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. SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment za | pdtrocze 2013 roku,
obejmujgce okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku, sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci Sprawozdawczosci Finansowej

SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

NOTA 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
AKTYWA
1. Akiywa trwate

1.1. Wartosci niematerialne 1010 1186 1343
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 54740 55875 55 423
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 2 3163734 2882 760 2830 050
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 2 1255221 1177 050 1195576
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 45118 44 970 107 225
1.6. Pochodne instrumenty finansowe 4 - 626 -
1.7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 839 11243 20 384
4 533 662 4173710 4210001
2. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 163 894 250 059 -

3. Aktywa obrotowe
3.1. Zapasy 3 460 901 463120 474 265
3.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3053 1519 1196
3.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw 28717 47 852 30574
3.4. Naleznosci handlowe i pozostate 82 934 77 666 99 319
3.5. Krétkoterminowe aktywa finansowe 61746 61915 198
3.6. Pochodne instrumenty finansowe 4 - 1 508 1935
z.;és;%célilgﬁgiﬁne o ograniczonej mozliwosci 48 943 40 181 57 849
3.8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 422 204 335 643 336 624
1108 498 1029 404 1001 960
AKTYWA RAZEM 5 806 054 5453173 5211 961




KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA

1.

Kapitat wiasny
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki

30.06.2013

31.12.2012

raport poétroczny

2013

30.06.2012

dominuigee] 2746 886 2 431 620 2166 654
1.1.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 21 000
1.1.2. Kapitat zapasowy 2 439 436 2065 321 2065 321
1.1.3. Nabyte akcje wtasne (28 647) (28 647) (28 647)
1.1.4. Zakumulowany zysk (strata) 302077 374115 98 002
;géféﬁs:zzrr\]l;shkursowe z przeliczenia danych spotek 13020 (169) 10978
1.2. Kapitaty udziatowcdw niekontrolujgcych 93 23 (45)
2746 979 2 431 643 2166 609
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy dtugoterminowe - 1501 11 264
2.2. Rezerwy krotkoterminowe 10715 6263 2 000
2.3. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 31588 24 444 197718
42 303 32 208 210 982
3. Zobowiqzania diugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 2260 564 2 146 281 2119 051
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 10719 13 043 13968
3.3. Otfrzymane kaucje i zaliczki 50 065 49732 41 833
g.é.nztcgsvc))wmzonla z tyt. leasingu (wieczyste uzytkowanie 76 656 76 672 76 672
2 398 004 2285728 2 251 524
4. Iobowiqgzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 487 538 550114 396 155
4.2. Pochodne instrumenty finansowe 6178 66 229
4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 115 2292 893
4.4, Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 14 322 5711 15 682
4.5. Zobowigzania handlowe 66 454 103 421 105 084
4.6. Zobowigzania pozostate 11958 16189 6983
4.7. Otrzymane kaucje i zaliczki 32203 25801 57 820
618 768 703 594 582 846
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 5 806 054 5453173 5211 961
30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 2746 886 2 431 620 2166 654
Liczba akcji (w tys. sztuk)bez posiadanych akcji wtasnych 412 691 412 691 412 691
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 6,66 5,89 5,25
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SKONSOLIDOWANY $RODROCZNY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT [W TYS. PLN]

01.01.2013 01.01.2012
- 30.06.2013 - 30.06.2012

Przychody 265 846 276 746
Koszt wtasny sprzedazy (117 145) (129 035)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 148 701 147 711
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 378 541 (48 909)
Koszty sprzedazy (11 680) (12 576)
Koszty ogdlnego zarzgdu (26 679) (25 990)
Pozostate przychody operacyjne 13156 22 660
Pozostate koszty operacyjne (12 848) (9 966)
Zysk operacyjny 489 191 72 930
Przychody finansowe 8013 9219
Koszty finansowe (84 022) (85 641)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (7 630) 14 588
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych (98 727) 58767
Zysk (strata) brutto 306 825 69 863
Podatek dochodowy (4 672) 28 153

- czes¢ biezgca (106) (1225)

- cze$¢ odroczona (4 566) 29 378
Zysk (strata) netto, w tym: 302 153 98 016
Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 302077 98 002
Zysk (strata) przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce 76 14

Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

. 302077 98 002
(,po'froczny)
Srec}nlo wazona |I?Zb0 akcji zwyktych (w tys. sztuk)bez 412 691 412 691
posiadanych akcji wtasnych
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,73 0.24

SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [W TYS. PLN]

01.01.2013 01.01.2012

- 30.06.2013 - 30.06.2012
Zysk netto 302 153 98 016

Inne catkowite dochody:

- réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 13189 1722
Inne catkowite dochody netto 13189 1722
Catkowity dochéd, w tym: 315 342 99 738
Co’rk.ow.ﬁy dpchod przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 315 266 99 724
dominujgcej
Catkowity dochdd przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce 76 14




SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM [W TYS. PLN]

KAPITAL KAPITAL NABYTE AKCJE
ZAKLADOWY ZAPASOWY WLASNE

Za okres od 01.01.2013 do 30.06.2013

ZAKUMULO-
WANY ZYSK
(STRATA)

ROINICE
KURSOWE
Z PRZELICZENIA

KAPITAL
WLASNY
PRZYPISANY
AKCJONA-
RIUSZOM
JEDNOSTKI
DOMINUJACEJ

UDZIALY
NIEKONTRO-
LUJACE

raport pétroczny

2013

KAPITAL
WLASNY
RAZEM

Stan na poczatek okresu 21 000 2065 321 (28 647) 374115 (169) 2 431 620 23 2 431 643
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 374115 - (374 115) - - (6) (6)
Inne catkowite dochody netto - - - - 13189 13189 - 13189
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 302077 - 302 077 76 302 153
Razem catkowite dochody - - - 302077 13189 315 266 76 315 342
Stan na koniec okresu 21 000 2439 436 (28 647) 302 077 13020 2746 886 93 2746 979

Za okres od 01.01.2012 do 31.12.2012

Stan na poczgtek okresu 21 000 1857 464 - 207 857 9 256 2 095 577 (59) 2095518
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 207 857 - (207 857) - - - -
Nabycie akcji wtasnych - - (28 647) - - (28 647) - (28 647)
Sprzedaz udziatdw w jednostkach zaleznych - - - - - - 72 72
Inne catkowite dochody netto - - - - (9 425) (9 425) - (9 425)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 374115 - 374115 10 374125
Razem catkowite dochody - - - 374115 (9 425) 364 690 10 364 700
Stan na koniec okresu 21 000 2 065 321 (28 647) 374 115 (169) 2431 620 23 2431 643

Za okres od 01.01.2012 do 30.06.2012

Stan na poczqgtek okresu 21 000 1857 464 - 207 857 9 256 2 095 577 (59) 2095518
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 207 857 - (207 857) - - - -
Nabycie akcji wtasnych - - (28 647) - - (28 647) - (28 647)
Inne catkowite dochody netto - - - - 1722 1722 - 1722
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 98 002 - 98 002 14 98 016
Razem catkowite dochody - - - 98 002 1722 99 724 14 99 738
Stan na koniec okresu 21 000 2065 321 (28 647) 98 002 10 978 2166 654 (45) 2166 609
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SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN]

01.01.2013 01.01.2012

- 30.06.2013 - 30.06.2012

A. Przeplywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci operacyjnej - metoda

posrednia
I. Zysk (strata) brutto 306 825 69 863
Il. Korekty razem
- 1. Amortyzacja srodkdéw trwatych 2700 2960
- 2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 98 727 (58 767)
- 3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 72152 66 377
- 4. (Zysk) strata z tyt. aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan (364 434) 18 686
- 5. (Zysk) strata z tyt. realizacji instrumentow finansowych (413) 8 600
(191 268) 37 856
lll. Zmiany kapitatu obrotowego:
- 1. Zmiana stanu rezerw 2951 (123)
- 2. Imiana stanu zapasdw 5391 26 957
- 3. Zmiana stanu naleznosci 13129 26 695
- 4. Zmio’no stanu zobowigzanh krétkoterm. z wyjatkiem pozyczek i (617) (46 022)
kredytéw
20 854 7 507
IV. §rodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I+11+11) 136 411 115226
1. Podatek dochodowy zaptacony (3835) (83711)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) 132 576 111 515

B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

I. Wplywy

- 1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 254 153
- 2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 274 463 -
- 3. Z aktywodw finansowych 9 903 13 523
- 4 . Inne wptywy inwestycyjne - -
284 620 13 676

Il. Wydatki
- 1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (3 633) (2 585)
- 2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne (203 374) (196 120)
- 3. Na aktywa finansowe (3 696) (8 366)
- 4. Inne wydatki inwestycyjne - -
(210 703) (207 071)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) 73 917 (193 395)
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SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN] C.D.

01.01.2013 01.01.2012

- 30.06.2013 - 30.06.2012

C. Przeplywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci finansowej

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

- 2. Kredyty i pozyczki 160 274 113736
- 3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 315000 290 000
- 4. Inne wptywy finansowe 413 -
475 687 403 736

Il. Wydatki
- 1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - (28 647)

- 2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
- 3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

- 4. Sptaty kredytdw i pozyczek (196 901) (92 750)

- 5. Wykup dtuznych papierow wartosciowych (320 000) (290 000)

- 6. 1 tytutu pochodnych instrumentéw walutowych - -

- 7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umédw leasingu finansowego (16) (15)

- 8. Odsetki (83128) (79 078)

- 9. Inne wydatki finansowe - -
(600 045) (490 490)

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1-11) (124 358) (86 754)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III+/-C.IIl) 82135 (168 634)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 95323 (166 912)
zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych 13188 1722

F. Srodki pieniezne na poczqgtek okresu 375824 561 385
G. $rodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 471 147 394 473
o ograniczonej mozliwosci dysponowania 48 943 57 849
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INFORMACJA DODATKOWA O PRIYJETYCH ZASADACH RACHUNKOWOSCI ORAZ INNE INFORMACIJE
OBJASNIAJACE

1.1. Informacje ogdline

Podstawowy przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment (zwanej dalej ,,Grupg”) to budowa i wynajem bgdz
sprzedaz powierzchni w budynkach biurowych, handlowych, mieszkaniowych i hotelowych oraz obrét nieruchomosciami.
Jednostkg  dominujgcg  Grupy jest  Echo  Investment  S.A. (zwana  dalej  ,Echo” Iub  ,Spodtka”)
z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36.

Akcje Spdtki notowane sg na Warszawskiej Gietdzie Papierdw Wartosciowych, branza wg rynku regulowanego -
deweloperzy.

Czas trwania Spoéfki jest nieograniczony.

1.2. Informacje o sprawozdaniu finansowym

W skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy prezentowane sqg skonsolidowane dane finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2013 roku oraz dane porédwnawcze za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 roku i dane
poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku (w przypadku sprawozdania z sytuacji finansowej
i zestawienia zmian w kapitale wtasnym). Wszystkie dane finansowe w skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono inaczej, prezentowane sq w fysigcach PLN.

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

catkowitych dochodach, a kwoty skumulowane ujete w osobnej pozycii kapitatu wtasnego.

Przy sporzgdzaniu skréconego sprawozdania finansowego Spdtka opierata sie o zasady zawarte w MSR 34. Niniejsze
sprawozdanie finansowe nalezy analizowad tgcznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok 2012.

Sprawozdanie zostato sporzqgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczos$ci  Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejskg. Sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone wg zasady kosztu historycznego z wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentédw finansowych,
wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, majgc na uwadze fakt, ze nie istniejg okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

1.3. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitatlowej ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen

1.3.1. Najwazniejsze zdarzenia w | pdtroczu 2013 roku
Aneks do znaczgcej umowy kredytowej

W dniu 16 stycznia 2013 roku Emitent otrzymat podpisany korespondencyjnie z datg 11 stycznia 2013 r. przez spbdtke Aquarius
Business House - ,,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg
w Kielcach, al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000378348 (dalej: Kredytobiorca, Spétka), podmiot zalezny od Emitenta, ze spdtkg ALIOR BANK SPOLKA AKCYINA,
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Al. Jerozolimskie 94, 00-807 Warszawa, wpisanqg do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 305178, (dalej: Kredytodawca, Bank) aneks do umowy kredytu (dalej: Aneks), o ktérej Emitent komunikowat
raportem biezgcym Nr 18/2012 z dnia 6 czerwca 2012r..

Na warunkach okreslonych w Aneksie, zwiekszona zostata kwota kredytu ktérej Bank udziela Kredytobiorcy z kwoty 93.368
tys. PLN do kwoty 134.036 tys. PLN z przeznaczeniem na finansowanie i refinansowanie kosztéw projektu zwigzanego
z redlizacjg pierwszego i drugiego etapu budynku kompleksu biurowo-ustugowego ,Aquarius Business House”
we Wroctawiu.
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Aneksem zostat zmieniony rowniez termin sptaty kredytu, ktéry zostat oznaczony na dzien 30 czerwca 2014 r.
Warunkowe przedwstepne umowy sprzedazy nieruchomosci

W dniu 19 marca 2013 r. Spétka przekazata do publicznej wiadomosci informacije poufng, ktérej przekazanie do publicznej
wiadomosci zostato opdznione na podstawie art. 57 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz na
podstawie § 2 ust. 1 pkt 3 Rozporzgdzenia Ministra Finansdéw z dnia 13 kwietnia 2006 r. w sprawie rodzaju informaciji, ktére
mogq naruszy¢ stuszny interes emitenta, oraz sposobu postepowania emitenta w zwiqgzku z opdznieniem przekazania do
publicznej wiadomosci informaciji poufnych.

Zawiadomienie o opdznieniu wykonania obowigzku informacyjnego zostato przekazane do Komisji Nadzoru Finansowego
w dniu 21 grudnia 2012r.

Informacja, ktérej przekazanie do publicznej wiadomosci zostato opdznione, brzmi nastepujgco:
»Zarzad Echo Investment S.A. (dalej: Emitent), informuje, izw dniu 20 grudnia 2012 roku, pomiedzy:

1/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spétkg ,,Galeria Tarndw - Projekt ECHO- 43 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq”
spdétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36,) wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000385055 (Sprzedajacy )

a spoétkg ,,CONNIE INVESTMENTS” spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie
(adres: 00-803 Warszawa, Aleje Jerozolimskie nr 56C), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000342707 (Kupujqacy )

zawarta zostata umowa przedwstepna sprzedazy dotyczgca uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz wtasnosci
budynkéw posadowionych na nieruchomosci waz z ruchomosciami ktére stanowig Centrum Handlowe ECHO w Tarnowie,
przy ul. Btonie 2.

2/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg ,,PPR-Projekt ECHO-77 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka
komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36, ) wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000361525 (Sprzedajacy )

a spoétkg: ,SYNCERUS INVESTMENTS” spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie
(adres: 00-078 Warszawa, Plac Pitsudskiego nr 3),wpisang do rejestru przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sqdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000342748 (Kupujgcy )

zawarta zostata umowa przedwstepna sprzedazy dotyczaca prawa wiasnosci nieruchomosci wraz z ruchomosciami ktére
stanowiq Centrum Handlowe ECHO w Radomiu przy ul. Zétkiewskiego 4.

3/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg ,,PPR-Projekt ECHO-77 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka
komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36), wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000361525 (Sprzedajacy)

a spoétka: , XANTIRA INVESTMENTS” spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie
(adres: 00-803 Warszawa, Aleje Jerozolimskie nr 56C), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000340765 (Kupujacy )

zawarta zostata umowa przedwstepna sprzedazy dotyczgca prawa witasnosci nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego gruntu oraz prawa wtasnosci budynku wraz z ruchomosciami ktére stanowig Centrum Handlowe ECHO
w Piofrkowie Trybunalskim przy ul. Sikorskiego 13/17.

tgczna warto$¢ podpisanych przedwstepnych warunkowych uméw sprzedazy trzech Centrow Handlowych wynosi
67.092,99 tys. EUR, powiekszona o obowigzujgcy podatek VAT, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze Srednim kursem
NBP, stanowi rGwnowarto$¢ 272.686,04 tys. PLN netto, z czego:
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- warto$¢ umowy ze spdtkg ,,CONNIE INVESTMENTS" spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa
wynosi 22.961,24 tys. EUR, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi réwnowarto$¢
93.321,38 tys. PLN neftto;

- warto$¢ umowy ze spdtkg ,,SYNCERUS INVESTMENTS" spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa
wynosi 23.752,34 tys. EUR, co na dzien podpisania umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi rdGwnowartos¢
96.536,65 tys. PLN netto;

- warto$¢ umowy ze spdtkg , XANTIRA INVESTMENTS" spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq spdtka komandytowa
wynosi 20.379,41 tys. EUR, co na dzien podpisania umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi rdGwnowarto$¢
82.828,02 tys. PLN netto.

