja zespotu biurowego Athina Park
w Warszawie oraz budynkéw mieszkalnych dla SM ,,Wola”.

Najwieksi odbiorcy Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w 2004 roku:

o .
Wartos¢ w/or‘:ycﬁgfl?clh
Odbiorca obrotow przy
netto ze
[w min. zt] .
sprzedazy
Athina Park Sp. z 0.0. 91,8 27,7%
Ahold Polska Sp. z o.0. 52,6 15,8%
Nomi S.A. 37,6 11,3%

6. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnos$ci gospodarczej Grupy Kapitalowej Echo Investment
S.A., w tym znanych podmiotom z Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia, wspoélpracy lub kooperacji, zawartych w 2004
roku

Specyfika dziatalnos$ci Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. zaktada realizacj¢ inwestycji poprzez podmioty
zalezne. Echo Investment S.A. samodzielnie realizuje projekty mieszkaniowe oraz $wiadczy ustugi generalnego
realizatora inwestycji dla podmiotow zaleznych oraz zewngtrznych inwestoréw. Podmioty wchodzace w sktad grupy
kapitalowej sa spolkami prawa handlowego, powotanymi w celu realizacji, a nastgpnie prowadzenia dzialalno$ci w
ramach danego projektu.

6.1. Umowy znaczace dla dzialalnosci gospodarczej Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A.

Centra handlowe i handlowo - rozrywkowe

W dniu 25 sierpnia 2004 roku Echo Investment S.A., w konsekwencji rozstrzygnigtego przetargu w dniu 30 lipca
2004 roku podpisala umoweg kupna nieruchomosci we Wroctawiu przy Placu Grunwaldzkim od Gminy Wroclaw.
Warto$¢ umowy wyniosta 45,0 mln zlotych netto plus nalezny podatek VAT. Na podstawie podpisanej umowy
Echo Investment S.A. zobowiazata si¢ do wybudowania na w/w nieruchomosci nowoczesnego, wielofunkcyjnego
obiektu — ,,Pasaz Grunwaldzki”. Projekt architektoniczny zaktada powstanie centrum handlowo-ustugowego, wraz z
funkcjami rozrywkowo-rekreacyjnymi, ogrodem spacerowym oraz parkingiem. Realizacja inwestycji rozpoczeta sig
wiosng 2005 roku, a przewidywany termin zakonczenia prac stanu surowego zamknigtego okreslono na koniec 2006
roku. W przypadku niedotrzymania umownego terminu z winy Echo Investment S.A., Spoétka zaptaci Gminie
Wroctaw kar¢ umowna w wysokos$ci stanowiacej rownowarto$é 1,0 min euro.

Hotele

W dniu 21 pazdziernika 2004 roku — podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. podpisata ostateczng umowe
z Qubus Hotel System Sp. z 0.0. z siedziba w Zielonej Gorze, na mocy ktorej Echo Investment S.A. nabyla prawo
wieczystego uzytkowania nieruchomos$ci potozonej w Krakowie. Wartos¢ sprzedazy prawa wieczystego
uzytkowania nieruchomosci bedacej przedmiotem niniejszej umowy zostala okreslona jako réwnowarto$¢ 620.000
USD netto. Umowa mogla zostaé¢ podpisana, poniewaz Gmina Miasto Krakoéw nie skorzystata z prawa pierwokupu
nieruchomos$ci bedacej przedmiotem umowy. Niniejszym spetnil si¢ warunek dotyczacy zawartej w dniu
22 wrzesnia 2004 roku warunkowej umowy sprzedazy przez Qubus Hotel System Sp. z 0.0. prawa wieczystego
uzytkowania gruntu w Krakowie spotce Echo Investment S.A. Sfinalizowanie umowy z Qubus Hotel System
Sp. z 0.0. pozwala Spotce Echo Investment S.A. rozpoczaé ostatni etap przygotowan do realizacji projektu
hotelowego w Krakowie. Ponadto trwaja prace nad uruchomieniem budowy hotelu w Kielcach. Zrealizowane
obiekty hotelowe zostana wydzierzawione Qubus Hotel System Sp. z 0.0. na okres 25 lat.
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W dniu 10 listopada 2004 roku — podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. podpisata z firma Hochtief Polska
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie umowe o Generalne wykonanie obiektu budowlanego — Hotel Qubus w Krakowie
przy ul. Nadwis$lanskiej — Port Solny. Wynagrodzenie dla Hochtief Polska Sp. z 0.0., z tytutu realizacji przedmiotu
umowy jest ryczaltowe i wynosi 38,8 mln. zlotych netto. Termin zakonczenia realizacji przedmiotu umowy
przewidziany jest na maj 2006 roku.

Biura

W dniu 2 marca 2004 roku — podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. podpisata z firma Modzelewski & Rodek
Sp. z0.0. z siedziba w Warszawie umowe o Wykonanie Robot Wykonczeniowych — Kompleks Biurowy ,,Athina
Park” przy Centrum Olimpijskim Warszawa ul. Wybrzeze Gdynskie. Wynagrodzenie dla Modzelewski & Rodek
Sp. z o.0., z tytulu realizacji przedmiotu umowy bylo ryczattowe i wynosito 18,9 min. ztotych netto. Prace
zakonczono w 2004 roku.

W dniu 17 maja 2004 roku Echo Investment S.A. powzigta wiadomos$¢ o tym, iz Spotka Wan-11 Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie, w ktorej Echo Investment S.A. posiada 50% udzialéw podpisala umowg najmu obiektu biurowego
w Warszawie. Przedmiotem najmu jest ok. 20 tys. m® powierzchni biurowej w Warszawie w nowo nabytym przez
spotke¢ Wan-11 Sp. z o.0. biurowcu wraz z podziemnym i nadziemnym parkingiem. W zwiazku z rozpoczynajacymi
si¢ pracami wykonczeniowymi, termin oddania obiektu do uzytkowania zostal okreslony na wrzesien 2005 roku.
Umowa zostata zawarta na okres 10 lat. Wynagrodzenie z tytutu umowy bedzie ptatne miesigcznie i denominowane
jest w euro. Najemca jest renomowana i dynamicznie rozwijajaca si¢ firma, o stabilnej sytuacji finansowo-
ekonomicznej z dobrymi perspektywami rozwoju.

W dniu 27 grudnia 2004 roku, podmiot dominujacy Echo Investment S.A. otrzymata podpisang przez Zarzady
spotek Wan-11 Sp. z 0.0. oraz Wan S.A., umoweg z dnia 21 grudnia 2004 roku, pomigdzy spoétka Wan-11 Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie (podmiot w 50% zalezny od Echo Investment S.A.) a spétkami Echo Investment S.A. i Wan
S.A. Na podstawie podpisanej umowy Wan-11 Sp. z o.0. jako ,Inwestor” zleca spotkom Echo Investment S.A. i
Wan S.A. jako ,,Generalnym Realizatorom Inwestycji” kompleksowe wykonanie inwestycji na budynku biurowym
w Warszawie. Z tytulu realizacji niniejszej umowy ,,Generalni Realizatorzy Inwestycji” otrzymaja od Inwestora
wynagrodzenie oparte na Budzecie Inwestycji, ktory jest aktualnie opracowywany. Niezwlocznie po ustaleniu
ostatecznej kwoty wynagrodzenia Echo Investment S.A. przekaze t¢ informacje do publicznej wiadomosci.