Podpisanie umoéw ostatecznych dotyczgcych sprzedazy Centrow Handlowych, jest uzaleznione od spetnienia warunkdw
okre$lonych w umowach lub ich zrzeczenia przez Kupujgcych w terminach, z ktérych ostatni zostat okreslony na dzien
31 grudnia 2013 .

Warunki zawarte w umowach:
- uzyskanie potwierdzajgcych interpretacji podatkowych;

- wszystkie zapewnienia udzielone przez Sprzedajgcych w dacie niniejszej Umowy pozostang prawdziwe i prawidtowe,
jak rowniez w dacie Umowy Przyrzeczonej, za$ zapewnienia z podpisanych umow sg prawdziwe i prawidtowe;

- ksiegi wieczyste prowadzone dla nieruchomosci nie zawierajg zadnych wzmianek ani ostrzezen, ani nie zawierajg
WpIsU prawa pierwokupu;

- osiggniecie okreslonego w umowach stanu prac remontowych;
- Real otworzy wynajmowane przez siebie powierzchnie dla klientéw i bedzie prowadzi¢ w nich swojg dziatalnose;

- na nieruchomosciach bedqg sie znajdowac okreslone w umowach ilosci miejsc parkingowych przeznaczonych do
korzystania przez klientow;

- co najmniej 50% galerii handlowej bedzie wynajete najemcom;

- wynajmowane powierzchnie Nomi pozostajg otwarte dla klientéw i Nomi bedzie prowadzi¢ w nich swojq dziatalnose;
- otwarcie centréw dla klientéw;

- zostanie wystawiona i dostarczona Kupujgcym gwarancja Echo Investment S.A;

- Sprzedajgcy usung wady, ktérych wykaz podano w zatgcznikach do uméw lub jezeli cze$¢ wad nie zostanie usunieta,
sfrony uzgodniqg koszt usuniecia nienaprawionych wad;

- z wyjatkiem okreSlonym w umowach, wpisy w ksiegach wieczystych prowadzonych dlia nieruchomosci nie ulegng
zmianie od daty podpisanych umow;

- Sprzedajqgcy ztozqg okreslone w umowach wnioski do wtasciwych organdw rzgdowych;

- zostanie przedtuzone prawo uzytkowania wieczystego jednego z gruntdw;

- Sprzedajgcy zawrg aneks do umowy na prace projektowe;

- najemcy, ktérzy zawarli nowe umowy najmu zawarli umowy przeniesienia praw i obowigzkdw z najmu.

Umowy przewidujg zaptate kar umownych zwyczajowq dla tego typu umdw, przy czy maksymalna wysoko$¢ kar umownych
nie przekracza 10% wartosci kazdej z umdw.

Zaptata kar umownych nie wytgcza uprawnien kazdej ze stron do dochodzenia roszczeh odszkodowawczych, ktérych
warto$¢ moze przekroczy¢ wysokos¢ kar umownych.

Umowy zostaty uznane za znaczgce na podstawie kryterium kapitatéw wtasnych Emitenta.”
Wymienione wyzej podmioty jako ,,Kupujgcy" nalezg do London & Cambridge Properties Ltd z siedzibg w Londynie.
W dacie przekazania raportu biezgcego z ww. warunkdw spetnione zostaty nastepujace warunki;

- otwarcie przez Real wynajmowanych przez siebie powierzchni dla klientéw;

- wynajecie co najmniej 50% galerii handlowej najemcom;
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- wystawienie i dostarczenie Kupujgcym gwarancji Echo Investment S.A.;

- przedtuzenie prawo uzytkowania wieczystego jednego z gruntdw;

- otwarcie centréw dla klientéw;

- wynagjmowane powierzchnie Nomi pozostajg otwarte dla klientéw i Nomi bedzie prowadzi¢ w nich swojg dziatalnosé;
W dniu 22 marca Emitent przekazat raport w ktérym poinformowat, iz podmioty zalezne od Emitenta, spodtki:

1) ,Galeria Tarndw - Projekt ECHO- 43 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoéciq” spdtka komandytowo-akeyjna z siedzibg
w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36,) wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego, prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000385055 (Sprzedajqgcy 1)

2) ,PPR-Projekt ECHO-77 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach
(adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36, ) wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000361525 (Sprzedajqgcy 2)

rozpoczety proces negocjacji ostatecznych umédw sprzedazy nieruchomosci obejmujgcych:

1) prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz wtasnodci budynkdw posadowionych na nieruchomosci wraz
z ruchomosciami, ktére stanowig Centrum Handlowe ECHO w Tarnowie, przy ul. Btonie 2 (Nieruchomosé 1);

2) prawo wtasnosci nieruchomosci wraz z ruchomosciami, ktére stanowig Centrum Handlowe ECHO w Radomiu przy
ul. Z6tkiewskiego 4 (Nieruchomosé 2);

3) prawo wtasnosci nieruchomosci oraz prawo uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawo wtasnosci budynku wraz
z ruchomosciami, ktére stanowiqg Centrum Handlowe ECHO w Piotrkowie Trybunalskim przy ul. Sikorskiego 13/17
(Nieruchomos¢ 3)

z kupujgcymi tj. spdtkami:

1) ,CONNIE INVESTMENTS" spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie (adres:
00-803 Warszawa, Aleje Jerozolimskie nr 56C), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000342707 (Kupujgcy 1) —w odniesieniu do Nieruchomosci 1;

2) ,,SYNCERUS INVESTMENTS" spdtka z ograniczong odpowiedzialnoéciqg spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie (adres:
00-078 Warszawa, Plac Pitsudskiego nr 3),wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru  Sgdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000342748 (Kupujgcy 2) —w odniesieniu do Nieruchomosci 2;

3) ,XANTIRA INVESTMENTS" spétka z ograniczong odpowiedzialinodciq spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie (adres:
00-803 Warszawa, Aleje Jerozolimskie nr 56C), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 0000340765 (Kupujgcy 3) —w odniesieniu do nieruchomosci 3.

Zgodnie z postanowieniami przedwstepnych uméw sprzedazy zaraportowanych raportem biezgcym nr raportu biezgcego
nr 10 / 2013 z dnia 20 marca 2013 r. Kupujacy zastrzegdli sobie prawo do przeniesienia praw i obowigzkdw z tych umdw na
BRE Leasing Sp. z 0.0. z siedzibqg w Warszawie, ktéra w razie przeniesienia praw i obowigzkdéw z umdw bedzie wystepowad

jako strona kupujgca. Ostateczne ceny sprzedazy Nieruchomosci 1 - 3 zostang zweryfikowane przez Strony na dzien
zawarcia ostatecznych umdw sprzedazy, zgodnie z mechanizmem weryfikacji zawartym w przedwstepnych umowach
sprzedazy

W dniu 24 kwietnia 2013 r. Spdtka podata do publicznej wiadomosci informacje poufne, ktérych przekazanie do publicznej
wiadomosci zostato opdznione na podstawie art. 57 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz na
podstawie § 2 ust. 1 pkt 3 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 13 kwietnia 2006 r. w sprawie rodzaju informacii, ktére
mogqg naruszy< stuszny interes emitenta, oraz sposobu postepowania emitenta w zwigzku z opdznieniem przekazania do
publicznej wiadomosci informacji poufnych.
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Zawiadomienie o opdznieniu wykonania obowigzku informacyjnego zostato przekazane do Komisji Nadzoru Finansowego
w dniach: 18 pazdziernika 2012 r. oraz 3 stycznia 2013 .

Informacja z dnia 18 pazdziernika 2012 r., ktérej przekazanie do publicznej wiadomosci zostato opdznione, brzmi
nastepujgco:

»Zarzgd Echo Investment S.A. (dalej: Emitent), informuje, iz w dniu 17 pazdziernika 2012 roku, pomiedzy podmiotem zaleznym
od Emitenta, spdtkg Aquarius Business House - ,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spdtka
komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (25-323), Al. Solidarnosci 36, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, za numerem KRS 378348 (dalej: Sprzedajacy), a spdtkami:

Horta Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Emilii Plater 53, 00-133 Warszawa),
wpisang do rejestru przedsiebiorcdéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, za numerem KRS 397696 oraz SKUA Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Warszawie (adres: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, za numerem KRS 422523 ( dalej
Kupujgcymi), zawarte zostaty przedwstepne warunkowe umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozone] we
Wroctawiu przy ul. Swobodnej i Borowskiej wraz z prawem wtasnosci posadowionych na niej dwdch budynkdw biurowych
Aquarius Business House o powierzchni catkowitej blisko 32 tys. mkw. wraz z towarzyszgcg mu infrastrukturg (Projekt biurowy).

tgczna warto$¢ podpisanych przedwstepnych warunkowych umow sprzedazy Projektu biurowego wynosi 66.513,1 tys. EUR,
powiekszona o obowiqzujgcy podatek VAT, co na dzien podpisania umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi
réwnowarto$¢ 272.304,6 tys. PLN netto, z czego: wartos¢ umowy ze spdtkg Horta Sp. z 0.0. wynosi 41.554,5 tys. EUR, co na
dzieh podpisania umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP, stanowi rownowarto$¢ 170.124,3 tys. PLN netto a warto§¢ umowy
ze spotkg SKUA Sp. z 0.0. wynosi 24.958,6 tys. EUR, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP, stanowi
réwnowarto$¢ 102.180,3 tys. PLN netto.

Podpisanie uméw ostatecznych dotyczgcych sprzedazy Projektu biurowego Aquarius Business House, m.in. w zwigzku z jego
realizacjg w dwdch etapach, jest uzaleznione od spetnienia warunkdw okreslonych w umowach lub ich zrzeczenia przez
Kupujgcych w terminach, z ktérych ostatni zostat okreslony na dzieh 31 maja 2014 r.

Warunki zawarte w umowach:
-dokonanie podziatu geodezyjnego Projektu biurowego na dwie niezalezne nieruchomosci,
- zakonczenie budowy budynkdw biurowych i uzyskanie ostatecznych pozwoleh na ich uzytkowanie,
- wynajecie co najmniej 80% powierzchni catkowitej w kazdym z budynkéw,

- przeprowadzenie przez Kupujgcych ostatecznych badan due diligence zakonhczonych satysfakcjonujgcym wynikiem
tak dla Kupujgcych jak i banku finansujgcego nabycie nieruchomosci,

- zawarcie przez Emitenta i Kupujacych umowy najmu na powierzchnie, ktére w dacie zawarcia umédw ostatecznych
bedqg niewynajete,

- podpisanie anekséw do umdw najmu z najemcami wskazanymi w przedwstepnych warunkowych umowach
sprzedazy oraz aneksu do umowy na prace projektowe,

- ztozenie przez Sprzedajgcego, w dacie umowy ostatecznej, oswiadczen i gwaranciji dotyczgcych ostatecznego stanu
prawnego, technicznego, podatkowego, finansowego, komercyjnego i srodowiskowego nieruchomosci,

- wydanie lokali najemcom,
- uzyskanie przez Kupujgcych finansowania na zakup Projektu biurowego
Kupujgcy mogg odstgpi¢ od zawarcia umowy ostatecznej jesli:
- ktérekolwiek z oswiadczen Sprzedajgcego okaze sie nieprawidtowe lub nieprawdziwe
- ktérykolwiek z warunkdw nie zostanie spetniony,
- przed zawarciem umowy ostatecznej nastgpi istotna negatywna zmiana dotyczgca nieruchomosci,
- Sprzedajgcy odmdwi zawarcia umowy ostatecznej pomimo faktu spetnienia wszystkich warunkow,

- Sprzedajqcy stanie sie niewyptacany,
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- nie zostanie zawarta negocjowania umdw najmu z potencjalnym najemcqg wskazanym w przedwstepnej warunkowej
umowie sprzedazy.

Sprzedajgcy moze odstgpi¢ od zawarcia umowy ostatecznej w sytuaciji gdy Kupujacy nie zaakceptujg tresci umowy najmu
z potencjalnym najemcqg wskazanym w przedwstepnej warunkowej umowie sprzedazy.

Zawarte umowy przedwstepne przewidujg zaptate kar umownych z tytutu odstgpienia od umowy przedwstepnej z winy
lezqgcej po ktérejkolwiek ze stron. Wysokos$¢ kary umownej okre$lono na kwote 4 min EUR, co na dzieh podpisania umowy,
zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi réwnowartos¢ 16,38 min PLN.

Zaptata kar umownych nie wytgcza uprawnien kazdej ze stron do dochodzenia roszczeh odszkodowawczych, ktérych
wartos¢ moze przekroczy< wysokos¢ kar umownych.

Umowy zostaty uznane za znaczgce na podstawie kryterium kapitatdw wtasnych Emitenta.

Podstawa prawna: § 5 ust. 1 pkt. 3 i §9 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw (Dz.U. nr 33 poz. 259) z dn. 19 lutego 2009 r.
w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdw
uznawania za rbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.”

Informacja z dnia 3 stycznia 2013 r., ktérej przekazanie do publicznej wiadomosci zostato opdznione, brzmi nastepujgco:

»Zarzad Echo Investment S.A. (dalej: Emitent), informuje, iz w zwigzku z niezrealizowaniem do dnia 31 grudnia 2012 r. jednego
z warunkéw do przedwstepnych umow sprzedazy z dnial7 pazdziernika 2012 r., a dotyczgcego podpisania przez Emitenta
anekséw do umdw najmu z najemcami wskazanymi w przedwstepnych warunkowych umowach sprzedazy, Kupujacy tj.
spoétka Horta Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie moze odstgpi¢ na tej podstawie od
zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy.

Podstawa prawna: § 5 ust. 1 pkt. 4 i §10 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw (Dz.U. nr 33 poz. 259) z dn. 19 lutego 2009 r.
w sprawie informaciji biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.”

Wymienione wyzej podmioty jako ,,Kupujgcy” nalezg do Azora Europe.

Jednoczesdnie Zarzgd Emitenta informuje, iz w dacie przekazania raportu biezacego z ww. warunkéw spetnione zostaty
nastepujgce warunki;

-dokonanie podziatu geodezyjnego Projektu biurowego na dwie niezalezne nieruchomosci,
- wynajecie i przekazanie najemcom co najmniej 80% powierzchni catkowitej w budynku FAZY 1 Projektu biurowego,

Zarzad Emitenta informuje, iz pomimo niespetnienia w terminie jednego z formalnych warunkdw zapisu umowy
przedwstepnej o ktérym mowa powyzej, strony umdw dazqg do wypetnienia wszystkich warunkéw wynikajgcych
Z podpisanych umdw warunkowych, wynikiem czego powinno by¢ podpisanie umdw ostatecznych.

Ibycie aktywéw o znacznej wartosci — ostateczne umowy sprzedazy centréw handlowych
W dniu 24 kwietnia 2013 r. pomiedzy:

1/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg ,,Galeria Tarndw - Projekt ECHO- 43 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq”
spdétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 34,) wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000385055 (Sprzedajacy )

a spodtkg ,,BRE Leasing spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” z siedzibg w Warszawie (adres: 00-963 Warszawa, ulica
Ks. I. Skorupki nr 5, REGON 012527809, NIP 5260212925), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000090905 (Kupujacy )

zawarta zostata ostateczna umowa sprzedazy dotyczgca prawa uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawa wtasnosci
budynkéw posadowionych na gruncie waz z ruchomosciami, ktére stanowiq Centrum Handlowe ECHO w Tarnowie, przy
ul. Btonie 2 (Umowa Nr 1).

2/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg ,,PPR-Projekt ECHO-77 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka
komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36, ) wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000361525 (Sprzedajacy )
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a spdtkg ,,BRE Leasing spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” z siedzibg w Warszawie (adres: 00-963 Warszawa, ulica
Ks. I. Skorupki nr 5, REGON 012527809, NIP 5260212925), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000020905 (Kupujacy )

zawarta zostata ostateczna umowa sprzedazy dotyczgca prawa wtasnosci nieruchomosci wraz z ruchomosciami, ktére
stanowig Centrum Handlowe ECHO w Radomiu przy ul. Zétkiewskiego 4 (Umowa Nr 2).