Mieszkania

W dniu 3 sierpnia 2004 roku — podmiot dominujacy Echo Investment S.A. zawarta umowg kupna nieruchomosci
wraz z budynkiem mieszkalnym w stanie surowym przy ul. Inflanckiej w Warszawie od Spoétdzielni Mieszkaniowej
»Wola” z siedziba w Warszawie. Warto§¢ umowy wynosi 40,8 min zlotych.

6.2. Umowy zawarte pomig¢dzy akcjonariuszami

Echo Investment S.A. nie posiada zadnych informacji na temat zawartych w 2004 roku umoéw pomigdzy
akcjonariuszami.

6.3. Umowy ubezpieczenia

Suma
. . . . . ubezpieczenia
Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel P
[w tys. zt]
. . . . TU Allianz Polska S.A., TU Compensa S.A.,
polisy majatkowe - obiekty biurowe TUIR Cigna S.A., Generali TU S.A. 216 651
polisy majatkowe - obiekty handlowe TU Compensa S.A., TUIR Cigna S.A., PTU S.A. 676 878
TU Allianz Polska S.A., TU Compensa S.A.,
polisy majatkowe - wyposazenie TUIR Cigna S.A., PTU S.A., STU Ergo Hestia 6113
S.A.
. . . L . TU Compensa S.A., Generali TU S.A., STU Ergo
polisa odpowiedzialnos$ci cywilnej Hestia S.A., TU Tryg S.A. 51749
polisy majatkowe - lokale mieszkalne i inne obiekty TU Compensa S.A., STU Ergo Hestia S.A. 28 804
polisy od utraty zysku TU Compensa S.A., PTU S.A., Generali TU S.A. 2 590
RAZEM 1 087 309
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6.4. Umowy wspélpracy lub kooperacji

Poza umowa zawarta z Qubus Hotel System Sp. z 0.0. Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. nie zawierata innych
umow dotyczacych wspotpracy lub kooperacji.

7. Informacje o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Echo Investment S.A. z innymi
podmiotami oraz wskazanie jej gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe i nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jej grupa
kapitalowa oraz opis metod ich finansowania

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

- w dniu 9 stycznia 2004 roku, podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. otrzymala obustronnie podpisang
umowg, na mocy ktdrej zbyla na rzecz osoby fizycznej, 5.052 udzialy o warto$ci nominalnej 600 zlotych jeden
udziat, w kapitale zaktadowym spoétki ,,Przedsigbiorstwo Consultingowo-Handlowe BJS International” Spoétka z
ograniczong odpowiedzialno$cia z siedziba w Kielcach. Zbyte udziaty stanowia 100% w kapitale i gtosach spotki
,Przedsigbiorstwo Consultingowo-Handlowe BJS International” Sp. z o0.0. Strony ustality, Zze cena sprzedazy
udzialow wynosi 50 tys. zt. Warto§¢ ewidencyjna zbywanych aktywoéw w ksiggach rachunkowych wynosi 0 zt.

- w dniu 15 marca 2004 roku zawarta z firmami Wan S.A. oraz PPH Witan umowy, na mocy ktérych podmiot
dominujacy — Echo Investment S.A. nabyla 25 udzialow, o wartoéci 1.000 ztotych jeden udzial, w kapitale
zaktadowym spétki Wan-11 Spoélka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Warszawie. Nabyte udziaty
stanowia 50% w kapitale i glosach spétki Wan-11 Sp. z o0.0. Laczna cena nabycia przez Echo Investment S.A. 25
udzialow wyniosta 25.000 (dwadziescia pig¢ tysigey) ztotych. Udzialy nabyte przez Echo Investment S.A. zostaty
sfinansowane ze $rodkéw wiasnych i sa traktowane jako dtugoterminowa lokata kapitalu. Podmioty sprzedajace
udziaty nie sa podmiotami powiazanymi wobec Echo Investment S.A.

- w dniu 22 czerwca 2004 roku, podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. otrzymata postanowienie Sadu
Rejonowego w Kielcach X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 16 czerwca 2004 roku o
dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego spétki ,,Athina Park” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastapilo w wyniku objecia przez Echo Investment S.A. 11.950 udziatéw o
warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, co dato kwotg 5.975.000 zlotych. Objgte przez ,,Echo Investment S.A.” udziaty
zostaly optacone w catosci gotowka. Po zarejestrowaniu podwyzszenia, kapital zaktadowy spotki ,,Athina Park™ Sp.
z 0.0. wynosi 6.000.000 ztotych i dzieli si¢ 12.000 udzialéw o wartosci nominalnej 500 zlotych kazdy. Echo
Investment S.A. posiada bezposrednio oraz posrednio poprzez spolke zalezng ,,Projekt Echo 177 Sp. z 0.0. — 12.000
udzialow o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy i tacznej wartosci 6.000.000 ztotych, ktore stanowia 100% kapitatu
zaktadowego spoltki ,,Athina Park” Sp. z 0.0. i upowazniaja do 100% ogélnej liczby gloséw na zgromadzeniu
wspolnikdéw spotki.

- w dniu 13 lipca 2004 roku, podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. otrzymata postanowienie Sadu
Rejonowego w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 7 lipca 2004 roku o
dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany nazwy spétki ,,Projekt Echo — 31” Sp. z o.0.
z siedziba w Kielcach. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastapitlo w wyniku objgcia przez Echo Investment S.A.
1.900 udzialéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, co dato kwotg 950.000 zlotych. Objgte przez Echo Investment
S.A. udzialy zostaly optacone w caloéci gotowka. Ponadto nazwa spotki ,,Projekt Echo — 31” Sp. z 0.0., zostata
zmieniona na ,,Hotel Investment” Sp. z o0.0. Po zarejestrowaniu podwyzszenia, kapital zaktadowy spotki ,.Hotel
Investment” Sp. z 0.0. wynosi 1.000.000 ztotych i dzieli si¢ na 2.000 udziatow o warto§ci nominalnej 500 ztotych
kazdy. Echo Investment S.A. posiada bezposrednio oraz posrednio poprzez spotke zalezna ,,Projekt Echo 17 Sp. z
0.0. — 2.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy i tacznej wartosci 1.000.000 ztotych, ktore stanowia 100%
kapitatu zaktadowego spotki ,,Hotel Investment” Sp. z 0.0. i upowazniaja do 100% ogolnej liczby gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow spotki.