3/ podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg ,,PPR-Projekt ECHO-77 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” spodtka
komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (adres: 25-323 Kielce, Aleja Solidarnosci nr 36), wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000361525 (Sprzedajacy)

a spotkg ,,BRE Leasing spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” z siedzibg w Warszawie (adres: 00-963 Warszawa, ulica
Ks. I. Skorupki nr 5, REGON 012527809, NIP 5260212925), wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000090905 (Kupujacy )

zawarta zostata ostateczna umowa sprzedazy dotyczgca prawa wtasnosci nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego gruntu oraz prawa witasnosci budynku wraz z ruchomosciami, ktére stanowiq Centrum Handlowe ECHO
w Piotrkowie Trybunalskim przy ul. Sikorskiego 13/17 (Umowa Nr 3).

tgczna warto$¢ podpisanych umoéw sprzedazy trzech Centréw Handlowych wynosi 66.467 tys. EUR, powiekszona
o obowiqzujgcy podatek VAT, co na dzien podpisania umodw, zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi rownowarto$e
275.193 tys. PLN netto, z czego:

- warto$¢ Umowy Nr Twynosi 22.767 tys. EUR, co stanowi rwnowarto$¢ 94.262 tys. PLN netto,
- warto$¢ Umowy Nr 2 wynosi 23.748 tys. EUR, co stanowi rownowartos¢ 98.324 tys. PLN netto,
- warto$¢ Umowy Nr 3 wynosi 19.952 tys. EUR, co stanowi rownowartos¢ 82.607 tys. PLN netto.

Warto$¢ ewidencyjna zbywanych aktywdw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo
Investment, wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosi 250.058 tys. PLN, z czego:

- warto$¢ ewidencyjna aktywéw stanowigcych Centrum Handlowe ECHO w Tarnowie wynosi 83.440 tys. PLN,
- warto$¢ ewidencyjna aktywéw stanowigcych Centrum Handlowe ECHO w Radomiu wynosi 89.267 tys. PLN,

- warto$¢ ewidencyjna aktywdw stanowigcych Centrum Handlowe ECHO w Piotrkowie Trybunalskim wynosi 77.351 tys.
PLN.

Pomiedzy Emitentem i osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi Emitenta a Kupujgcymi i osobami nim zarzgdzajgcymi nie
istniejg zadne powigzania.

Ponadto, w zwiqgzku z wyzej wymienionymi transakcjami sprzedazy, podmiot zalezny Emitenta, spétka ,,PPR-Projekt ECHO-77
spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach, dokonata w dniu
25 kwietnia 2013 r. sptaty kredytu inwestycyjnego na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie na tgczng
kwote 17.239 tys. EUR, co stanowi rdwnowartos¢ 71.573 tys. PLN.

Na dzieh sporzgdzenia raportu Grupa Kapitatowa Emitenta nie posiada zadnego zadtuzenia kredytowego zwigzanego
z ww. centrami handlowymi.

Srodki uzyskane ze sprzedazy Centréw Handlowych zostang przeznaczone przez Emitenta jaoko zabezpieczenie #rédet
finansowania projektéw przygotowywanych do redlizacji oraz zostang wykorzystane do ewentualnych zakupdw
atrakcyjnych gruntéw i/lub projektéw deweloperskich.

Informacja o nabyciu akcji witasnych

W dniu 25 kwietnia 2013 r. w wyniku pakietowe] transakcji, dokonanej na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie, Emitent nabyt od podmiotu zaleznego spdtki ,,Park Postepu-Projekt Echo-93 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo — akcyjna z siedzibg w Kielcach 7.309.418 (siedem miliondw
trzysta dziewiec tysiecy czterysta osiemnascie) akcji spdtki Echo Investment S.A. po cenie 4,61 ztoty za jednqg akcje.

Rozliczenie przeprowadzone;j fransakcji w Krajowym Depozycie Papierow Warto$ciowych nastgpito
26 kwietnia 2013 roku.
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6 czerwca 2013 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. podjeto uchwate dotyczgcqg

umorzenia ww. akcji, ktére zostaty nabyte w wyniku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji przeprowadzonego
w dniach od 8 do 21 lutego 2012r.

Powyzsze nabycie akcji Emitenta nastgpito na podstawie:

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

w okresie od dnia 20 grudnia 2008 r. do dnia 19 grudnia 2013 r.

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

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

tgcznie w posiadaniu Emitenta znajduje sie 7.309.418 akcji zwyktych na okaziciela Echo Investment S.A. ktére reprezentujq
1,74% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajg do 7.309.418 gtosdw stanowiqcych 1,74% ogdinej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Echo Investment S.A.

Emisja obligaciji
Spoétka wyemitowata w dniu 31 stycznia 2013 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 200 min PLN.

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
konczgcy sie w dacie 28 kwietnia 2017 roku. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR
6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji w dniu
wykupu nastgpi po wartoéci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

Warto$¢ zaciqgnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozycji nabycia, tj.
30 wrzesnia 2012 r., wynosi 956 min PLN.

W ocenie Zarzgdu Spodtki Echo Investment SA w okresie wazno$ci wyemitowanych obligacji, ogdine zobowigzania Echo
Investment S.A. bedqg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujg sie na
poziomach zapewniajgcych zdolno$¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacje stanowig 32,73% kapitatdw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 30 wrzesnia 2012
roku.

Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji ww. obligacji catkowicie zabezpieczajg potrzeby pozyczkowe Spotki zwigzane

z obstugqg dotychczas wyemitowanych obligacii ktérych termin zapadalnosci przypada na biezgcy rok obrotowy.

W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (RB nr 7/2011 z dnia 1 lutego
2011roku), Spdtka wyemitowata w dniu 19 czerwca 2013 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 80 min PLN.

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
konczgcy sie w dacie 19 czerwca 2018 roku. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke
WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestordw. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacii
w dniu wykupu nastgpi po warto$ci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacije nie sq zabezpieczone.

Warto$¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozycji nabycia, tj.
31 marca 2013 r., wynosi 975 min PLN.

W ocenie Zarzgdu Spdtki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligaciji, ogdine zobowigzania Echo
Investment S.A. bedg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujq sie na
poziomach zapewniajgcych zdolno$¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacije stanowiqg 12,55% kapitatdw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 31 marca 2013 roku.

Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.
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Srodki z biezgcej emisji zostang przeznaczone na czesciowe rolowanie obligacii, ktérych termin wykupu przypada na przyszty
rok oraz na pokrycie wydatkdw zwigzanych z realizacjg procesédw inwestycyjnych na rynku nieruchomosci zgodnie
z prowadzong strategiq rozwoju Grupy Kapitatowej Echo Investment.

1.3.2. Informacje dotyczqgce projektéw Grupy Kapitatowej

Na 30 czerwca 2013 posiadata w portfelu projekty w eksploatacii, frakcie realizacji lub w przygotowaniu do niej.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI W EKSPLOATACJI

Na 30 czerwca 2013 portfel Grupy obejmowat 3 centra handlowe, 5 centréw handlowo-rozrywkowych i 6 projektéw
biurowych przeznaczonych na wynajem.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI NA 30 CZERWCA 2013

MIASTO LOKALIZACJA NAZWA Aﬁltal
Kielce ul. Swietokrzyska Galeria Echo 70 500
Wroctaw Plac Grunwaldzki Pasaz Grunwaldzki 48 200
Szczecin Al. Wyzwolenia Galaxy 41 200
Betchatow ul. Kolejowa Galeria Olimpia 21 400
Jelenia Gora Al. Jana Pawta i Galeria Echo 19 000
Szczecin al. Struga Outlet Park 16 600
tomza ul. Zawadzka 38 Galeria Veneda 15200
Przemysl ul. 29 Listopada Galeria Echo 5500

CENTRA HANDLOWE RAZEM 237 600
Kielce al. Solidarnosci Astra Park (*) 11 200
Poznanh ul. Baraniaka Malta Office Park 28 400
Szczecin ul. Malczewskiego Oxygen 14100
Warszawa Al. Jana Pawta Babka Tower 6200
Warszawa ul. Postepu Biurowiec Polkomtel(**) 10 200
Wroctaw ul. Swobodna Aquarius (etap ) 15700

BIURA RAZEM 85 800

PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 323 400

*Projekt Astra Park nie zawiera powierzchni zajmowanej przez Grupe.

**Biurowiec Polkomtel (Warszawa, ul. Postepu) powierzchnia stanowi 50% projektu przypadajgcg na Grupe Kapitatowq.

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

- hipermarkety: Real, Tesco,

- specjalistyczne sieci handlowe: Empik, Nomi, RTV Euro AGD, Saturn,
- sieci odziezowe: C&A, H&M, Zara, Reserved

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

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

Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom i lokalnym przedsiebiorcom. Do kluczowych najemcow
powierzchni biurowych nalezg: Grand Thornton Frgckowicak, Roche Polska Sp. z o.0., lkea Shared Services Sp. z o. o. ,
McKinsey Emea Shared Services, Coloplast Shared Services Sp. z 0.0., Nordea Bank Polska S.A., Tieto Polska S.A., Polkomtel
S.A., Pramerica Zycie TUR S.A., Raiffeisen Bank Polska S.A., Sygnity S.A., Medicover Sp. z 0.0., Altkom Investments Sp. z 0.0.,
Mentor Graphics Polska Sp. z 0.0., Kennametal Polska Sp. z 0. 0., Tebodin SAP-Projekt Sp. z 0.0., Samsung Electronics Polska
Sp. z 0.0., Bank Ochrony Srodowiska, Lux Med. Sp. z 0.0., PWC Polska Sp. z 0.0., The Bank of New York Mellon.
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PROJEKTY W REALIZACJI | W PRZYGOTOWANIU DO REALIZACJI

Zarzgd uwaznie obserwuje sytuacje na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczgce realizacji projektéw podejmowane sg na
bazie oceny aktualnych warunkéw rynkowych. Wszelkie terminy realizacji projektéw sg dopasowywane do rzeczywistej
sytuacii.

PROJEKTY REALIZOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

0 TR e
Kalisz Galeria Amber, 34 300 I'H 2012 I H 2014
Jelenia Géra Galeria Sudecka,( rozbudowa) 12 300 IH 2013 IH 2015
Poznanh Metropolis, 75300 IH 2014 IH 2016
Szczecin Outlet Park,(etap II) 8 300 IH 2014 I1H 2014
Szczecin Galaxy, (rozbudowa) 16 700 I1H 2014 IIH 2015
Katowice, ul. KoSciuszki 50 000 IH 2015 IH 2017
Koszalin Galeria Nova, 27 200 IH 2015 IH2016
Stupsk, ul. Grottgera *

Krakéw, Cracovia *

PROJEKTY W POLSCE 224 100
Brasov Korona, (Rumunia) 30 500 IH2015 II1H 2016
Budapeszt Mundo, (Wegry) 42 700 IH2015 IH 2017

PROJEKTY ZA GRANICA 73 200

PROJEKTY RAZEM 297 300

* Projekty przy ktérych nie podano dat znajdujqg sie w fazie koncepcyjne;j

PROJEKTY REALIZOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU BIUR | HOTELI

PROJEKT Mkw T SRy
Warszawa Park Rozwoju (etap 1) 17 800 IH 2012 I H2014
Warszawa Park Rozwoju (etap Il 16 100 IH2014 IIH 2015
Warszawa Jana Pawta |l 52 900 I1H 2013 II1H 2016
Warszawa Beethovena (etap ) 18 100 I'H 2013 IH 2015
Warszawa Beethovena (etap I1-1ll) 36 700 IH 2015 IH2018
Warszawa Tasmowa (etap |- 1V) 59 400 IH 2014 II'H 2020
Krakéw Opolska (etap ) 19 200 I1H 2013 I'H 2015
Krakéw Opolska (etap Il - 11l) 38 400 IH2015 IH 2018
Wroclaw Aquarius Business House (etap l) 9 300 IH 2012 IIH 2013
Wroctaw Lotnicza 16 300 IH 2013 IIH 2014
Wroctaw Plac Grunwaldzki (etap I-l) 19 000 IH 2014 IH 2017
Gdansk Tryton 24 000 IIH 2013 IH 2015
Katowice A4 Business Park (etap ) 9 000 I1H 2012 IH 2014
Katowice A4 Business Park (etap II') 9 400 I1H 2013 I'H 2015
Katowice A4 Business Park (etap i) 12 400 IH2015 IIH 2016
£6dz Aurus (etap 1 -11) 19 200 IH2014 I1H 2016

PROJEKTY W POLSCE 377 200
Kijow Dehtiarivska (etap 1) 17 500 I1H 2013 IH 2015
Kijéw Dehtiarivska (etap II-VI) 87 900 IIH 2014 II'H 2020

PROJEKTY ZA GRANICA 105 400

PROJEKTYRAZEM 482 600
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PROJEKTY REALIZOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU MIESZKAN

PUM/POW. DZIALKI ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE

PROJEKT

MKW REALIZACIJI REALIZACIJI

Warszawa, Nowy Mokotdw (etap 1) 11 600 I1H 2012 IIH 2014
Warszawa, Nowy Mokotdw (etap II-1V) 30 500 IH 2015 I'H 2022
Warszawa, Princess, Putawska 4900 IIH 2013 IH 2015
Poznan, Kasztanowa Aleja (etap Il) 8 600 I1H 2012 I1H 2014
Poznan, Naramowice, Pod Klonami I-lll szeregowa 4 500 IH 2012 IH 2016
Poznan, Naramowice, Jasminowy Zakagtek (etap 1) 6 000 IH 2013 IH2015
Poznanh, Naramowice, Jasminowy Zakgtek (etap Il -l 13 500 IH 2015 I'H 2019
Poznan, Sowinskiego (etap I-1V) 19 800 IH 2014 I'H 2019
Krakdw, Hortus Apartments 3000 IIH 2012 IH 2014
Krakéw, Bronowicka 3000 IIH 2013 IH2015
Krakéw, Tyniecka / Czarodziejska 5 600 IH 2014 IlH 2015
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap | ) 5800 II'H 2013 IH 2015
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap 1= 11l) 12 500 I1H 2015 IH 2019
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap ) 6900 II1H 2011 IH 2013
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap I1-1V) 39 900 IH 2014 II'H 2021
+£6dz, Wodna (etap 1-11) 13 700 IH 2014 I1H 2017
Kielce, Zielone Tarasy 2100 I H2014 IH2015

SPRZEDAZ MIESZKAN [PUM] 191 900
Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap ) 43 400 IIH 2013 I1H 2014
Poznan, Sotacz 13 700 IH 2015 IIH 2016
Warszawa, Rezydencije Lesne (projekt w trakcie sprzedazy) 52 900 I'H 2010 IIH 2012

SPRZEDAZ DZIALEK [POW. DZIALKI] 110 000
Lublin, ul. Poligonowa (*) 1130 000
Poznah Naramowice (*) 330 000

GRUNTY INWESTYCYJNE [POW. DZIALKI] 1460 000

* Projekty przy ktérych nie podano dat znajdujqg sie w fazie koncepcyjne;j

1.4. Czynniki i zdarzenia, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete
wyniki finansowe

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w | pdtroczu 2013 roku:
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w:

- Krakowie (Dom Pod Stowikiem przy ul. Krasickiego);
- Poznaniu (Kasztanowa Aleja przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez);
- Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej, os. Zeusa);
- Wroctawiu (Przy Stowianskim Wzgdrzu, przy ul. Jednosci Narodowej);
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow:
- Bilczy k. Kielc (Osiedle Bilcza ll);

- Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe etap i ll);
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych;

- sprzedaz naktaddw budowlanych zwigzanych z realizacjg hotelu Novotel w todzi;
- dokonywana co kwartat aktualizacja warto$ci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD);
- indeksacje czynszow;
- zmiane stopy kapitalizacji yield dla nieruchomosci Pasaz Grunwaldzki;
- zmiane zatozen do kalkulacji przychoddw operacyjnych netto;
- w budowie i w trakcie procesu komercjalizacii:
- Galeria Amber w Kaliszu (kolejna wycenal);
- Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze (kolejna wycenal);
- Biurowiec Aquarius Il efap we Wroctawiu (pierwsza wycena);
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- rezerwa dziatki w Rumunii;
- sprzedaz ostateczna nieruchomosci w Piotrkowie, Radomiu i Tarnowie;

- koszty sprzedazy i ogdéinego zarzqdu;

- wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu;
- wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych;

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

- dyskonta i odsetki od kredytdw, obligacii i pozyczek.

2. Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w | pdtroczu 2013:
- nie wystqgpity.

3. Transakcje zabezpieczajgce kursy

Transakcje zabezpieczajgce kurs walutowy zawierane sg w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen, w celu zapewnienia
przysztego poziomu przeptywdw pienieznych z przewalutowania transz kredytéw w walucie EUR oraz jednorazowych,
znaczgcych przychoddw operacyjnych (np. ze sprzedazy projektdw inwestycyjnych).

Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dla pozostajgcych otwartych transakciji to 4,2804 EUR/PLN.

OKRESY ZAPADALNOSCI OTWARTYCH POZYCJI ZABEZPIECZAJACYCH (STAN NA 30 CZERWCA 2013 ROKU)JW MLN EUR:

WARTOSC

BILANSOWA bl

30.06.2013 [MLN EUR] 1 KW 1 KW

Forward EUR/PLN -6.2 70,6 43,7 7.7 1.3 6,5 0.7 0.7

1.5. Objasnienia dotyczqce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej w prezentowanym
okresie

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywdw przeznaczonych
na wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektdw mieszkaniowych, zarzadzanie nieruchomosciami, w duzym
stopniu zapewniajg poréwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast przychody z tytutu ustug generalnej realizaciji
inwestyciji, obrotu nieruchomosciami wystepowac mogag w sposdb nieregulamy. Zarzgd nie moze wykluczy¢ innych zdarzen
o charakterze jednorazowym, ktére mogqg mieé wptyw na osiggane wyniki w danym okresie

1.6. Polityka rachunkowosci

Grupa przy sporzgdzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata zasady rachunkowosci tozsame z zasadami przyjetymi
i opisanymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2012 rok.

1.7. Sprawozdawczosé wg segmentow

Segmenty dziatalnosci Grupy sq prezentowane zgodnie z danymi pochodzgcymi z wewnetrznej sprawozdawczosci
zarzgdczej i analizowanymi przez Zarzqd, ktéry jest kluczowym decydentem operacyjnym odpowiedzialnym za alokacje
zasobdw oraz ocene wynikdw segmentdw operacyjnych.

W Grupie Kapitatowej wyodrebniono nastepujgce segmenty sprawozdawcze, tozsame z segmentami operacyjnymi,
definiowane w oparciu o rodzaj realizowanych projektéw:

- biurowce i hotele,

- cenfra handlowe,

- projekty mieszkaniowe.

Zasady ustalania przychoddw, kosztow, pomiaru wyniku segmentu, wyceny aktywdw i zobowigzan segmentu sg zasadami
rachunkowosci przyjetymi do sporzgdzania i prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy, jak réwniez
zasadami rachunkowosci, ktére odnoszq sie konkretnie do sprawozdawczosci dotyczacej segmentdw.

Miernikiem wyniku segmentu operacyjnego jest ,,zysk/strata brutto ze sprzedazy”.

Dane finansowe dotyczgce segmentdw sq ujete w notach 6A - 6D do skréconego sprawozdania finansowego.
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1.8. Szacunki Zarzqdéw spoétek z Grupy

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Grupy dokonania pewnych szacunkdw izatozen, ktére
znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki mogq sie rézni¢ od tych szacunkdw. Podstawowe
obszary, w ktérych szacunki Zarzaddw maijq istotny wptyw na sprawozdanie finansowe to:

Nieruchomosci inwestycyjne

Warto$¢ godziwa nieruchomosci przynoszqcych staty dochdd ustalana jest przez jednostke metodq inwestycyjng, stosujac
technike kapitalizacji prostej joko iloraz dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield). Stopa
kapitalizacji jest przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych, dochdd
operacyjny netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na podstawie obowiqgzujgcych umdw najmu, wartosci wyrazone
w EUR i USD sq przeliczane co kwartat wg obowigzujgcych kurséw publikowanych przez NBP.

Ze wzgledu na fakt, ze wiekszo$¢ umdw najmu zawartych przez Grupe denominowana jest w EUR, wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych zostaty sporzgdzone w EUR i przeliczone na PLN przy uzyciu Sredniego kursu NBP na dzien bilansowy. Wedtug
wycen sporzqgdzonych przez Grupe, tgczna warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych i nieruchomosci inwestycyjnych
przeznaczonych do sprzedazy na 30 czerwca 2013 roku wyniosta 806.505 tys. EUR (766.308 tys. EUR na 31 grudnia 2012,
664.128 tys. EUR na 30 czerwca 2012). Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania wartosci godziwej na dzien 30 czerwca 2013
roku zawieraty sie w przedziatach od 6,9% do 9.95%. Stopy kapitalizacji zostaty oszacowane przez niezaleznych
rzeczoznawcodw indywidualnie dla kazdej istotnej nieruchomosci inwestycyjnej biorgc pod uwage lokalizacje i rodzaj
nieruchomosci. Przyszte dochody operacyjne netto zostaty oszacowane niezaleznie dla kazdej z nieruchomosci
inwestycyjnych na bazie istniejgcych na dzien bilansowy umdw najmu, zakontraktowanych przychoddw oraz oczekiwanych
kosztéw funkcjonowania nieruchomosci. Na koniec okresu sprawozdawczego, 2 projekty bedgce w budowie: Galeria
Amber w Kaliszu i Aquarius Business House — etap Il we Wroctawiu wycenione zostaty do warto$ci godziwej metodqg opartg
na zdyskontowanych przeptywach pienieznych. Szacowany termin zakohczenia procesédw inwestycyjnych dla tych
nieruchomosci waha sie od 6 do 9 miesiecy. Pozostate projekty w budowie charakteryzowaty sie ryzykami zwigzanymi
z procesem redlizacji, na poziomach, ktére wedtug Zarzqgdu nie umozliwiaty wiarygodne oszacowanie wartosci godziwej
tych nieruchomosci. Warto$¢ nieruchomosci w budowie wycenionych metodg dochodowq wyniosta 240.683 tys. PLN
(na 31 grudnia 2012 roku — 194.233 tys. PLN, na 30 czerwca 2012 roku — 222.896 tys. PLN), warto$¢ nieruchomosci pozostatych
(wykazywanych wg warto$ci poniesionych naktaddw) wyniosta 1.014.960 tys. PLN (982.827 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2012,
972.680 tys. PLN na dzieh 30 czerwca 2012).

W wyniku poprawy sytuacji gospodarczej Zarzad El podjgt decyzje o nie tworzeniu rezerw na ewentualne zmniejszenie
stawek czynszu w przypadku umow konczgcych sie pdzniej niz dwa lata od daty sprawozdania. Zmniejszenie rezerw
wptyneto na wzrost wartoéci nieruchomosci inwestycyjnych o kwote 79 min PLN.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

W pozycji Aktywa frwate przeznaczone do sprzedazy zostat uwzgledniony projekt Aquarius Business House -
etap | (sprzedany w lipcu 2013 roku) wyceniony do wartosci 163,9 min PLN.

Transakcje nabycia lub sprzedazy aktywéw trwatych

W | pdtroczu 2013 Grupa Kapitatowa sprzedata 3 nieruchomosci zabudowane centrami handlowymi Echo w Tarnowie,
Radomiu oraz Piofrkowie Trybunalskim (patrz str. 14 niniejszego raportu).

Instrumenty finansowe wyceniane wg wartosci godziwej

Warto$¢ godziwg instrumentdw finansowych (znajdujacych sie w hierarchii warto$ci godziwej poziom 2), ktére nie znajdujg
sie w obrocie na aktywnym rynku ustala sie przy uzyciu technik wyceny. Spétka kieruje sie osgdem przy wyborze metod
wyceny i przyjmuje zatozenia oparte na warunkach rynkowych wystepujacych na kazdy dzien bilansowy. W szczegdinosci
zawarte umowy forward i zawarte umowy opcji wyceniane sq na podstawie wycen dostarczanych przez banki, ktére przy
ich wyliczeniu korzystajq z takich danych jak biezgce ksztattowanie sie kurséw walut, ich zmiennosci historycznej i stawek
oprocentowania depozytéw (WIBOR, EURIBOR). W | pdtroczu 2013 Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad wyceny
instrumentdéw finansowych.

Imiany w klasyfikacji aktywoéw finansowych

W | pdtroczu 2013 Grupa Kapitatowa nie dokonata zadnych zmian w klasyfikacji aktywdéw finansowych zwigzanych
ze zmiang celu lub wykorzystania tych aktywdw.
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Zapasy

Szacujgc kwote odpisu aktualizujgcego wartosé¢ zapaséw posiadanych przez Spdtke na dzieh bilansowy, analizowane sg
informacje pochodzgce z aktywnego rynku dotyczgce oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych trenddw rynkowych oraz
informacje wynikajace z zawartych przez Spdtke przedwstepnych uméw sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu opierajq sie gtéwnie na cenach rynkowych nieruchomosci obowigzujgcych
w danym segmencie rynku. W przypadku gruntéw ujetych w pozyciji zapasdw, wartosci dokonanych odpisdéw wynikajg
z oszacowanej przez Zarzqd przydatnosci danego gruntu dla potrzeb obecneji przysztej dziatalnodci Spdtki. Dane dotyczgce
odpisdw aktualizujgcych wartos¢ zapasdéw do wartosci netto mozliwej do uzyskania i odwrdcenia odpiséw z tego tytutu
zaprezentowane sq w nocie 3B.

Odroczony podatek dochodowy

Zarzad Spodtki jest zobowigzany oceni¢ prawdopodobienstwo redlizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. W ramach procesu sporzgdzania sprawozdania finansowego, Spdtka szacuje wartos¢ rezerwy i aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego miedzy innymi na bazie wartosci przysztych poziomdw obcigzen z tytutu
podatku dochodowego. Proces obejmuje andlize obecnych poziomdw obcigzen z tytutu biezgcego podatku
dochodowego oraz wartosci rdznic przejsciowych wynikajgcych z odmiennego traktowania transakcji pod kgtem
podatkowym i ksiegowym, ktdére powodujg powstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg zatozeh dotyczgcych okreslania wartosci aktywa i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego. Powyzsze szacunki uwzgledniajg prognozy podatkowe, historyczne warto$ci obcigzen
podatkowych, biezgce dostepne strategie dotyczgce planowania dziatalnosci operacyjnej Spoétki oraz terminy realizacji
poszczegdlnych rdznic przejsciowych. Ze wzgledu na fakt, ze powyzsze szacunki mogqg ulegac zmianom ze wzgledu
na czynniki zewnetrzne, Spdtka moze okresowo korygowac warto$¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, co z kolei moze wptywac na sytuacije finansowq Spodfki oraz jej wyniki.

W | pdtroczu 2013 Grupa utworzyta i rozwigzata rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego o tgcznej
wartosci 4.566 tys. PLN w wyniku czego na dzien bilansowy posiadata rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w wysokosci 31.588 tys. PLN i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 13.839 tys. PLN.

W 2012 roku Zarzady spdtek z Grupy zmienity swoje oczekiwania i podjety decyzje o nie sprzedawaniu udziatéw spotki
»Barconsel Holdings" Ltd, ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. i ,,Echo - SPV 7" Sp. z 0.0. w dadjqcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku
z powyzszym zgodnie z MSR 12 p. 39 na 31 grudnia 2012 r. zostata rozwigzana rezerwa na odroczony podatek dochodowy
od réznic podatkowo — rachunkowych dot. udziatdw w ww. spdtkach zaleznych w wysokosci 164.123 tys. PLN

1.9. Informacje dodatkowe

Informacje o niesptaceniu kredytu lub naruszeniu istotnych postanowien umowy kredytu, w odniesieniu do ktérych nie
podijeto zadnych dziatan naprawczych do kohca okresu sprawozdawczego

W | pétroczu 2013 r. nie wystgpity zadne dziatania dotyczgce niesptacenia kredytu czy tez naruszenia istotnych postanowien
umowy kredytu.

Informacje dot. emisji wykupu i sptaty nieudziatowych papieréw wartosciowych
Patrz punkt 3.2 Sprawozdania Zarzgdu
Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawieranych na warunkach innych niz rynkowe

W | pdtroczu 2013 roku w Grupie Kapitatowej nie przeprowadzane byty transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi na
innych warunkach niz rynkowe.

Sprawy sgdowe
W | pétroczu nie nastgpity zadne istotne rozliczenia wynikajgce z prowadzonych spraw sgdowych.
Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej

W | pdétroczu 2013 roku Zarzad Spdtki zaobserwowat poprawe sytuacji gospodarczej i warunkdw prowadzenia dziatalnosci
(wzrost popytu na powierzchnie mieszkaniowe i ozywienie na rynku nieruchomosci komercyjnych).
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1.10. Przeksztalcenie sprawozdan finansowych / korekta btedu podstawowego

W 2012 roku Zarzgd Spodtki zmienit podejscie w stosunku do tworzenia odroczonego podatku dochodowego od réznic
pomiedzy wartoscig podatkowqg a wartoscig bilansowq aktywdw i zobowiqzan posiadanych przez spbtki komandytowo —
akcyjne. W zwigzku z tym, ze zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podatkowymi spdtki komandytowo — akcyjne nie sg
podatnikami podatku dochodowego od osdb prawnych, a ich wspdlnicy sg jednostkami zwolnionymi podmiotowo
z podatku dochodowego, Grupa odstgpita od tworzenia odroczonego podatku dochodowego od rdznic pomiedzy
warto$cig podatkowq a wartoéciq bilansowq aktywdw i zobowigzanh posiadanych przez spodtki komandytowo — akcyjne.

W zwigzku z powyzszym Grupa postanowita dokona¢ korekty btedu podstawowego i przeksztatcic poréwnawcze
sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2012 roku, uwzglednidgjgc powyzszg decyzje w stosunku do réznic pomiedzy wartoscig
podatkowqg a wartoscig bilansowq aktywdw i zobowigzan posiadanych przez spdtki komandytowo — akcyjne na 30 czerwca
2012 roku. Ponizej pozycje, ktdre ulegty zmianie.

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

STAN NA 30.06.2012 STAN NA 30.06.2012
BYLO JEST
1. Aktywa trwate 4219224 4210001
1.7 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 29 607 20 384
AKTYWA RAZEM 5221184 5211 961

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ — KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA [TYS. PLN]

STAN NA 30.06.2012 STAN NA 30.06.2012
BYLO JEST
1. Kapitat wtasny 2097718 2 166 609
1.1 Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 2097 763 2166 654
1.1.2  Kapitat zapasowy 2033957 2065 321
1.1.4  Zakumulowany zysk (stratal) 60 475 98 002
2. Rezerwy 289 096 210982
2.3 Rezerwa dtugoterm. z tyt. odroczonego podatku dochodowego 275832 197718
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 5221184 5211 961

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2012 - 30.06.2012 01.01.2012 - 30.06.2012
BYLO JEST
Podatek dochodowy (czes¢ odroczona) (8 149) 29 378
Zysk (strata) netto, w tym: 60 489 98 016
Zysk (strata) przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce (14) (14)
Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 60 475 98 002
Zysk (strata) podstawowy / rozwodniony na jedng akcje zwyktqg (w zi) 0,15 0.24

1.11. Informacje o znaczgcych zdarzeniach po dacie bilansu
Ibycie aktywéw o znacznej wartosci - ostateczna umowa sprzedazy | etapu projektu biurowego we Wroctawiu

W dniu 2 lipca 2013 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg Aquarius Business House — ,,Grupa Echo Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (25-323), Al. Solidarnosci 36,
wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqgd Rejonowy w Kielcach, za numerem KRS 378348 (dalej:
Sprzedajqcy), a spdtka:

,Horta Spdtka z ograniczong odpowiedzialnodciq” z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Mokotowska 49, 00-542 Warszawa),
wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, za numerem KRS 397696 ( dalej Kupujqcy),

zawarta zostata ostateczna umowa sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej we Wroctawiu przy ul. Swobodnej
i Borowskiej wraz z prawem wtasnosci posadowionej na niej budynku biurowego stanowigcego | etap w realizowanym
projekcie biurowym Aquarius Business House wraz z towarzyszgcq mu infrastrukturg (Projekt biurowy).
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taczna warto$¢ podpisanej umowy sprzedazy Projektu biurowego wynosi 41.905 tys. EUR, powiekszona o obowigzujgcy
podatek VAT, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi rdwnowarto$s¢ 181.301 tys. PLN
netto.