- w dniu 3 pazdziernika 2004 roku podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. powzigta informacj¢ o
zarejestrowaniu w dniu 17 wrzes$nia 2004 przez Sad Rejonowy w Kielcach podwyzszenia kapitalu zakltadowego w
podmiocie zaleznym - ,Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z 0.0. o kwotg 96,0 tys. ztotych. Po zarejestrowaniu
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podwyzszenia, kapitat zaktadowy spoétki ,,Bioelektrownia Hydropol — 4 Sp. z 0.0. wynosi 100.000 ztotych i dzieli
si¢ na 200 udziatdéw o warto$ci nominalnej 500 ztotych kazdy. Podwyzszony kapital objeta w catosci i optacita w
spotka ,,Echo Investment” S.A., ktora jest jedynym udzialowcem i posiada 100,0% udzialow w kapitale i glosach
spoiki ,,.Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z 0.0.

- w dniu 27 grudnia 2004 roku, podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. otrzymata podpisana przez Zarzady
spotek WAN-11 Sp. z 0.0. oraz Wan S.A., umowe z dnia 21 grudnia 2004 roku, pomigdzy spoétka Wan-11 Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie (podmiot w 50% zalezny od Echo Investment S.A.) a spétkami Echo Investment S.A. i Wan
S.A. Na podstawie podpisanej umowy Wan-11 Sp. z o.0. jako ,Inwestor” zleca spotkom Echo Investment S.A. i
Wan S.A. jako ,,Generalnym Realizatorom Inwestycji” kompleksowe wykonanie inwestycji na budynku biurowym
w Warszawie. Z tytulu realizacji niniejszej umowy ,,Generalni Realizatorzy Inwestycji” otrzymaja od Inwestora
wynagrodzenie oparte na Budzecie Inwestycji, ktory jest aktualnie opracowywany. Niezwlocznie po ustaleniu
ostatecznej kwoty wynagrodzenia Echo Investment S.A. przekaze t¢ informacje do publicznej wiadomosci.

7.2. Inwestycje w akcje spolek gietdowych
W ramach rachunku papieréw warto$ciowych podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej Echo Investment
S.A. nie dokonywaty w 2004 roku zadnych inwestycji w akcje spotek gietdowych.

8. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub laczna warto$¢ kilku transakcji
zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesigcy stanowi wyrazona w zlotych
réwnowartosé kwoty 500.000 EURO.

8.1. Transakcje z podmiotami z grupy kapitalowej Echo Investment S.A.

W zwiazku z przyjeta przez podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. strategia realizacji kazdego centrum
handlowego przez odrebny podmiot zalezny oraz w zwiazku z wniesieniem przez Echo Investment S.A. do spotek
celowych, jako wktadu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych zrealizowane zostaty centra handlowe, w 2004 roku
zostalo zawartych szereg umow pomigdzy Echo Investment S.A. a podmiotami z Grupy Kapitatlowej Echo
Investment S.A.:

- ustanowienie zastawu rejestrowego na udziatach w spotce: Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow
Trybunalski Sp. z 0.0. Zastawca jest Piomot Auto Sp. z 0.0. (podmiot w 100% zalezny od Echo Investment S.A.).
Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej z Bankiem BPH S.A., o ktoérej Echo
Investment S.A. raportowala w dniu 26 stycznia 2004 r. (RB nr 3/2004). Zastaw zostal ustanowiony do kwoty
72.600 tys. EUR, co na dzien przekazania raportu stanowilo kwotg 346,6 mln PLN. Warto§¢ ewidencyjna w ksiggach
rachunkowych Piomot Auto Sp. z 0.0. zastawionych aktywow wynosi 1.813 tys. PLN (wg stanu na dzien 31/12/2003 r.).

- ustanowienie zastawOw rejestrowych na udzialach w podmiotach zaleznych: Echo Investment - Centrum Handlowe
Piotrkéw Trybunalski Sp. z o0.0. oraz Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice Sp. z 0.0., na rzecz Banku
BPH S.A. z siedziba w Krakowie. Zastawcg jest Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach. Zastawy rejestrowe
stanowia zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej wymienione spotki zalezne z Bankiem BPH
S.A., o ktorej Echo Investment S.A. raportowala w dniu 26 stycznia 2004 r. (RB nr 3/2004). Zastawy zostaly
ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR, co na dzien przekazania raportu stanowito kwotg 345,1 mln PLN. Warto$¢
ewidencyjna w ksiggach rachunkowych Echo Investment S.A. zastawionych aktywow wynosi odpowiednio dla:
Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski Sp. z 0.0. — 9.623 tys. PLN oraz Echo Investment -
Centrum Handlowe Pabianice Sp. z 0.0. — 13.328 tys. PLN (wg stanu na dzief 31.12.2003 r.). Ponadto zostaty
ustanowione zastawy rejestrowe na rzecz Banku BPH S.A. na wierzytelnosciach pienigznych wynikajacych z
posiadanych przez: Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski Sp. z o.0., Echo Investment -
Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. oraz Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice Sp. z o.0. - rachunkow
bankowych.

- ustanowienie zastawow rejestrowych na udziatach w podmiocie zaleznym: Echo Investment - Centrum Handlowe
Radom Sp. z 0.0. na rzecz Banku BPH S.A. z siedziba w Krakowie. Zastawca jest Echo Investment S.A. z siedziba
w Kielcach. Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej wymieniong
spotke zalezng z Bankiem BPH S.A., o ktorej Echo Investment S.A. raportowata w dniu 26 stycznia 2004 r. (RB nr
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3/2004). Zastawy zostaty ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR, co na dzien przekazania raportu stanowi kwote
345,1 min PLN. Warto§¢ ewidencyjna w ksiggach rachunkowych Echo Investment S.A. zastawionych aktywow
wynosi odpowiednio dla: Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. — 14.142 tys. PLN (wg stanu na
dzien 31.12.2003 r.). Ponadto zostaly ustanowione zastawy rejestrowe na rzecz Banku BPH S.A. na
wierzytelno$ciach pienigznych wynikajacych z posiadanych przez: Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow
Trybunalski Sp. z 0.0., Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. - rachunkéw bankowych.

- udzielenie w dniu 24.04.2004 r. porgczenia za zobowiazanie do zaplaty cen zakupu przez spotkg Wan-11 Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, mogace powstaé w przysztosci z tytulu zawartych przez spotke Wan-11 Sp. z 0.0. umow
zakupu nieruchomos$ci zabudowanej potozonej w Warszawie. Porgczenie zostato udzielone do kwoty 18,88 min.
USD, co na dzien przekazania niniejszego raportu stanowi rownowarto$¢ 75,64 min. PLN. Porgczenie obowiazuje do
momentu splaty przez spotke Wan-11 Sp. z 0.0. zobowiazan wynikajacych z zawartych uméw. Ostateczny termin
zaplaty cen zakupu przez spotke Wan-11 Sp. z 0.0. za nabywana nieruchomo$¢ zostat okreslony na 30.06.2004 r.
Echo Investment S.A. posiada 50% udziatow w spotce Wan-11 Sp. z 0.0. i za jej posrednictwem realizuje w takiej
proporcji projekt deweloperski na wynajem. Warto$¢ udzielonego porgczenia stanowi 25% kapitatéw wiasnych Echo
Investment S.A. (wg stanu na dzien 31.12.2003 r.)