Wartos¢ ewidencyjna zbywanych aktywdéw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo
Investment, wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosi 148.437 tys. PLN.

Pomiedzy Emitentem i osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi Emitenta a Kupujgcym i osobami nim zarzgdzajgcymi nie
istniejg zadne powigzania.

Ponadto, w zwiqzku z wyzej wymieniong transakcjq sprzedazy, podmiot zalezny Emitenta, spdtka Aquarius Business House —
,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spdtka komandytowo-akeyjna, dokonata w dniu 11 2 lipca 2013 r.
sptaty kredytu rzecz banku ALIOR BANK S.A. z siedzibg w Warszawie na tgczng kwote 69.924 tys. PLN.

Na dzieh sporzgdzenia raportu biezgcego Grupa Kapitatowa Emitenta nie posiada zadnego zadtuzenia kredytowego
zwiqzanego ze sprzedanym aktywem.

Podmiot zalezny Emitenta, spdtka ,,Echo Investment Property Management — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Spdtka komandytowa
bedzie zarzgdzac biurowcem przez okres 5 lat. Biurowiec jest wynajety w 98 proc.

Umowa kredytowa podmiotu zaleznego Emitenta

W dniu 17 lipca 2013 r., podmiot zalezny od Emitenta, spdtka Projekt 8 — ,,Grupa Echo Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” — Spdtka komandytowo - akcyjna, z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, pod numerem KRS 0000440165 (dalej: Kredytobiorca, Spdtka),
podpisata z Hypothekenbank Frankfurt AG bankiem nalezycie utworzonym i dziatajgcym zgodnie z prawem Niemiec,
z siedzibg w Eschborn, przy Helfmann-Park 5, 65760 Eschborn, Niemcy, wpisanym do rejestru handlowego prowadzonego
przez sqd rejonowy dla miasta Frankfurt pod numerem HRB 45701, (dalej: Kredytodawca, Bank) umowe kredytu (dalej:
Umowa) w wysokosci 105.620 tys. EUR, co na dzieh zawarcia umowy stanowito rwnowartos¢ 450.195 tys. PLN.

Srodki pozyskane na podstawie umowy kredytowej Kredytobiorca wykorzysta na finansowanie nabycia Centrum Handlowo-
Rozrywkowego PASAZ GRUNWALDZKI we Wroctawiu przy zbiegu ulic Piastowskiej, Grunwaldzkiej, M. Reja, M. Curie -
Sktodowskiej oraz Pl. Grunwaldzki (dalej: Nieruchomosc¢).

Termin sptaty kredytu zostat oznaczony w Umowie na dzien 30 wrzeénia 2018 roku.
Zabezpieczeniem sptaty kredytu oraz kwot naleznych wobec Banku sg przede wszystkim:
- hipoteka do kwoty 150.000 tys. EUR na Nieruchomosci, na rzecz Kredytodawcy;
- hipoteka do kwoty 23.250 tys. EUR na Nieruchomosci, na rzecz Kredytodawcy
- cesja na zabezpieczenie praw z dokumentdw projektu na rzecz Kredytodawcy.
- umowy zastawu rejestrowego na udziatach Kredytobiorcy
- cesja na zabezpieczenie praw z Dokumentdw Projektu, zawarta pomiedzy Sprzedajgcym na rzecz Kredytodawcy;
- o$wiadczenia o poddaniu sie egzekuciji.

Zarzqd Emitenta informuje ponadto, iz ww. umowa kredytowa zostata zawarta w zwigzku z planowang umowqg
sprzeniesienia” aktywdw, ktére stanowig Centrum Handlowo-Rozrywkowe Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu ze spdtki "Echo
Pasaz Grunwaldzki - "Magellan West Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig™ S.K.A. z siedzibg w Kielcach na spbtke
Projekt 8 — ,Grupa Echo Spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” — Spdtka komandytowo - akcyjna, z siedzibg
w Kielcach, gdzie oba pomioty sg spdtkami zaleznymi od Emitenta.

Zawarcie znaczqcej umowy pomiedzy podmiotami zaleznymi Emitenta
W dniu 19 lipca 2013 r. pomiedzy:

podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg "Echo Pasaz Grunwaldzki - "Magellon West Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig™ S.K.A. z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, NIP 9591762633, REGON 260133484,
wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqad Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000387317 (dalej: Sprzedajqcy )
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a podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg Projekt 8 — ,,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” — Spdtka
komandytowo - akcyjna, z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqgd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sagdowego, pod numerem KRS 0000440165 (dalej: Kupujgcy ),

zawarta zostata umowa sprzedazy dotyczgca prawa uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawa wtasnosci budynku wraz
z ruchomosciami, ktére stanowig Centrum Handlowo-Rozrywkowe ,,Pasaz Grunwaldzki” we Wroctawiu przy zbiegu ulic
Piastowskiej, Grunwaldzkiej, M. Reja, M. Curie — Sktodowskiej oraz Pl. Grunwaldzki (dalej: Nieruchomosg).

tgczna wartos¢ podpisanej umowy wynosi 869.781 tys. PLN, powiekszona o obowigzujgcy podatek VAT.

W zwigzku z wyzej wymieniong umowq sprzedazy, w nawigzaniu do raportu biezgcego Nr 27/2013 z dnia wczoragjszego,
podmiot zalezny Emitenta, spdtka Projekt 8 - ,,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” — Spdtka
komandytowo - akcyjna, z siedzibg w Kielcach celem zaptaty za nabywang Nieruchomo$¢ uruchomita srodki pieniezne
z umowy kredytowej na kwote 105.620 tys. EUR co na dzieh przekazania raportu stanowi réwnowarto$¢ 448.389 tys. PLN,
natomiast spdtka "Echo Pasaz Grunwaldzki - "Magellan West Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig™ S.K.A. z siedzibqg
w Kielcach, dokonata w dniu dzisiejszym sptaty kredytu inwestycyjnego na rzecz banku Hypothekenbank Frankfurt AG
z siedzibg w Eschborn w Niemczech w wysokosci 105.620 tys. EUR co na dzien przekazania raportu stanowi rownowartosé
448.389 tys. PLN

Pozostate $rodki na sfinansowanie nabycia Nieruchomosci Kupujacy pozyska z kapitatéw wtasnych bedgcych w dyspozyciji
Grupy Kapitatowej Emitenta.

Umowa ma neufralny wptyw na sytuacje ekonomiczng Grupy Kapitatowe] Emitenta i jest zwigzana z procesem
»przenoszenia” aktywow, ktére stanowig Centrum Handlowo-Rozrywkowe ,,Pasaz Grunwaldzki” we Wroctawiu ze spotki
"Echo Pasaz Grunwaldzki - "Magellan West Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig™ S.K.A. z siedzibg w Kielcach na spdtke
Projekt 8 — ,Grupa Echo Spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” - Spdtka komandytowo - akcyjna, z siedzibg
w Kielcach, gdzie oba pomioty sg spdtkami zaleznymi od Emitenta.

Emisja obligacji przez podmioty zaleine od Echo Investment S.A.

w dniu 27 sierpnia podmioty zalezne Emitenta, spdftki ,,Projekt 4 - Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq”
S.k.a. z siedzibg w Kielcach oraz ,,A4 Business Park — Grupa Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” S.k.a. z siedzibg
w Kielcach dokonaty emisji 10 letnich obligacji o tgcznej wartoéci nominalnej 109 min PLN, w tym:

1/ ,,Projekt 4 - Grupa Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.k.a. z siedzibg w Kielcach wyemitowata obligacije
o tgcznej warto$ci nominalnej 64 min PLN;

2/ A4 Business Park — Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.k.a. o tgcznej wartosci nominalnej 45 min
PLN.

Oprocenfowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR éM powiekszong o marze. Odsefki
wyptacone bedqg w okresach pdétrocznych. Wykup obligacji nastgpi po wartosci nominalnej obligaciji. Wyemitowane
obligacje nie sq zabezpieczone.

Dodatkowo od dnia 13 sierpnia 2013 r., trzy inne spdtki zalezne od Emitenta, dokonaty emisji 10 letnich obligaciji o tgcznej

warto$ci nominalnej 55,5 min PLN.

Wszystkie obligacje wyemitowane przez podmioty zalezne Emitenta zostaty objete przez fundusze: ,,Forum XXIX Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety” oraz ,,Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety” oba z siedzibg w Krakowie. Emitent jest
bezposrednio i posrednio wtascicielem wszystkich certyfikatdw inwestycyjnych wyemitowanych przez ww fundusze.

Powyzsze emisje obligacji majg neutralny wptyw na sytuacje ekonomiczng Grupy Kapitatowe] Emitenta i sq zwigzane
Z procesem zarzqdzania srodkami pienieznymi Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

1.12. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W wyniku transakcji z podmiotami powigzanymi w | pdtroczu 2013 roku, Grupa Kapitatowa Echo Investment osiggneta
przychody od podmiotdw wspdtkontrolowanych przez znaczgcego inwestora w wysokosci 7.113 tys. PLN. Dodatkowo Grupa
posiada obligacje podmiotu wspdtkontrolowanego przez znaczgcego inwestora nabyte za 60 min PLN i naleznosci
handlowe od podmiotdw wspdtkontrolowanych przez znaczgcego inwestora w wysokosci 2.047 tys. PLN.

25



raport pdtroczny

A K

1.13. Informacje o wynagrodzeniach Zarzgdu i Rady nadzorczej

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w | pétroczu 2013 roku pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz
z tytutu petnienia funkciji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:
- Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 384 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych
- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 364 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych
- Waldemar Lesiak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 126 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych

Osoby zarzadzajgce Echo Investment S.A. w | pdtroczu 2012 roku pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz
z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:
- Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 508 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkciji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych
- Arfur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 477 tysiecy ztotych, nie pobierat

wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkcji nadzorczych Spdtki w | pdtroczu 2013 roku pobraty
wynagrodzenie w Echo Investment S.A. odpowiednio:
- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 42 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkciji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych;
- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych;
- Tomasz Kalwat pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 16 tysiecy ztotych, nie pobierat

wynagrodzenia z tytutu petnienia funkciji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkcji nadzorczych Spdtki w | pétroczu 2012 roku pobraty
wynagrodzenie w Echo Investment S.A. odpowiednio:
- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 42 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych;
- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych, nie pobierat
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych;
- Tomasz Kalwat pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 18 tysiecy ztotych, nie pobierat

wynagrodzenia z tytutu petnienia funkciji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

POZYCJE POZABILANSOWE (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

1. Zobowigzania warunkowe
1.1 Na rzecz jednostek powigzanych, z tytutu:
a) udzielonych gwarancji i poreczen 47 939 10058 -
47 939 10 058 -

1.2 Na rzecz pozostatych jednostek, z tytutu:
a) udzielonych gwaranciji i poreczen - - -

Zobowigzania warunkowe, razem 47 939 10 058 -

Zobowiqgzania warunkowe przedstawione sg wg wartosci nominalnej, nie odbiegajacej od wartosci godziwej.

NOTA 2A
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI (WG GRUP RODZAJOWYCH) (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Stan na poczgtek okresu 2882 760 2893756 2893756
a) zwiekszenia (z tytutu)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 107 584 312019 -
- poniesienia naktaddw na realizacje inwestycji 5111 13077 6 327
- zmiany wyceny nieruchomosci 333 103 156 123 -
445 798 481 219 6 327
b) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy 145 - -
- zmiany wyceny nieruchomosci 1 238 941 68 047
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - 1229 -
- przeniesienie do zapasdw 782 1985 1985
- sptata wieczystego uzytkowania (leasing) 2 1 1
- przeniesienie do aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy 163 894 250 059
164 824 492 215 70 033
Stan nieruchomosci na koniec okresu 3163734 2882760 2 830 050

Spdétka wycenia nieruchomosci wedtug wartosci godziwej na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego.
Zysk / strata z wyceny wykazana jest w pozycji "Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych" w Rachunku Zyskdw i Strat.

Na 30 czerwca 2013 r. Grupa posiadata 15 nieruchomosci inwestycyjnych zlokalizowanych w miastach na terenie Polski.
Ze wzgledu na fakt, ze wiekszos¢ umdw najmu zawiera stawki czynszu denominowane w EUR, wyceny zostaty sporzgdzone
w tych walutach i przeszacowane na PLN wedtug kursu NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy.

NOTA 2B

UJETE W SKONSOLIDOWANYM SRODROCZNYM RACHUNKU ZYSKOW | STRAT KWOTY 01.01.2013 01.01.2012 01.01.2012

(TYS. Zt) - 30.06.2013 - 31.12.2012 - 30.06.2012
a) przychoddw z czynszéw dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej 198 095 366 901 179 725
b) bezposrednich kosztdw operacyjnych (tgcznie z kosztami napraw i
utrzymania) dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym 74 409 124 026 60 090

okresie przyniosta przychody z czynszow

c) bezposrednich kosztdw operacyjnych (tgcznie z kosztami napraw i

utrzymania) dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym - 92 -
okresie nie przyniosta przychoddw z czynszow

27



raport pdtroczny

A K

NOTA 2C
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE (WG GRUP RODZAJOW o 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Stan na poczgtek okresu 1177 050 1047 624 1 047 624
a) zwiekszenia (z tytutu)
- poniesienia naktaddw na realizacje inwestyciji 156 134 427 827 133 512
- przeniesienia z zapaséw - 21983 -
- leasingu (wieczyste uzytkowanie) - - 817
- zmiany wyceny nieruchomosci 80 567 7105 19 138
- réznic kursowych 11478 - 2883
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych - 1229 -
248 179 458 144 156 350
b) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych 107 584 312019 -
- zmiany wyceny nieruchomosci 55785 - -
- réznic kursowych - 16 685 8 384
- sptata wieczystego uzytkowania (leasing) 15 14 14
- przeniesienia do zapaséw 6 624 - -
170 008 328718 8 398
Stan nieruchomosci na koniec okresu 1255 221 1177 050 1195576
NOTA 3A
ZAPASY (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) materiaty 192 187 148
b) pbtprodukty i produkty w toku 304 001 347716 385 556
c) produkty gotowe 110 540 112164 85475
d) towary 46 168 3053 3086
e) zaliczki na dostawy - - -
Zapasy razem 460 901 463 120 474 265

Pozycja "Produkty gotowe" zawiera gotowe lokale mieszkalne przeznaczone do sprzedazy.

Pozycja "Pétprodukty i produkty w toku" zawiera gtdwnie posiadane przez Grupe nieruchomosci oraz naktady na projekty
mieszkaniowe w przygotowaniu i w trakcie realizaciji.

Zapasy wyceniane sg nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ sprzedazy netto. Warto$¢ ta uzyskana jest z informaciji
z aktywnego rynku. Odwrécenie odpisu wartosci zapasdw nastepuje albo w zwigzku ze sprzedazqg zapasu lub w zwigzku ze
wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpisdw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajgcych warto$¢ zapasdw ujetych w okresie jako przychdd znajdujqg sie w Rachunku Zyskow i Strat
w pozycjach: "Koszt wtasny sprzedazy" / "Przychody".

NOTA 3B
01.01.2013 01.01.2012 01.01.2012
TAPASY - WPLYW NA WYNIK (TYS. Zt) - 30.06.2013 -31.12.2012 - 30.06.2012
a) wartos¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w danym okresie 35 467 116 543 53 602
b) kwoty odpiséw wartosci zapaséw w danym okresie - 29770 20 462

c) kwoty odwrdcenia odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapaséw

8 566 9946 4458
w danym okresie

Warto$¢ zapasdw rozpoznanych jako koszt w danym okresie znajduje sie w rachunku wynikéw w pozycji "Koszt wtasny
sprzedazy"
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NOTA 4A

POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE (AKTYWA) (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) terminowe kursy walutowe "forward" - 2134 1931
b) opcje na stope procentowqg - - 4
Pochodne inwestycje finansowe, razem - 2134 1935

Z czego o terminie zapadalnosci:
-do 1 roku - 1508 1935
-od 1 do 3laf - 626 -
-od 3 do Slaf - - -

-powyzej 5 lat - - -

NOTA 4B

POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE (ZOBOWIAZANIA) (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) Interest Rate Swap 10719 13043 13 968
b) terminowe kursy walutowe "forward" 6178 66 229
Pochodne zobowigzania finansowe, razem 16 897 13109 14197

z czego o terminie zapadalnosci:
-do 1 roku 6178 66 229
-od 1 do 3lat 4904 - -
-od 3 do 5lat 5815 13043 13968

-powyzej 5 lat - - -

tgczna kwota wartoéci nominalnych nierozliczonych terminowych kontraktéw walutowych (forward) na 30 czerwca 2013
roku wynosita 70,6 min EUR. Kontrakty te dotyczg sprzedazy waluty EUR w latach 2013- 2014 i majg na celu zabezpieczyé
przed ryzykiem kursowym czes$¢ prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych w Grupie.