- ustanowienie zastawoOw rejestrowych na udziatach w podmiocie zaleznym: Athina Park Sp. z o0.0. z siedziba w
Kielcach na rzecz Eurohypo Aktiengesellschaft z siedziba w Eschborn w Niemczech. Zastawca jest Echo Investment
S.A. z siedziba w Kielcach. Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej
wymieniong spotke zalezna z Eurohypo Aktiengesellschaft, o ktérej Echo Investment S.A. raportowata w dniu 9
lipca 2004 r. (RB nr 32/2004). Zastawy zostaly ustanowione do kwoty 30,6 min. EUR, co na dzien przekazania
raportu stanowi kwotg 135,5 mIin PLN. Warto$¢ ewidencyjna w ksiggach rachunkowych Echo Investment S.A.
zastawionych aktywow wynosi 6.009 tys. PLN (wg stanu na dzien 30.06.2004 r.).

- podmiot zalezny w 100% od Echo Investment S.A. - Athina Park Sp. z o0.0. ustanowifa hipoteke kaucyjna na
nieruchomosciach potozonych w Warszawie i bedacych wiasnos$cia Athina Park Sp. z 0.0. Ustanowiona hipoteka
stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez Athina Park Sp. z o.0. z bankiem Eurohypo
Aktiengesellschaft z siedziba w Eschborn (Niemcy), o ktorej Echo Investment S.A. raportowata w dniu 9 lipca 2004
r. (RB nr 32/2004). Hipoteka zostata ustanowiona do facznej kwoty 30,6 mln euro, co na dziefn przekazania raportu
stanowi kwotg 179,1 mln ztotych. W ksiggach rachunkowych Athina Park Sp. z 0.0. warto$¢ ewidencyjna aktywow,
na ktorych zostata ustanowiona hipoteka, wynosi 40,0 min ztotych (wg stanu na dzien 31.07.2004 r.).

8.2. Transakcje z osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi Echo Investment S.A.
W 2004 roku nie wystapity zadne transakcje pomigdzy Echo Investment S.A. a osobami zarzadzajacymi badz

nadzorujacymi, ktorych jednorazowa lub taczna warto$¢ w okresie 12 miesigcy stanowilaby wyrazona w zlotych
réwnowarto$¢ kwoty 500.000 euro.

9. Informacje o zaciggnietych kredytach i umowach pozyczki z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnoSci
oraz umowach poreczen i gwarancji
9.1. Umowy kredytowe podmiotu dominujacego

Zobowigzania Echo Investment S.A. z tytulu zaciagnigtych kredytow wg stanu na koniec roku obrachunkowego
2004 przedstawia ponizsza tabela:

Stan

Charakter Waluta Kwota kredytu wykorzystania Ostatec.zny

Nazwa banku . Wg umowy kredytu [w tys. zt] termin

zobowiazan kredytu .
[wtys. zt] na dzien splaty
31.12.2004 r.
Pekao S.A. Kredyt wrachunku | py 20.000 0| 30.06.2005
O/Warszawa biezacym
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Pekao S.A.
O/Warszawa Kredyt obrotowy PLN 80.000 80.000 | 30.06.2005
Bank Handlowy | Kredyt w rachunku | =, ¢ 25.000 23.168 | 28.01.2005
w Warszawie S.A. biezacym
PKO BP SA Kredyt wrachunku | py 20.000 4.115| 31.12.2005
biezacym
Bank BPHS.A. | Kredytwrachunku | pp 20.000 6.430 | 30.04.2005
biezacym
Bank BPH S.A. Kr.edyt . PLN 30.000 0| 28.02.2006
zabezpieczajacy
9.2. Umowy kredytowe podmiotéw zaleznych
Stan
Kwota |wykorzystania Ostateczn
Podmiot zaciagajacy Charakter |Waluta| kredytu kredytu . y
Nazwa banku s termin
kredyt zobowigzan (kredytu| wg umowy [wtys.]
. splaty
[w tys.] na dzien
31.12.2004 r.
Echo Investment — Centrum
Handlowe Tczew Sp. z 0.0.
Echo Investment — Centrum Kredyt
Handlowe Pila Sp. 7 0.0. Eurohypo AG dhugoterminowy EUR 13 550 11908 |2013-10-31
Echo Investment — Centrum
Handlowe Olkusz Sp. z 0.0.
Echo Investment — Centrum Kred
Handlowe Jelenia Goéra Sp. z Pekao S.A. vt EUR 9101 5333 |2010-08-31
00 dlugoterminowy
Echo Investment — Centrum Kred
Handlowe Betchatow Sp. z Pekao S.A. vt EUR 4962 2 687 (2010-04-30
00 dlugoterminowy
Echo Investment — Centrum Kred
Handlowe Siemianowice Eurohypo AG eayt EUR 3 600 2213 (2010-03-31
. . dlugoterminowy
Slaskie Sp. z 0.0.
Echo Investment — Centrum Kredyt
Handlowe Tarnéw Sp. z 0.0. Eurohypo AG dhugoterminowy EUR 10800 7017 12010-07-15
Echo Investment — Centrum : .
Handlowe Przemyél Sp.z | N0 Bank Slaski| — Kredyt | prpp 4857 3109 [2010-12-31
00 S.A. dlugoterminowy
Echo Investment — Centrum 2 .
Handlowe Swietochtowice | VO Bank Slaski | Kredyt EUR 5700 3285 [2010-12-31
S.A. dlugoterminowy
Sp. z 0.0.
Kredyt EUR 4 600 3960
MDP Sp. zo.0. Pekao S.A. diugoterminowy| USD 6900 5 440 2011-04-30
Echo Investment — Centrum Kred
Handlowo-Rozrywkowe Eurohypo AG vt EUR 51 000 47908 |2018-03-31
. dlugoterminowy
Szczecin Sp. z 0.0.
Echo — Centrum Biznesu .
L6dz Rheinhyp - BRE |~ Kredyt USD 7 500 6103 [2012-06-28
S.A. dlugoterminowy
Sp. z 0.0.
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Echo Investment — Centrum
Bankowosci i Finansow Pekao S.A. Kredyt USD 5714 5279 [2011-12-31
Lodz dlugoterminowy
Sp. z 0.0.
Echo Investment — Centrum
Handlowe Radom Sp. z o.0.
Echo Investment — Centrum
Handlowe Piotrkéw Bank BPHSA. | KW 1 pyp | 36300 34796 [2019-01-23
Trybunalski Sp. z 0.0. dtugoterminowy
Echo Investment — Centrum
Handlowe Pabianice Sp. z
0.0.
Kieleckie Centrum Kred
Handlowo-Rozrywkowe Sp. | Kredyt Bank S.A. vt EUR 18 000 14 980 [2013-10-31
z 0.0 dlugoterminowy
Echo Investment — Centrum Kredyt
Handlowe Zamosé Sp. 7 0.0. Kredyt Bank S.A. diugoterminowy EUR 3586 2 615 (2012-02-29