Zawarte transakcje IRS i opcje na stope procentowq zabezpieczajg przed ryzykiem zmian stép procentowych czesé
przysztych ptatnosci odsetkowych w Grupie.

NOTA 5
KREDYTY | POZYCZKI (WG RODZAJU) (TYS. Zt) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) kredyty 1904 565 1843 131 1661476
b) dtuzne papiery warto$ciowe 843 537 853 264 853 729
c) odsetki od kredytow i pozyczek - - 1
Kredyty i pozyczki, razem 2748 102 2696 395 2515206
-z czego czes$¢ dtugoterminowa 2085 264 2 146 281 2119051
-z czego czes¢ krotkoterminowa 662 838 550114 396 155

Zobowiqgzania kredytowe wycenia sie metodq ,,zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39.

NOTA 6A

SPRAWOZDAWCZOSC WG SEGMENTOW BRANZOWYCH

PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW (W TYS. PLN) 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012 |
- centra handlowe 3377752 3216230 3135792
- biurowce i hotele 1604025 1392999 1225248
- powierzchnie mieszkalne 471 583 443 486 496 195
- aktywa nieprzypisane 352 695 400 458 354726
Razem aktywa 5 806 055 5453173 5211 961
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NOTA 6B
PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW (W TYS. PLN) ©30.06.2013  31.12.2012  30.06.2012

- cenfra handlowe 1541012 1 438 543 1381 953

- biurowce i hotele 537 336 504 048 451 479

- powierzchnie mieszkalne 34744 44 555 92 442

- zobowigzania nieprzypisane 945 983 1034 384 1119478
Razem zobowiqzania 3059 075 3021 530 3 045 352
NOTA 6C

’ . 01.01.2013 [ 01.01.2012

PRZYPISANIE PRZYCHODOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW (W TYS. PLN) -30.06.2013 -30.06.2012

- centra handlowe 160 311 150 808

- biurowce i hotele 51887 38 508

- powierzchnie mieszkalne 50 639 84 485

- przychody nieprzypisane 3009 2 945
Razem przychody operacyjne 265 846 276 746
NOTA 6D

4 A 01.01.2013 01.01.2012

PRZYPISANIE KOSZTOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW (W TYS. PLN) -30.06.2013 - 30.06.2012

- centra handlowe (51 889) (32 671)

- biurowce i hotele (25 252) (14197)

- powierzchnie mieszkalne (37012) (70 685)

- koszty nieprzypisane (2992) (4 482)
Razem przychody operacyjne (117 145) (129 035)

Aktywa i zobowigzania nieprzypisane obejmujg pozycje, ktdre nie mozna jednoznacznie przypisaé do poszczegdinych
segmentdw.
W Grupie nie wystgpity przychody miedzy segmentami.

Dnia: 27 sierpnia 2013 roku

Podpisy Zarzqdu Echo Investment S.A.

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak

L“L . (X/‘“@ -\Y/\\ \Q\/Q\

_

Ny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Podpis osoby, ktdrej powierzono prowadzenie ksiqg rachunkowych:

Tomasz Sutek

X

Gtoéwny Ksiegowy
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.  SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Echo Investment S.A. za poétrocze 2013 roku obejmujgce okres
od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku, sporzqdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej

JEDNOSTKOWE SRODROCINE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [w tys. PLN]

30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 1007 1181 1336
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 15091 14 067 14 471
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 1 3 607 3752 3496
;fgdggjg%ijicﬁ/jeanSﬂ(OCh zaleznych, wspodtzaleznych i ° 922 234 921 946 922 806
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 14 359 14 629 14902
1.6. Udzielone pozyczki 3 44 - -
1.7. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 12978 13 678 -
969 322 969 253 957 011
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 3 265030 302414 298 425
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1842 - -
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw - - 51
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 43 666 65 629 52 523
2.5. Udzielone pozyczki 4 156 802 318736 195154
2.6. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania 1019 - -
2.7. Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 91 460 3017 36 963
559 819 689 796 583116
AKTYWA RAZEM 1529 141 1659 049 1540 127
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JEDNOSTKOWE SRODROCINE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [w tys. PLN]

NOTA 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
1. Kapitat wiasny
1.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 608 204 567 091 567 091
1.3. Akcje wtasne (33 696) - -
1.4. Zysk netto 12 626 41113 17 327
608 134 629 204 605 418
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy na zobowigzania - krétkoterminowe 8 2 000 2 000 2000
2.2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego -
dtugoterminowa 7 ) ) 9154
2000 2 000 11154
3. Zobowigzania diugoterminowe
3.1. Kredyty, pozyczki i obligacje 5 508 133 527 138 523702
3.3. Ofrzymane kaucje i zaliczki 16 997 17 707 15976
525130 544 845 539 678
4. Zobowigzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty, pozyczki i obligacje 6 359 624 438 557 337 405
4.2. Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 307 1945 728
4.3. Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 2794 4187 5803
4.4. Zobowigzania handlowe 6963 17 267 16 237
4.5.0trzymane kaucje i zaliczki 21 094 16016 18 970
4.6.Pozostate zobowigzania 3095 5028 4734
393 877 483 000 383 877
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 1529 141 1659 049 1540 127
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SRODROCINY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [w tys. PLN]

01.01.2013 01.01.2012

- 30.06.2013 - 30.06.2012

Przychody 10 121 660 99 822
Koszt wtasny sprzedazy (78 233) (62 062)
Zysk brutto ze sprzedazy 43 427 37 760
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych (145) 1826
Koszty sprzedazy (11 862) (12 507)
Koszty ogdlnego zarzadu (18 098) (16 390)
Pozostate przychody operacyjne 28 137 39 585
Pozostate koszty operacyjne (465) (278)
izssl;g:ﬂzi:]::;wlézquiem i uwzglednieniem przychodéw / 40 994 49 996
Przychody finansowe 2 540 986
Koszty finansowe (30 208) (31 420)
Zysk brutto 13 326 19 562
Podatek dochodowy (700) (2 235)
Zysk netto 12 624 17 327
Zysk netto 12 626 17 327
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 420 000 000
Zysk na jednq akcje zwyktqg (w zt) 0,03 0,04
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 420 000 000
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,03 0,04

SRODROCINE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [w tys. PLN]

01.01.2013 01.01.2012

- 30.06.2013 - 30.06.2012
Lysk netto 12 626 17 327

Inne catkowite dochody netto - -
Catkowity dochéd 12 626 17 327
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SRODROCINE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH [w

01.01.2013- 01.01.2012-
30.06.2013 30.06.2012

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyijnej - metoda posrednia

I. Zysk brutto 13 326 19 562
Il. Korekty 5947 (1813)
1. Amortyzacja 1815 1982
2. Zyski/ (straty) z tytutu réznic kursowych - -
3. Odsetkiiudziaty w zyskach (dywidendy) 4183 (3 695)
4.  Zysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywdw i zobowigzan (51) (100)
Ill. Zmiana kapitatu obrotowego 55396 37 266
1. Imiana stanu rezerw (961) (897)
2. Imiana stanu zapaséw 37 385 14226
3. Imiana stanu naleznosci 29 006 66 964
4 Zmionolsfonu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek (10 034) (43 027)
i kredytow
I(}:-/S’ﬁf;q I|:I>Ii)enieine netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej 74 669 55015
V. Podatek dochodowy zaptacony (3 480) (3 500)
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej (IV+/- V) 71189 51 515
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy 317 290 51 307
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw frwatych 52 110
2.  ILbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 145 159
3. I aktywow finansowych, w tym: 317 093 51038
a) w jednostkach powigzanych 317 093 51038
- zbycie aktywdw finansowych - -
- dywidendy i udziaty w zyskach 14971 13 000
- sptata udzielonych pozyczek 297 112 35003
- odsetki 5010 3035
4.  Inne wptywy inwestycyjne - -
Il. Wydatki (135 842) (94 813)
1. ;\lobycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw (2 669) (1723)
rwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
3. Na aktywa finansowe, w tym: (133 066) (92 822)
a) w jednostkach powigzanych (133 065) (92 822)
- nabycie aktywdw finansowych (290) (11 354)
- udzielone pozyczki (132775) (81 466)
b) w pozostatych jednostkach (1) -
- nabycie aktywdw finansowych (1) -
4. Inne wydatki inwestycyjne (107) (268)
Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnej 181 448 (43 506)
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SRODROCINE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH [w

01.01.2013- 01.01.2012-
30.06.2013 30.06.2012

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

. Wplywy 313 530 290 475
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatdw) iinnych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredytyipozyczki 1216 2280
3.  Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 312314 288 195
1l. Wydatki (476 705) (347 907)
1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych (33 696) -
2. Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4, Sptaty kredytdéw i pozyczek (90 484) (27 3095)
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (320 000) (290 000)
6. I tytutu innych zobowigzanh finansowych - -
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umodw leasingu finansowego - -
8. Odsetki (32 525) (30 602)
9. Inne wydatki finansowe - -

Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej (163 175) (57 432)
Przeptywy pieniezne netto, razem 89 462 (49 423)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 89 462 (49 423)

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -

$rodki pieniezne na poczagtek okresu 3017 86 386
$rodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 92 479 36 963
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 1019 -
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SRODROCINE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [w tys. PLN]

IYSK ZYSK KAPITAL

KAPITAL KAPITAL AKCJE

ZLAT ROKU WEASNY
ZAKLADOWY ZAPASOWY WLASNE TR G ]

Stan na 1 stycznia 2013 roku 21 000 567 091 - 41113 - 629 204
Zmiany w okresie:

Akcje wtasne (33 696) (33 698)

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 41113 (41 113) - -

Zysk netto danego okresu - - - 12 626 12 626
Zmiany razem - 41113 (33 696) (41 113) 12 626 (21 070)
Stan na 30 czerwca 2013 roku 21 000 608 204 (33 696) - 12 624 608 134
Stan na 1 stycznia 2012 roku 21 000 550 574 - 16 517 - 588 091
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 16 517 (16 517) - -

Zysk netto danego okresu - - - 41113 41 113
Zmiany razem - 16517 (16 517) 41113 41 113
Stan na 31 grudnia 2012 roku 21 000 567 091 - - 41113 629 204
Stan na 1 stycznia 2012 roku 21 000 550 574 - 16 517 - 588 091
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 16 517 (16 517) - -

Zysk netto danego okresu - - - 17 327 17 327
Zmiany razem - 16517 (16 517) 17 327 17 327
Stan na 30 czerwca 2012 roku 21 000 567 091 - - 17 327 605 418

W dniu 25 kwietnia 2013 r. Echo Investment SA w wyniku pakietowej transakcji, dokonanej na rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nabyto od podmiotu zaleznego spdtki ,,Park Postepu-Projekt Echo-93 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.K.A. z siedzibg w Kielcach 7.309.418 (siedem miliondw trzysta dziewiec tysiecy czterysta
osiemnascie) akcji wtasnych po cenie 4,61 ztoty za jedng akcje.

W dniu 6 czerwca 2013 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. podjeto uchwate umorzenia
ww. akcji, ktére zostaty nabyte w wyniku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji przeprowadzonego w dniach od
8 do 21 lutego 2012 r

Powyzsze nabycie akcji wtasnych nastgpito na podstawie:

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

- uchwaty w sprawie przyjecia programu skupu akcji wiasnych Echo Investment S.A. w dniu 18 stycznia 2012r.

Na dziehn 30 czerwca 2013 r. nie zostato zarejestrowane w sqdzie obnizenie kapitatu zaktadowego.
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INFORMACJA DODATKOWA O PRZYJETYCH ZASADACH RACHUNKOWOSCI ORAZ INNE
INFORMACJE OBJASNIAJACE

INFORMACJE OGOLNE

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Echo Investment S.A. jest budowa i wynadjem bqdz sprzedaz powierzchni
w budynkach biurowych, handlowych, mieszkaniowych i hotelowych oraz obrdt nieruchomosciami.

Echo Investment S.A. (zwana dalej ,Echo” lub ,Spdtka”) z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36, zostato
zarejestrowane w Kielcach dnia 23 lipca 1992 roku. Echo jest Spdtkg Akcyjng wpisang do Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem 0000007025 przez Sgd Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Akcje Spdtki notowane sq na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych, branza wg rynku regulowanego -
budownictwo.

Czas tfrwania Spéiki jest nieograniczony.

W sktad Zarzgdu Echo Investment S.A. na dzieh 30 czerwca 2013 roku wchodfzili: Prezes Zarzgdu Piotr Gromniak, Wiceprezes
Zarzgdu Artur Langner i Wiceprezes Zarzgdu Waldemar Lesiak a na dzieh 30 czerwca 2012 roku wchodfzili: Prezes Zarzgdu
Piotr Gromniak i Wiceprezes Zarzqdu Artur Langner. W sktad Rady Nadzorczej na dzieh 30 czerwca 2013 roku wchodzili:
przewodniczgcy Wojciech Ciesielski, wiceprzewodniczqgcy Andrzej Majcher i Mariusz Waniotka, oraz cztonkowie Robert
Oskard i Karol Zbikowski a na dzien 30 czerwca 2012 roku wchodzli:  przewodniczgcy Wojciech  Ciesielski,
wiceprzewodniczacy Andrzej Majcher i Mariusz Waniotka, oraz cztonkowie: Tomasz Kalwat, Robert Oskard i Karol Zbikowski.
Na dzien 30 czerwca 2013 roku w sktad Komitetu Audytu na podstawie art. 86 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie wchodzg cztonkowie Rady Nadzorcze;.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W skréconym $rédrocznym sprawozdaniu Echo Investment S.A. prezentowane sg dane finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2013 roku oraz dane porédwnywalne za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 roku i dane
poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakohczony 31 grudnia 2012 roku.

Walutg sprawozdawczqg sprawozdania finansowego i funkcjonalng Echo Investment S.A. jest ztoty polski (,,PLN"). Wszystkie
dane finansowe w sprawozdaniu finansowym Spéfki, o ile nie zaznaczono inaczej, prezentowane sq w tysigcach PLN.

Przy sporzgdzaniu skréconego sprawozdania finansowego Spdtka opierata sie o zasady zawarte w MSR 34. Niniejsze
sprawozdanie finansowe nalezy analizowac tqcznie z rocznym jednostkowym sprawozdaniem finansowym za rok 2012.

Sprawozdanie zostato sporzqadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczos$ci  Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejskq. Sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentéw finansowych,
wycenianych wg wartosci godziwej. W celu petnego zrozumienia sytuacii finansowej i wynikéw dziatalnosci Spdtki, jako
jednostki dominujgcej w Grupie Kapitatowej Echo Investment, niniejsze sprawozdanie finansowe powinno by¢ czytane
tacznie

z poétrocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres é miesiecy zakohczony 30 czerwca 2013 roku.
To skonsolidowane sprawozdanie finansowe dostepne jest na stronie internetowej Spdtki pod adresem www.echo.com.pl
Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajgcej sie przewidzieé przysztosci,
majgc na uwadze fakt, ze nie istniejq okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzgd Spodtki wykorzystat swojg ndjlepszg wiedze odnosnie zastosowania standarddw i interpretacii, jak réwniez metod
i zasad wyceny poszczegdinych pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Spdétka przy sporzgdzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata nowe standardy, zmiany do standarddw i interpretacje
wydane przez Komitet ds. IMSF, majgce zastosowanie w przypadku Spdtki dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego
sie 1 stycznia 2013 roku. Zastosowane zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych i wycene w sprawozdaniu
finansowym.
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OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN SPOLKI ZE WSKAZANIEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN

NAJWAZNIEJSZE ZDARZENIA W | POLROCZU 2013 ROKU
Emisja obligaciji
Spotka wyemitowata w dniu 31 stycznia 2013 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 200 min PLN.

Wartos¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
konczqgcy sie w dacie 28 kwietnia 2017 roku. Oprocentowanie obligacii ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR
6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Odsetki wyptacone bedg w okresach poétrocznych. Wykup obligacji w dniu
wykupu nastgpi po warto$ci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacije nie sq zabezpieczone.

Warto$¢ zaciggnietych zobowigzah na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozycji nabycia,
1j. 30 wrzednia 2012 r., wynosi 956 min PLN.

W ocenie Zarzgdu Spdtki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligaciji, ogdine zobowigzania Echo
Investment S.A. bedqg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujq sie na
poziomach zapewniajgcych zdolnos¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacje stanowiqg 32,73% kapitatow wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 30 wrzesnia 2012
roku.

Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji ww. obligacji catkowicie zabezpieczajg potrzeby pozyczkowe Spétki zwigzane
z obstugqg dotychczas wyemitowanych obligacii ktérych termin zapadalnosci przypada na biezgcy rok obrotowy.

W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (RB nr 7/2011 z dnia 1 lutego
201 1roku), Spoétka wyemitowata w dniu 19 czerwca 2013 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 80 min PLN.

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
konczgcy sie w dacie 19 czerwca 2018 roku. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke
WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestorow. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji
w dniu wykupu nastgpi po wartosci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

Warto$¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozycji nabycia,
1j. 31 marca 2013 r., wynosi 975 min PLN.

W ocenie Zarzgdu Spodtki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligaciji, ogdine zobowigzania Echo
Investment S.A. bedg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujg sie na
poziomach zapewniajgcych zdolno$¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacje stanowiqg 12,55% kapitatdéw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 31 marca 2013 roku.
Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Srodki z biezgcej emisji zostang przeznaczone na czesciowe rolowanie obligacii, ktérych termin wykupu przypada na przyszty
rok oraz na pokrycie wydatkdw zwigzanych z realizacjg procesdw inwestycyjnych na rynku nieruchomosci zgodnie
z prowadzong strategiq rozwoju Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A..

Informacja o nabyciu akcji wiasnych

W dniu 25 kwietnia 2013 r. w wyniku pakietowej transakcji, dokonanej na rynku regulowanym Gietdy Papierdw
Warto$ciowych w Warszawie, Emitent nabyt od podmiotu zaleznego spdtki ,,Park Postepu-Projekt Echo-93 Spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnosciq” spdtka komandytowo — akcyjna z siedzibg w Kielcach 7.309.418 (siedem miliondw
trzysta dziewiecd tysiecy czterysta osiemnascie) akcji spdtki Echo Investment S.A. po cenie 4,61 ztoty za jednqg akcje.

Rozliczenie przeprowadzonej transakcji w Krajowym Depozycie Papierdw Warto$ciowych nastgpi w dniu dzisiejszym,
1j. 26 kwietnia 2013 roku.

Zarzgd Emitenta zamierza na nagjblizszzym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A.
przedstawi¢ uchwate dotyczgcg umorzenia ww. akcji, ktére zostaty nabyte w wyniku wezwania do zapisywania sie na
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sprzedaz akcji przeprowadzonego w dniach od 8 do 21 lutego 2012 r. (patrz raport biezgcy Nr 4/2012 z 19 stycznia 2012 .
oraz raport biezqcy Nr 7/2012 z 27 lutego 2012r.)

Powyzsze nabycie akcji Emitenta nastgpito na podstawie:

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

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

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

tacznie w posiadaniu Emitenta znajduje sie 7.309.418 akcji zwyktych na okarziciela Echo Investment S.A. ktére reprezentujq
1,74% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajg do 7.309.418 gtosdw stanowiqcych 1,74% ogdinej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Echo Investment S.A.

CZYNNIKI | ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE INACIACY WPLYW
NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Spdtki w | pdtroczu 2013 roku:
- zaksiegowanie przychododw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- w Krakowie (Dom Pod Stowikiem przy ul. Krasickiego)
- w Warszawie (0s. Zeusq)
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domdw:
- w Bilczy K. Kielc (Osiedle Bilcza ll)

- w Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe etap lill),
- sprzedaz naktaddw budowlanych zwigzanych z realizacjg hotelu Novotel w todz,

- przychody ze spdtkami zaleznymi z umdw o zarzqdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym i przygotowaniem
inwestyciji,

- przychody ze spdtkami zaleznymi z umdw ramowych, o pozyskanie finansowania i wynajmie,

- przychody ze spdtkami zaleznymi z tytutu posrednictwa w sprzedazy nieruchomosci,

- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej,

- koszty sprzedazy i ogdélnego zarzgdu,

- dokonywana co kwartat aktualizacja wyceny zapaséw,

- wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,

- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,

- dyskonta i odsetki od kredytdw, obligaciji i pozyczek.

2. Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spdtki w | pdtroczu 2013 roku:
- nie wystgpity.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZINOSCI DZIALALNOSCI SPOLKI W PREZENTOWANYM
OKRESIE

Dziatalno$¢ Spodtki obejmuje kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Systematyczna redlizacja projektéw dla spdtek
zaleznych w oparciu o umowy przygotowania inwestycji i zarzgdzania przedsiewzieciem inwestycyjnym w duzym stopniu
zapewnidjq systematyczne przychody w kazdym kwartale. Sprzedaz projektdw mieszkaniowych uzalezniona jest
od oddawanych do uzytkowania budynkdw mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepujg praktycznie w kazdym
kwartale lecz z rézng intensywnosciq. Przychody z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji dla podmiotéw zewnetrznych,
obrotu nieruchomos$ciami wystepowaé mogag w sposdb nieregularny. Zarzgd nie moze wykluczyé innych zdarzen
o charakterze jednorazowym, ktére mogg mieé wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.
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PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Polityka rachunkowosci jest zgodna z tq z rocznego sprawozdania finansowego za rok kohczgcy sie 31 grudnia 2012 roku.
METODY USTALANIA WYNIKU FINANSOWEGO

Wynik finansowy ustalany jest metodq kalkulacyjng.

Przychody operacyjne

Przychody z tytutu sprzedazy towardw i produktdw wykazywane sqg w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty, po
pomniejszeniu o rabaty, upusty i podatki zwigzane ze sprzedazg i ujmowane sg w momencie dostarczenia towardw
i produktdw i przekazania nabywcy ryzyka i korzysci wynikajacych z prawa wtasnosci towardw i produktéw oraz gdy kwote
przychoddw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb.

W szczegdlnosci przychody z tytutu sprzedazy realizowanych przez Spdtke lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowane sg
zgodnie z MSR 18 i KIMSF 15 w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali umowq sprzedazy po zakohczeniu realizacji
obiektu i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych i komercyjnych sq ujmowane liniowo w okresie obowigzywania
zawartych umow.

Przychody z tytutu ustug prawnych, ramowych, informatycznych, finansowych, marketingowych, zabezpieczajgcych
i pozostatych ustug ze sprzedazy ujmuje sie w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi.

Koszt wiasny sprzedazy

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw, produktéw i ustug sktadajqg sie poniesione koszty dotyczqgce przychoddw
danego roku obrotowego oraz koszty zarachowane, ktdre nie zostaty jeszcze poniesione.

Koszt sprzedanych towardw i produktéw wycenia sie na poziomie kosztéw wytworzenia stosujgc metode $cistej identyfikacji
rzeczywistych kosztéw sprzedawanych sktadnikdw aktywdw lub procentowy udziat np.: sprzedanej powierzchni gruntu,
sprzedanych udziatéw itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzedanych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do ich
udziatu w catym koszcie budowy danego obiekfu oraz w catym gruncie stanowigcym dany projeki.

Koszty finansowe

Koszty finansowe dotyczgce okresu biezgcego sg uimowane w rachunku zyskéw i strat, z wyjgtkiem kosztéw podlegajacych
aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem ujetym w MSR 23. Spdtka aktywuje te cze$¢ kosztdw finansowych, ktére sg
bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworzeniem sktadnikdw majgtkowych ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete.
Aktywowaniu podlega kwota kosztdw sktadajgca sie z odsetek, dyskonta i prowizji pomniejszona o przychody uzyskane
z tymczasowego lokowania srodkdw pienieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych z wyjgtkiem lokat wynikajgcych
z blokad rachunkdw, umow akredytywy).

Rachunek przeptywow pienieznych

Rachunek przeptywdw pienieznych sporzgdza sie metodqg posredniq. Zobowigzania z tytutu kredytéw w rachunku biezgcym
prezentowane sq jako zadtuzenie z tytutu kredytéw, a nie ekwiwalent srodkdw pienieznych.

Sprawozdawczo$é wg segmentéw

Spotka nie ujmuje informacji na temat segmentéw zgodnie z MSSF 8 par. 4. Informacje te znajdujq sie w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo Investment, ktére zostanie opublikowane jednoczeénie z jednostkowym
sprawozdaniem finansowym Spotki.

INACZACE SZACUNKI ZARZADU SPOLKI

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Spétki dokonania pewnych szacunkdw i zatozen, ktoére
znajdujq odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki mogqg sie rézni¢ od tych szacunkdédw. Podstawowe
obszary, w ktérych szacunki Zarzgdu majq istotny wptyw na sprawozdanie finansowe to:
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Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sg stanowigce wtasno$¢ spodtki wynajete nieruchomosci wraz z gruntami
bezposrednio zwigzanymi z tymi nieruchomosciami. Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg poczgtkowo wedtug ceny
nabycia / kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci wybudowanych przez Spodtke, zaliczenie ich do nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje
w momencie oddania jej do uzytkowania.

Po poczatkowym ujeciu na pierwszy dzieh bilansowy nieruchomosci inwestycyjne sq wykazywane wedtug wartosci
godziwej. Wycena wartoéci godziwej jest aktualizowana co najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sg uimowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie w jakim powstaty.

Warto$ci godziwe gruntdw i budynkdw wycenianych wedtug wartosci godziwej sq uaktualniane w taki sposéb, by
odzwierciedlaty warunki rynkowe wystepujace na koniec okresu sprawozdawczego. Wartodciq godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych jest cena, po jakiej nieruchomod¢ ta mogtaby zosta¢ wymieniona pomiedzy dobrze poinformowanymi,
chetnymi i niepowigzanymi stronami. Warto$¢ godziwa nieruchomosci przynoszgcych staty dochdd ustalana przez
jednostke jest metodq inwestycyjng, stosujgc technike kapitalizacii prostej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu
(NQI) oraz stopy kapitalizacji (Yield) z uwzglednieniem warunkdw obowigzujgcych umdw dzierzawy lub najmu i innych
umdéw. Stopa kapitalizacji jest przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcédw
majgtkowych, dochdd operacyjny netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na podstawie obowigzujgcych umdw najmu,
wartoéci wyrazone w EUR i USD sq przeliczane co kwartat wg obowigzujgcych kurséw publikowanych przez NBP. Wartos¢
godziwa nieruchomosci utrzymywanych w celu zwiekszenia wartosci i nie generujgcych istotnych dochoddw ustalana jest

przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych.

R&Znice z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych odnosi sie na rachunek zyskéw i strat w pozyciji aktualizacja wartosci
nieruchomosci.

Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych wykazywane sq jako koszt w rachunku wynikéw
w okresie ktérego dotyczg.

Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych wykazywany jest w osobnej pozycji rachunku zyskéw i strat.
Lapasy

Szacujgc kwote odpisu aktualizujgcego warto$¢ zapasdw posiadanych przez Spdtke na dzieh bilansowy, analizowane sq
informacje pochodzgce z aktywnego rynku dotyczgce oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych frenddw rynkowych oraz
informacje wynikajgce z zawartych przez Spdtke przedwstepnych umédw sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu opierdjg sie gtéwnie na cenach rynkowych nieruchomosci obowigzujgcych
w danym segmencie rynku. W przypadku gruntéw ujetych w pozyciji zapaséw, wartosci dokonanych odpisdéw wynikajg
z oszacowanej przez Zarzqd przydatnosci danego gruntu dla potrzeb obecneji przysztej dziatalnosci Spoiki.

Utrata wartosci udziatléw w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych

Test na utrate wartosci przeprowadza sie gdy istniejq przestanki wskazujgce na to, ze warto$¢ bilansowa inwestyciji nie
zostanie odzyskana. Ocena utraty wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych bazuje
na analizie warto$ci godziwej aktywdw i zobowigzah posiadanych przez poszczegdine jednostki oraz na oczekiwaniach
wzgledem przysztych przeptywdw z dziatalnosci tych jednostek. W procesie oceny, Spdtka ocenia takze czas trwania
i stopien, w jakim biezgca warto$¢ udziatdéw jest nizsza od jej ceny nabycia oraz perspektywy danej jednostki i plany
dotyczgce posiadanych przez nig projektéw inwestycyjnych. Wszystkie istotne spadki wartosci godziwej aktywdw jednostek
zaleznych zostaty uznane przez Zarzqd za dtugotrwate i skutkowaty dokonaniem odpisu udziatéw w jednostkach zaleznych.
W szczegdlnosci, w przypadku istotnych jednostek zaleznych ktére nie prowadzity na dzieh 30 czerwca 2013 roku istotnej
dziatalno$ci operacyjnej, wartos¢ dokonanych odpiséw odpowiada catkowite] wartosci réznicy pomiedzy wartoscig
aktywdw netto danej jednostki zaleznej a ceng nabycia udziatow.
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. 5 5 5 WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY
ANALIZA WRAZLIWOSCI W ZAKRESIE UTRATY WARTOSCI UDZIALOW, AKCJI | FUNDUSZY

(W TYS. PLN)

NA DZIEN NA DZIEN NA DZIEN

30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Stan posiadanych udziatow, akcji i funduszy 923 366 923076 923 936
Przychody / Koszty finansowe z tyt. wyceny udziatow, akcjii funduszy - -1972 -
Szacowana procentowa zmiana wartosci udziatow, akcjii funduszy +/-1p.p. +/-1 p.p. +/-1p.p.

Szacowane przychody / koszty finansowe z tyt. potencjalnej zmiany wartosci

udziatéw, akciji i funduszy 7234 e 7239
Razem wptyw na wynik brutto okresu 9234 9 231 9 239
Podatek dochodowy 1755 1754 1755
Razem wptyw na wynik netto okresu 7 479 7 477 7 484

Spodtka kalkulujge utrate wartodci udziatdw, akcji i funduszy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspotzaleznych
odnosi sie do wartoéci aktywdw netto tych spdtek z uwzglednieniem przeptywdw pienieznych wynikajgcych z posiadanych
przez te spdtki nieruchomosci inwestycyjnych.

Odroczony podatek dochodowy

Zarzgd Spodtki jest zobowigzany oceni¢ prawdopodobienstwo redlizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. W ramach procesu sporzgdzania sprawozdania finansowego, Spdtka szacuje wartos¢ rezerwy i aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego miedzy innymi na bazie wartosci przysztych poziomdw obcigzeh z tytutu
podatku dochodowego. Proces obejmuje andlize obecnych poziomdw obcigzen z tytutu biezgcego podatku
dochodowego oraz wartosci réznic przejsciowych wynikajgcych z odmiennego traktowania transakcji pod kagtem
podatkowym i ksiegowym, ktdre powodujg powstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg zatozeh dotyczgcych okredlania wartosci aktywa i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego. Powyzsze szacunki uwzgledniajg prognozy podatkowe, historyczne warto$ci obcigzen
podatkowych, biezgce dostepne strategie dotyczgce planowania dziatalnosci operacyjnej Spdtki oraz terminy realizacji
poszczegdlnych rdznic przejsciowych. Ze wzgledu na fakt, ze powyzsze szacunki mogg ulega¢ zmianom ze wzgledu na
czynniki zewnetrzne, Spdtka moze okresowo korygowac warto$¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, co z kolei moze wptywac na sytuacie finansowq Spditki oraz jej wyniki.