9.3. Umowy pozyczek

9.3.1. Pozyczki zaciagnigte

Zobowiazania krotkoterminowe Echo Investment S.A. z tytulu zaciagni¢tych pozyczek wg stanu na koniec roku
obrachunkowego 2004 przedstawia ponizsza tabela:

Kwota pozyczki

K.Wou:d pozostata do Ostateczny

Podmiot V‘Poiﬁzw splaty [w tys. zi] termin

[gv tys zl]y na dzien splaty

) 31.12.2004 r.

Bioelektrownia Hydropol —4 Sp. z o.0. 4 2 | 30.12.2005
Projekt Echo 26 Sp. z o.0. 50 50 | 30.12.2005
Echo Centrum - Slichowice Sp. z 0.0. 2.500 2.606 | 30.12.2005
Projekt Echo 30 Sp. z o.0. 50 54 | 30.12.2005
Hotel Investment Sp. z 0.0. 1.000 1.044 | 30.12.2005

Zobowiazania dlugoterminowe Echo Investment S.A. z tytulu zaciagnigtych pozyczek wg stanu na koniec roku
obrachunkowego 2004 przedstawia ponizsza tabela:

Pita Sp. z 0.0.

Kwota Kwota pozyczki Termin
. . . |pozostala do splaty . .
Podmiot pozyczki 1 dzieh obowiazywani
[w tys. 71] [w tys. zt] na dzien a umowy
31.12.2004 r.
Echo Investment - C;ntrum Handlowo - 34.600 3662 | 31.12.2023
Rozrywkowe Szczecin Sp. z o.0.
Kieleckie Centrum Handlowo - 13.700 14222 31.12.2013
Rozrywkowe Echo Sp. z o.0.
Echo Investmeqt - Centrum Handlowo - 12.416 1836 | 31.12.2023
Rozrywkowe Kielce Sp. z o.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe 6.800 7174 31.12.2023
Olkusz Sp. z 0.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe 2500 2638 31.12.2023
Tczew Sp. z 0.0.
Echo Investment - Centrum Handlowe 1.700 1.794 31.12.2023
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Projekt 3 Sp. z 0.0. 50 48 | 31.12.2006
Echo Investment - Centrum Handlowo -

Rozrywkowe Piotrkéw Tryb. Sp. z 0.0. 18.000 3612 | 31122019
Echo Investment - Centrum Handlowo - 25000 12790 | 31.12.2019
Rozrywkowe Radom Sp. z o.0.

Echo Investment - C@trum Handlowo - 15.000 15.757 31.12.2019
Rozrywkowe Pabianice Sp. z 0.0.

Wygledow Sp. z o.0. 50 49 | 31.12.2006

9.3.2.  Pozyczki udzielone

Nalezno$ci Echo Investment S.A. z tytutu udzielonych pozyczek wg stanu na koniec roku obrachunkowego 2004
rzedstawia ponizsza tabela:

. Kwota pozyczki Ostateczny termin
Podmiot do splaty solat
[w tys. zi] platy
Wan-11 Sp. z o.0. 69.722 31.12.2005
Athina Park Sp. z 0.0. 18.896 31.12.2005
Echo — Centrum Biznesu £.6dZ Sp. z o.0. 7.311 31.12.2005
podporzadkowana Umowie
Kredytu zawartej 21 grudnia
P . 2001 r. pomigdzy
Centrum Bankowosci i Finansow Sp. z o.0. 3.280 Pozyczkobiorca a Rheinhyp-
BRE Bank Hipoteczny S.A.
w Warszawie
Malta Office Park Sp. z o.0. 4.242 31.12.2005
Projekt S Sp. z 0.0. 1.013 19.08.2008
Est-On Sp. z o.0. 2.471 31.12.2005
Echo I,nvestment — Centrum Handlowe 25 31.12.2005
Rzeszow Sp. z 0.0.
Princess Investment Sp. z 0.0. 362 31.12.2005

9.4. Umowy instrumentéw dluznych

BRE Bank S.A.

- w dniu 15 kwietnia 2004 roku podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. podpisala z BRE Bankiem S.A.
z siedziba w Warszawie umowy (,,Umowy”) w sprawie Programu Emisji Obligacji (,,Obligacje”). Na mocy tych
umoéw Echo Investment S.A. moze wyemitowac krotko-, $rednio- i dtugoterminowe Obligacje denominowane w
zlotych polskich. BRE Bank S.A. bgdzie w ramach Programu Emisji Obligacji organizowal i kompleksowo
obstugiwat niepubliczne emisje Obligacji Echo Investment S.A. Maksymalna taczna warto$¢ nominalna wszystkich
wyemitowanych Obligacji nie przekroczy kwoty 300.000.000 zt. Planowane warunki emisji Obligacji zaktadaja, iz
Obligacje moga by¢ emitowane w okresie 3 lat od dnia podpisania Umoéw, beda niezabezpieczone, oprocentowanie
Obligacji moze by¢ stale lub zmienne. Obligacje nie bgda uprawnialy do zadnych $wiadczen niepienigznych.
Maksymalna warto$¢ nominalna planowanego Programu Emisji Obligacji stanowi 99,3% kapitatéw wlasnych Echo
Investment SA (wg stanu na dzien 31.12.2003 r). Ponadto suma maksymalnej warto§ci nominalnej planowanego
Programu Emisji Obligacji oraz wcze$niej wyemitowanych i nieumorzonych obligacji w kwocie 50,0 mln ztotych,
stanowi 115,9% kapitaloéw wtasnych Echo Investment S.A. (wg. stanu na dzien 31.12.2003 r.). Jednocze$nie Zarzad
Echo Investment S.A. o$wiadcza, iz na dzien podpisania umoéw nie przewiduje wprowadzenia obligacji do
publicznego obrotu.

- w ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedziba w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (rb nr 19/2004 z dnia
16.04.2004 r.) - podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. wyemitowala w dniu 25 maja 2004 roku obligacje na
taczna kwote 150,0 min. zt. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys. zl, a cena emisyjna obligacji zostata
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okre§lona w drodze przetargu. Obligacje zostaly wyemitowane na okres siedmioletni, tj. Dzien Wykupu obligacji
przypada 25 maja 2011 roku. Oprocentowanie jest ptatne w okresach poétrocznych, w oparciu o stawk¢ WIBOR 6M
powigkszong o marzg¢ dla inwestorow. Wykup obligacji w Dniu Wykupu nastapi po warto$ci nominalnej obligacji.
Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone. Wyemitowane obligacje stanowia 49,2% kapitatéw wiasnych Echo
Investment S.A. wg stanu na dzien 31 marca 2004 r. W ramach zarzadzania ptynnos$cia i alokowania $rodkéw
pienigznych w Grupie Kapitalowej Echo Investment S.A. trzy podmioty zalezne w 100% od Emitenta, tj.: Echo
Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin Sp. z 0.0., Echo Investment - Centrum Handlowe Radom
Sp. z 0.0. oraz Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrtkéw Trybunalski Sp. z o0.0., objely czg$¢ wyemitowanych
obligacji, na warunkach podanych powyze;j.

Zobowiazania podmiotu dominujacego — Echo Investment S.A. z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw
wartosciowych wg stanu na koniec roku obrachunkowego 2004 przedstawia ponizsza tabela:

Kwota Termin
Nazwa banku Charakter instrumentu wyl[(vovl;;syi}]ana obowiazywania umowy
BRE Bank S.A. obligacje 150.000 25.05.2005
Bank BPH S.A. obligacje 25.000 19.01.2005
Bank BPH S.A. obligacje 20.000 26.02.2006

9.5. Umowy poreczen

Poreczenie na rzecz ‘[Yvat;:ozi]c Termin waznosci Tytulem
uiszczania przez MDP Sp. z 0.0. (podmiot w 100%
Urzad Miasta Lodzi 8.656 | rok 2095 zalezny od Echo Investment S.A.) oplat za wieczyste
uzytkowanie gruntu
Do przediozenia w banku wpisu do
ksiggi wieczystej hipoteki na
nieruchomosci, dokonania cesji z porgczenie za zobowiazania Echo Investment — Centrum
Pekao S.A. 10.957 | gwarancji dobrego wykonania Belchatéw Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie kredytu
przedstawionej w zwiazku ze udzielonego przez Bank PekaO S.A.
zwolnieniem kaucji gwarancyjnej
Mostostal Warszawa S.A.

9.6. Umowy gwarancji

§¢ Termin
Gwarant Wartosc L, Tytulem
[w tys. zI] waznosci
Zabezpieczenie terminowego przekazania przedmiotu najmu przez spotke
Bank BPH S.A. 8.158 1.01.2006 Wan-11 Sp. 7 0.0.
. Zabezpieczenie zwigzane z umowa zakupu gruntu we Wroctawiu od
Pekao S.A. Kielce 4.078 gminy Wroclaw za zobowigzania i ewentualne kary umowne
Gwarancja wygasa po
podpisaniu protokotu Zabezpieczenie dobrego i terminowego wykonania umowy zawartej z
Pekao S.A. Kielce 534 Odbioru Przedsigbiorstwem Obstugi Cudzoziemcow ,,Dipservice” Przedsigbiorstwo
Pogwarancyjnego Panstwowe
budynku
T.U. Allianz Polska 580 01.05.2006 Zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy jako wlasciwego usunigcia
S.A. e wad i usterek przy realizacji hotelu w Gliwicach dla Qubus Hotel

10. W przypadku emisji papierow wartoSciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez
Echo Investment S.A. wplywéw z emisji

W 2004 roku podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. nie emitowata papierow wartosciowych (akcji).
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11. Wyjasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wecze$niej
publikowanymi prognozami na rok 2004.

Zaré6wno Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A., jak i podmiot dominujacy — Echo Investment S.A. nie
publikowaty prognoz wynikéw finansowych na 2004 rok.

12.Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A., ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnoSci wywiazywania si¢ z zaciagnietych zobowiazan

Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. w 2004 roku, w zwiazku
z prowadzonym procesem inwestycyjnym budowy obiektow komercyjnych i mieszkan koncentrowalo si¢ gldwnie
na pozyskiwaniu zrodet finansowania dla realizowanych projektow, finansowaniu pomostowym (do momentu
uzyskania finansowania przez podmioty zalezne) oraz na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikéw ptynnosci
i zatozonej struktury finansowania.

Dziatalno$¢ grupy kapitatowej w 2004 roku generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku wynikow.
Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. w ostatnich latach kladla wigkszy nacisk na powigkszenie portfela
powierzchni komercyjnych, ktore w ocenie zarzadu, powinny zapewnié stabilne przychody i przeptywy Srodkow
pienigznych oraz uniezalezni¢ Grupg Kapitatowa Echo Investment S.A. od cyklicznych faz w gospodarce
i budownictwie.

Zdaniem Zarzadu, sytuacja majatkowa i finansowa Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. na koniec 2004 roku
$wiadczy o stabilnej kondycji finansowej grupy kapitalowej, a perspektywa najblizszych lat jest optymistyczna
w zwiazku z ozywieniem na rynku nieruchomosci po wejsciu Polski do Unii Europejskie;j.

Wskazniki przedstawiajace rentowno$¢ prowadzonej dziatalno$ci w ramach grupy kapitatowej w 2004 roku sa lepsze
w poréownaniu z rokiem poprzednim. Najwigksza aprecjacj¢ wykazuje wskaznik rentownosci operacyjnej, co jest
dowodem na zwigkszenie efektywnosci podstawowej dzialalno$ci. Wzrost zysku netto spowodowat poprawe
wskaznika rentownosci netto. Pozytywnie prezentuja si¢ takze wskazniki obrazujace rentowno$¢ pozycji
bilansowych — aktywow (ROA) oraz kapitalu wlasnego (ROE)

Wskazniki zyskownosci w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki rentownos$ci 2004 rok 2003 rok
Wskaznik marzy zysku operacyjnego . 27.3% 25.2%
zysk operacyjny / przychody netto ze sprzedazy
Wskaznik marzy zysku bilansowego neFto 10.4% 9.2%
zysk netto / przychody netto ze sprzedazy
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) o o
zysk netto / aktywa ogotem 2,3% 2,1%
Stopa zwrotu z kapitatu whasnego (ROE) o o
zysk netto / kapital wlasny 9,3% 8,5%

Rotacja gtdéwnych sktadnikow aktywow i pasywow w Grupie Kapitatowej Echo Investment S.A. jest uwarunkowana
specyfika prowadzonej dziatalno$ci. Wiaze si¢ ona ze stosunkowo dlugim cyklem realizacji poszczegdlnych
projektow inwestycyjnych oraz rosnacym, warto$ciowo i ilo$ciowo, ,,portfelem” prowadzonych inwestycji. Wpltywa
to bezposrednio na wzrost warto$ci zapasow, do ktorych grupa kapitalowa zalicza: nabyte prawa wlasnosci i prawa
wieczystego uzytkowania gruntow oraz wszelkie naktady i koszty budowlane dotyczace realizowanych projektow
deweloperskich, ktore sa przeznaczone na sprzedaz. Wydhuzeniu ulegt cykl rotacji zapaséw, natomiast skrocity sie
okresy rotacji naleznosci krotkoterminowych oraz zobowiazan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug.
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Rotacje gtownych sktadnikow aktywow i pasywow w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza tabela:
Wskazniki aktywnosci 2004 rok 2003 rok

Rotacja zapaséw w dniach 213 195

(Sredni stan zapasow * 365) / przychody netto ze sprzedazy)

Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach

(Sredni stan naleznosci krotkoterminowych * 365) / przychody 43 69

netto ze sprzedazy)

Rotacja zobowiazan krotkoterminowych z tytutu dostaw i ustug

w dniach

(Sredni stan zobowiqzan krotkoterminowych z tytulu dostaw i

ustug * 365) / przychody netto ze sprzedazy)

58 100

Wskazniki ptynno$ci utrzymuja si¢ na bezpiecznych poziomach. Wskazniki ptynnos$ci biezacej i natychmiastowej sa
na wyzszym poziomie w poréwnaniu z rokiem 2003. Natomiast wskaznik ptynnos$ci szybkiej mozna uzna¢, iz jest na
bardzo zblizonym poziomie w poréwnywalnych okresach. Na taki stan rzeczy miata przede wszystkim wplyw
polityka zarzadu zwiazana z finansowaniem realizowanych inwestycji. Wiarygodno$¢ Grupy Kapitatlowej Echo
Investment S.A. na rynku finansowym stale wzrasta, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura bankow
finansujacych dziatalnosc¢ catej grupy.

Wskazniki plynnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki plynno$ci 2004 rok 2003 rok
Wskaznik biezacy (current ratio) 1.43 133
aktywa obrotowe / zobowiqzania krétkoterminowe ’ ’
Wskaznik szybki (quick ratio) 0.48 051
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe ’ ’
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0.32 0.23
Srodki pieniezne / zobowiqzania krotkoterminowe i ?

Dzigki odpowiedniej strukturze finansowania wskazniki zadluzenia utrzymuja si¢ na zblizonych poziomach w
stosunku do roku 2003. Warto$ci prezentowanych wskaznikow sa bezpieczne zaréwno dla prowadzonej dziatalnosci,
jak rowniez potwierdzaja wiarygodnos$¢ kredytowa Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. na rynku finansowym

Wskazniki pokrycia majqtku i zadluzenia Grupy Kapitatlowej Echo Investment S.A. w latach 2004-2003 ukazuje
ponizsza tabela:

Wskazniki zadluzenia 2004 rok 2003 rok
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi o o
kapital wlasny / aktywa ogétem 24,8% 25,0%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem whasnym 31.7% 31.3%
kapital wlasny / aktywa trwale e =
Wskaznik ogélnego zadhuzenia 0 o
zobowiqzania ogotem / aktywa ogolem 75,1% 74.8%
Wskazplk za}dluze’ma kaplta.m whasnego 302.9% 299.7%
zobowiqzania ogolem / kapital wlasny

13. Ocena mozliwoSci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w poréwnaniu do
wielko$ci posiadanych $rodkéw z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dzialalnoSci.

W ramach grupy kapitatowej — Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne posiadaja pelna zdolno$¢ do
finansowania realizowanych obecnie projektow inwestycyjnych. Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A., realizujac
projekty we wszystkich obszarach aktywnos$ci, zamierza finansowaé je przy wykorzystaniu §rodkéw pochodzacych
z kapitatéw wilasnych, kredytow bankowych, emisji dtuznych papierow wartosciowych. Podmiot dominujacy kieruje
swoje wysitki, ku temu aby programy emisji dluznych papieréw wartosciowych byly gwarantowane i posiadaly
dtuzszy niz rok okres zapadalnos$ci.
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Jednoczesnie grupa kapitalowa zamierza realizowaé szereg przedsiewzig¢ za posrednictwem podmiotéw zaleznych,
w szczegolnosci dotyczy to projektow przeznaczonych na wynajem, a wigc centrow handlowych i handlowo -
rozrywkowych oraz biur, pozyskujac finansowanie (kredyty celowe) bezposrednio dla tych spotek.

14. Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na wyniki finansowe osiagniete w 2004 roku

W 2004 roku nie byto nietypowych czynnikéw badz zdarzen ktére miaty wpltyw na wyniki finansowe, osiagnigte
przez Grupg Kapitalowa Echo Investment S.A. Umowy podpisywane zaréwno przez Echo Investment S.A. oraz
podmioty zalezne, maja charakter zdarzen gospodarczych o duzej jednostkowej wartosci, sa jednak zwiazane ze
specyfika dziatalnosci deweloperskiej i nie nalezy ich traktowaé jako co$ wyjatkowego i niepowtarzalnego.

15. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitalowej Echo
Investment S.A. oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci gospodarczej grupy kapitalowe;j.

15.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Echo Investment S.A.
Do najwazniejszych zewnetrznych czynnikéw wptywajacych na rozwdj grupy kapitalowej mozna zaliczy¢:

Czynnlkl pozytywne
utrzymujaca si¢ nadal aktywnos$¢ inwestycyjna podmiotow gospodarczych zarowno polskich jak i zagranicznych
i wynikajace z tego zapotrzebowanie na ustugi §wiadczone przez podmioty z grupy kapitatowej,

- deficyt powierzchni mieszkaniowych,

- spadajacy koszt kredytow hipotecznych zachgcajacy do ich zaciagania przez konsumentow,

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

- wzrost zainteresowania zagranicznych funduszy inwestycyjnych polskim rynkiem nieruchomos$ci zachgconych
wysokimi stopami kapitalizacji

- wigksza dostgpno$¢ do zrodet kapitalu dzigki wejSciu na rynek szeregu instytucji zainteresowanych
inwestycjami w sektorze nieruchomosci.

- wejscie Polski w struktury europejskie

Czynmkl negatywne:
niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynikajacy m.in. z kwestii reprywatyzacji lub braku precyzyjnych
plandéw zagospodarowania przestrzennego w wielu miastach i gminach,
- dlugotrwate procedury sadowe i administracyjne w zakresie regulowania stanu prawnego i nabywania praw do
nieruchomosci,
- obostrzenie przepisow dotyczacych budowy w kraju obiektow wielkopowierzchniowych,
- niepewnos¢ co do kluczowych zalozen polityki fiskalnej i monetarnej w Polsce.

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

Czynniki pozytywne:

- jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

- stabilny akcjonariat podmiotu dominujacego — Echo Investment S.A. o sprecyzowanej, konsekwentnej polityce
wia$cicielskiej wobec spotki,

- zdefiniowana grupa produktow,

- ugruntowana pozycja grupy kapitatowej na rynku deweloperskim oraz duza wiarygodno$¢ potwierdzona
obecnoscia Echo Investment S.A. na Gieldzie Papierow Wartosciowych oraz uzyskanym Certyfikatem
Dewelopera,

- dobra wspoélpraca ze stabilnymi partnerami,

- struktura organizacyjna uwzgledniajaca istnienie centréw zyskow odpowiedzialnych za poszczegdlne segmenty
aktywnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.:
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Czynniki negatywne:
- specyfika dziatalno$ci wyrazajaca si¢ w duzym uzaleznieniu od skomplikowanych i dtugotrwatych procedur
prawnych,
- duze zapotrzebowanie na Srodki obrotowe szczegodlnie zwiazane z duza ilo$cia realizowanych projektow.

Grupa Kapitatlowa Echo Investment S.A. nie wyklucza w przysztosci wychodzenia ze swoja dzialalno$cia
gospodarcza na rynek nieruchomosci poza granicami Polski.

Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A. zgodnie z realizowang strategia koncentruje si¢ na rozwoju w $cisle
okreslonych segmentach:

15.2. Perspektywy rozwoju dzialalnosci gospodarczej Echo Investment S.A. i Grupy Kapitalowej.

Zarzad Echo Investment S.A. przewiduje dalszy dynamiczny rozwoj calej organizacji. Jego podstawa sa dobre
perspektywy rynku nieruchomosci w Polsce. Dziatania podmiotéw z grupy kapitatowej skoncentrowane bgda na
zwigkszaniu portfela posiadanych powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem (centra handlowo-
rozrywkowe i biura). Ponadto Echo Investment S.A. zamierza utrzymac¢ sprzedaz projektéw mieszkaniowych na
dotychczasowym poziomie. Realizacja hoteli jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji w branzy turystycznej oraz
od sktonnosci sieci hotelowych do podejmowania nowych inwestycji. Obecna dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Echo
Investment S.A. skupiona jest na rynku polskim, jednak Zarzad nie wyklucza w przysztosci wychodzenia z
dziatalnos$cia gospodarcza na rynki zagraniczne.

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupg Kapitalowa Echo Investment S.A. oraz w poziomie
komputeryzacji wspomagajacej zarzadzanie w Grupie Kapitalowej Echo Investment S.A.

W 2004 roku nie nastapily istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania. Rozwdj organizacji wymusza
doskonalenie obowiazujacych procedur zarzadzania obowiazujacych zarowno w Echo Investment S.A., jak rowniez
w pozostatych podmiotach grupy kapitatowe;.

17.Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych Echo Investment S.A. w ciagu ostatniego roku
obrotowego

17.1. Zarzad
W ciagu ostatniego roku obrotowego nie nastapity zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Echo Investment S.A.

17.2. Rada Nadzorcza

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. w dniu 6 kwietnia 2004 roku odwotato
Panéw: Michata Sotowowa i1 Krzysztofa Zdeba z funkcji petnionych w Radzie Nadzorczej Emitenta. Ponadto na
mocy podjetych uchwat NWZA zwigkszono sktad Rady Nadzorczej z trzech do pigciu 0sdb oraz dokonano zmian w
sktadzie Rady Nadzorczej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. w dniu 23
grudnia 2004 roku rozszerzylo sktad Rady Nadzorczej do sze$ciu osob. Na dzien przekazania niniejszego raportu
rocznego w sktad Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. wchodza: Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady
Nadzorczej, Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Mariusz Gromek - Czlonek Rady
Nadzorczej, Artur Kloczko - Czlonek Rady Nadzorczej, Robert Oskard - Czlonek Rady Nadzorczej, Karol
Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorcze;.

18. Warto$¢ wszystkich nie splaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom zarzadzajacym
i nadzorujacym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze udzielonych im gwarancji i poreczen
(oddzielnie)

Na dzien 31 grudnia 2004 roku nie bylo pozyczek, gwarancji ani porgczen, udzielonych przez podmioty z grupy
kapitalowej osobom zarzadzajacym i nadzorujacym, a takze ich osobom bliskim.
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19.Laczna liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akeji (udzialéow) emitenta oraz akcji i udzialow
w jednostkach grupy kapitalowej emitenta, bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych
19.1. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace, na dzien 31 grudnia 2004 roku przedstawia
onizsza tabela:

Stan na Wartosé Laczna Procent
31.12.2004 nominalna wartos$é kapitalu
jednej akcji nominalna akcyjnego

Wojciech Ciesielski — Przewodniczacy Rady 36.000 2,00 zt 72.000 zt 0,69%
Nadzorczej
Mariusz Waniolka — Wiceprzewodniczacy Rady nie posiadal akcji - — -
Nadzorczej
Mariusz Gromek — Czlonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji — — —
Artur Kloczko — Cztonek Rady Nadzorczej 766.069 2,00 zt 1.532.138 zt 7,30%
Robert Oskard — Czlonek Rady Nadzorczej nie posiadal akcji - — —
Karol Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji — — —

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

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby zarzadzajace, na dzien 31 grudnia 2004 roku przedstawia
ponizsza tabela:

Stan na Wartos¢ Laczna % Kapitalu
31.12.2004 nominalna warto$¢ h
[szt.] jednej akcji | nominalna akeyjnego
Andrzej Majcher — Prezes Zarzadu 197.520

2,00 zt 395 040 zt 1,88%
Jarostaw Grodzki — Wiceprezes Zarzadu - - -

Piotr Gromniak — Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji
nie posiadal akcji — - _

20. Akcjonariusze Echo Investment S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2004 roku, bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy.

Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogoélnej
liczby glos6w na walnym zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzien 31 grudnia 2004 roku byli:

% kapitalu Liczba gloséw | % ogélnej liczby
Akcjonariusz Liczba zakladowego na WZA gloséw na WZA
akeji [szt.] Echo Echo Echo
Investment S.A. | Investment S.A. | Investment S.A.
Michat Sotowow (bezposrednio i posrednio) 3.964.134 37,75% 3.964.134 37,75%
OFE ING Nationale — Nederlanden Polska | 1.040.000 9,90% 1.040.000 9,90%
Artur Ktoczko 766.069 7,30% 766.069 7,30%

W dniu 4 kwietnia 2005 roku Echo Investment S.A. otrzymata od Commercial Union Powszechne Towarzystwo
Emerytalne BPH CU WBK S.A. z siedziba w Warszawie zawiadomienie o stanie posiadania akcji Emitenta.
Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A. informuje, iz Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK posiadat na dzien 30 marca 2005 roku 542.340 akcji Echo Investment
S.A., stanowiacych 5,17% kapitatu akcyjnego oraz dajacych 542.340 glosow na WZA, stanowiacych 5,17% w
ogo6lnej liczbie glosdéw na WZA Echo Investment S.A.
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21.Informacje o znanych emitentowi, zawartych w ciagu ostatniego roku obrotowego umowach, w wyniku
ktéorych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy

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

Kielce, dnia 4 maja 2005 roku

Podpisy Zarzadu
Andrzej Majcher Jarostaw Grodzki Piotr Gromniak
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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