Zarzad Spotki zmienit w 2012 roku swoje oczekiwania i podjgt decyzje o nie sprzedawaniu udziatdw spdtki ,,Barconsel
Holdings" Ltd, Echo — Aurus Sp. z 0.0. i ,Echo - SPV 7" Sp. z 0.0. w dajqce;j sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym
zgodnie z MSR 12 p. 39 na 31 grudnia 2012 zostata rozwigzana rezerwa na odroczony podatek dochodowy od rdznic
podatkowo - rachunkowych dot. udziatdw w ww. spdtkach zaleznych w wysokosci 14.559 tys. PLN.

DODATKOWE OBJASNIENIA
Istotne umowy zawarte z jednostkami powigzanymi realizowane w trakcie okresu

W zwiqzku z przyjetq przez Grupe ,Echo Investment” S.A. strategiq realizacji kazdego centrum handlowego, budynkéw
biurowych i mieszkanh przez odrebny podmiot zalezny oraz w zwigzku z wniesieniem przez ,,Echo Investment” S.A. do spdtek
celowych, joko wktadu rzeczowego nieruchomosci, na ktérych realizowane sg centra handlowe i budynki biurowe duza
czes¢ realizowanych przez Echo Investment transakciji realizowana jest z podmiotami powigzanymi. Najwieksze transakcje
w pierwszym pdtroczu 2013 roku z podmiotami powigzanymi realizowane byty na podstawie umdw:

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 25 sierpnia 2011 roku ze spdtkg Echo
Galeria — Amber Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo
Investment S.A. zobowiqzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjqg oraz do $wiadczenia ustug
doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg budynku Centrum Handlowo - Ustugowo -
Rozrywkowego na nieruchomosci znajdujgcej sie w Kaliszu przy ul. Gérnodlgskiej i Pomorskiej. Wartos¢
transakcji za pierwsze pdtrocze 2013 r. wynosi 2.483 tys zt.

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 1 wrzesnia 2011 roku ze spdtkg
Veneda - Projekt Echo - 97 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzadzania inwestycjg oraz do $wiadczenia
ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z readlizacjg budynku Cenfrum Handlowo na
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nieruchomosci znajdujgcej sie w tomzy przy ul. Zawadzkiej i Katynskiej. Wartos¢ transakcji za pierwsze podtrocze
2013 r. wynosi 1.574 tys zt.

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 1 pazdziernika 2012 roku ze spdtkq
Projekt 7 - Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy
Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug
doradczych we wszystkich sprawach zwiqzanych z realizacjg kompleksu biurowego na nieruchomosci
znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej. Wartos¢ transakcji za pierwsze potrocze 2013 r. wynosi
2.692 tys zt.

- Umowy o zarzqgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 2 maja 2012 roku ze spdtkg Aquarius
Business House - Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzadzania inwestycjg oraz do $wiadczenia
ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjq Il etapu kompleksu biurowego na
nieruchomosci znajdujgcej sie we Wroctawiu przy ul. Swobodnej. Wartosé¢ transakciji za pierwsze pdtrocze 2013
r. wynosi 1.096 tys zt.

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycji zawartg w dniu 1 wrzednia 2012 roku ze spdtkg A4 - Business
Park - GE Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoiciqg S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo
Investment S.A. zobowigzato sie kompleksowego zarzqdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug
doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z readlizacjg kompleksu biurowego na nieruchomosci
znajdujacej sie w Katowicach przy ul. Francuskiej. Warto$¢ transakcji za pierwsze pdtrocze 2013 r. wynosi
1.355 tys zt.

- Umowy o przygotowanie inwestycji zawartg w dniu 23 grudnia 2008 roku ze spdtkg Echo - Metropolis Sp. z 0.0.
jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do wykonania prac
zmierzajgcych do uzyskania przez Inwestora pozwolenia na budowe kompleksu handlowego na
nieruchomosci znajdujgcej sie w Poznaniu przy ul. Dusznej, Hetmanskiej oraz Krauthofera. Warto$¢ za pierwsze
potrocze 2013 r. wynosi 1.772 tys zt.

- Umowy o przygotowanie inwestycji zawartg w dniu 24 czerwca 2010 roku ze spdtkg Projekt Echo - 70 Sp. z 0.0.
jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do wykonania prac
zmierzajgcych do uzyskania przez Inwestora pozwolenia na budowe kompleksu biurowego na nieruchomosci
znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Jana Pawta. Warto$¢ transakcji za pierwsze pdtrocze 2013 r. wynosi
1.816 tys zt.

- Umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie przy
ul. Konstruktorskiej 10 wraz z prawem wtasnosci budynkdw z dnia 02 stycznia 2013 roku ze spdtkq Projekt Echo -
67 Spobtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. K.. Wartos¢ transakciji 46.710 tys zt.

- Umowa sprzedazy autorskich praw majgtkowych do prac projektowych z dnia 3 stycznia 2013 roku ze spdtkg
Projekt Echo - 67 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. K.. Warto$¢ transakcji 2.618 tys zt.

- Umowa o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym z dnia 3 stycznia 2013 roku ze spdtkg Projekt Echo - 67
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. K.. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie
do kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach
zwigzanych z readlizacjq | etapu zespotu mieszkaniowego Nowy Mokotdw - Warszawa ul. Konstruktorska 10.
Warto$¢ transakcji za pierwsze pdtrocze 2013 r. wynosi 995 tys zt.

Transakcje z podmiotami powigzanymi wyszczegdlnione w sprawozdaniu finansowym dotyczqg jednostek zaleznych.
INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH PO DACIE BILANSU

Spdtka nie zidentyfikowata znaczgcych wydarzen po dacie bilansu

INFORMACJE O WYNAGRODZENIACH ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w pierwszym pdtroczu 2013 r. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A.:
- Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 384 tysiecy ztotych,
- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 364 tysiecy ztotych.
- Waldemar Lesiak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 126 tysiecy ztotych.
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Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkciji nadzorczych Spdtki w pierwszym pdtroczu 2013 r. pobraty
wynagrodzenie w Echo Investment S.A. odpowiednio:

- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 42 tysiecy ztotych,

- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 30 tysigce ztotych,

- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych,

- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 18 tysiecy ztotych,

- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 18 tysiecy ztotych,

- Tomasz Kalwat pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 18 tysiecy ztotych.

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w pierwszym pdtroczu 2012 r. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A.:
- Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 508 tysiecy ztotych,
- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 477 tysiecy ztotych.

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkcji nadzorczych Spdtki w pierwszym pdtroczu 2012 r. pobraty
wynagrodzenie w Echo Investment S.A. odpowiednio:

- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 42 tysiecy ztotych,

- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 30 tysigce ztotych,

- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 30 tysiecy ztotych,

- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych,

- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych,

- Tomasz Kalwat pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 18 tysiecy ztotych.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NOTA 1
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
Warto$é inwestyciji w nieruchomosci na poczatek okresu 3752 3655 3 655
a) zwiekszenia (z tytutu) - 2082 1825
- zmiana wyceny nieruchomosci - 2082 1825
b) zmniejszenia (z tytutu) (145) (1 985) (1 984)
- sprzedaz (145) - -
- przeniesienie na zapasy - (1 985) (1984)
Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci na koniec okresu 3607 3752 3496

Spoétka wycenia nieruchomosci wedtug wartoéci godziwej na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego. Zysk/strata
z wyceny wykazana jest w pozyciji "Zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych" w rachunku zyskéw i strat.

Na 30 czerwca 2013 r. Spdtka posiadata nieruchomos¢ inwestycyjng zlokalizowanag na terenie Polski. Ze wzgledu na fakt, ze
umowy najmu zawierajg stawki czynszu denominowane w EUR, wyceny zostaty sporzgdzone w tych walutach
i przeszacowane na PLN wedtug kursu wiodgcego banku prowadzgcego rachunki Spétki obowigzujgcego na dzien
bilansowy.

Spoétka nie posiada zabezpieczeh ustanowionych na nieruchomosciach inwestycyjnych. Spétka nie ma zobowigzan
umownych na 30 czerwca 2013 .

NOTA 2A
UDZIALY LUB AKCJE [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

a) Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych

- w jednostkach zaleznych 920723 920 433 921 306

- w jednostkach wspétzaleznych 1 500 1 500 1 500

- w jednostkach stowarzyszonych 13 13 -
922 236 921 946 922 806

Udziaty lub akcje, razem 922 234 921 944 922 806

Spoétka w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych posiada udziaty réwne ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Zmiana warunkdw biznesowych i ekonomicznych nie miata istotnego wptywu na warto$é godziwg aktywdw finansowych.
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NOTA 2B
ZMIANA STANU UDZIALOW | AKCJI [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) stan na poczatek okresu, w tym: 921 944 908 022 911 453
- akcje i udziaty 921 946 908 022 911 453
b) zwiekszenia (z tytutu) 293 15 937 14 825
- zakup udziatow 3 12190 11392
- podwyzszenie kapitatu 290 3747 3433
c) zmniejszenia (z tytutu) (3) (2 013) (3 472)
- sprzedaz udziatéw (M (41) (41)
- likwidacja spotek (2) - _
- odpis aktualizujgcy warto$¢ aktywodw - (1972) -
- rozliczenie zaliczek na poczet zakupu udziatéw - - (3431)
d) stan na koniec okresu, w tym: 922 236 921 944 922 806
- akcje i udziaty 922 236 921 946 922 806

W 2013 roku Spdétka dokonata podwyzszenia kapitatu w jednostce zalezne;j:

- Echo - Aurus Sp. z 0.0. poprzez wniesienie wktadu niepienieznego w kwocie 60 633 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 60 633 tys. zt.

- Projekt Echo - 107 Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 50 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 50 tys. zt,

- Projekt Echo - 108 Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 50 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 50 tys. zt,

- Projekt Echo - 109 Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 50 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 50 tys. zt,

- Projekt Echo - 110 Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 50 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 50 tys. zt,

- Farina Investments Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 45 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 45 tys. zt,

- Elmiea Investments Sp. z 0. 0. poprzez wniesienie wktadu pienieznego w kwocie 45 tys. zt. w zamian za wktad objeta
udziaty o tgcznej wartosci 45 tys. zt,

Jednoczesnie w 2013 roku Spdtka nabyta miedzy innymi udziaty spdtki:
-"Echo - SPV7 " Sp. z 0. 0. 0 wartosci 2 tys. zt.
Jednoczesdnie w 2013 roku Spdtka zbyta miedzy innymi udziaty spotki:

-Echo - Aurus Sp. z 0. 0.za cene 1 fys. zt.

NOTA 3

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

- w jednostkach zaleznych - - -
- w pozostatych jednostkach 44 - _

Udzielone pozyczki dlugoterminowe, razem 44 - .
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DtUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 30.06.2013 ROK

NAZWA KONTRAHENTA KWOTA [W TYS. PLN] OPROCENTOWANIE TERMIN SPELATY

Pozostate — jednostki niepowigzane 44 Wibor 6M + marza 30 kwietnia 2015
Razem: 44
NOTA 3A

ZAPASY [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) potprodukty i produkty w toku 176 924 272772 272 883
b) produkty gotfowe 44087 18758 23 239
c) towary 44019 10 884 2303
Zapasy, razem 265030 302414 298 425

Zapasy wyceniane sg nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ sprzedazy netto. Warto$¢ ta uzyskana jest z informaciji
z aktywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapasdéw nastepuje albo w zwiqzku ze sprzedazg zapasu lub w zwigzku
ze wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpiséw wartosci zapasdw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapaséw ujetych w okresie jako przychdd znajdujg sie w rachunku wynikéw
w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Pozycja "Produkty gotowe" zawiera gotowe lokale mieszkalne przeznaczone do sprzedazy. Pozycja "Potprodukty i produkty
w toku" zawiera gtéwnie posiadane przez Spdtke nieruchomosci oraz naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu

i w frakcie realizacji. Pozycja "Towary" zawiera grunty.

NOTA 3B

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

Warto$¢ odpisdw wartosci zapasdw ujetych w okresie jako koszt - 29770 20770

Wartos¢ odwrdcenia odpisdw warto$ci zmniejszajgcych warto$é zapasdw

ujetych w okresie jako przychody 566 7946 6019

Odpisy wartosci zapaséw iich odwrdcenie dotyczy projektdw mieszkaniowych, w ktérych wystepuje przesuniecie czasowe
pomiedzy sprzedazq lokali mieszkalnych, a sprzedazqg przynaleznych im garazy i ma na celu realne wykazanie realizowanej
marzy sprzedazy w okresie.

Warto$¢ zapasdw rozpoznanych jako koszt w okresie znajduje sie w rachunku wynikdw w pozycji "Koszt wtasny sprzedazy".
Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego zapasy w trakcie pierwszego pdtrocza 2013 r. wyniosta 566 tys. zt (na 31 grudnia
2012r.:19 824 tys. ztina 30 czerwca 2012 r.: 14 751 tys. zt).

NOTA 4A

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

a) w jednostkach zaleznych

- udzielone pozyczki 154 310 318 691 188 786
- odsetki 2 490 42 6311
156 800 318 733 195097

b) w pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki 2 3 56
- odsetki - - 1
2 3 57
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 156 802 318 736 195154

Nota 4A zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami
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NOTA 4B
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) w walucie polskiej 156 802 318736 195154
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - - -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe, razem 156 802 318736 195154

Nota 4B zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 30.06.2013 ROKU

KWOTA

NAZWA KONTRAHENTA [W TYS. PLN] OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY
Echo Investment Projekt Management SRL 1479 Wibor 3M + marza 30 wrzesdnia 2013
Park Rozwoju - Grupa Echo Sp. z 0. 0. S.K.A. 14 350 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2013
Echo Investment Hungary Ingstlanhasznosito KFT 22 881 Wibor 3M + marza 30 wrzesdnia 2013
Veneda - Projekt Echo - 97 Sp. z 0. 0. S.K.A. 56 900 Wibor 3M + marza 31 marca 2013
El Project CYP 1 LIMITED 44700 Wibor 3M + marza 31 pazdziermnika 2013
Echo - Pod Klonami Sp. z 0. 0. Sp.K. 4000 Wibor 3M + marza 30 czerwca 2014
Metropolis - Grupa Echo Sp. z 0. 0. S.K.A. 10 000 Wibor 3M + marza 30 czerwca 2014
pozostate - jednostki niepowigzane 2 Wibor é6M + marza 30 czerwca 2013

Razem: 154 312

Maksymalna wartosé ryzyka kredytowego zwigzanego z pozyczkami réwna sie ich wartosci bilansowej.
Udzielone pozyczki nie sq zabezpieczone.
Udzielone pozyczki nie sq przeterminowane, nie nastgpita utrata wartosci udzielonych pozyczek.

Pozyczki udzielono jednostkg powigzanym o dobrej kondyciji finansowej.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 31.12.2012 ROKU

NAZWA KONTRAHENTA [wKTv:gT:_N] OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY
Echo Investment Projekt Management SRL 1 000 Wibor 3M + marza 30 wrzesnia 2013
Echo - Galeria Kielce -Magellan West Sp. z 0. 0. S.K.A. 73 400 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2013
Echo Investment Hungary Ingstlanhasznosito KFT 22 881 Wibor 3M + marza 30 wrzesnia 2013
Echo Investment Project 1 SRL 36 450 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2013
Veneda - Projekt Echo - 97 Sp.z 0. 0. SK.A. 39 260 Wibor 3M + marza 31 marca 2013
El Project CYP 1 LIMITED 22 650 Wibor 3M + marza 31 pazdziermnika 2013
Projekt Echo - 70 Sp. z 0.0. 25050 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2013
Projekt 4 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K.A. 63 000 Wibor 3M + marza 30 wrzesnia 2013
53 - Grupa Echo SP.z 0.0. S.AK. 35000 Wibor 3M + marza 30 czerwca 2013
pozostate - jednostki niepowigzane 3 Wibor 6M + marza 30 czerwca 2013

Razem: 318 694
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 30.06.2012 ROKU

NAZWA KONTRAHENTA KWOTA [W TYS. PLN] OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY
Projekt Echo - 70 Sp.z o.0. 25050 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
Echo - Galeria Kielce Sp. z 0. o. 73 400 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
Echo Investment Hungary Ingstlanhasznosito KFT 20 585 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
Projekt S Sp.z 0.0. 960 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
Echo Investment Project 1 SRL 16 950 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
Barconsel Holding Limited 646 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
El Project CYP 1 LIMITED 27 250 Wibor 3M + marza 30 wrzesnia 2012
Veneda - Projekt Echo - 97 Sp. z 0.0.S.K.A. 25350 Wibor 3M + marza 31 grudnia 2012
pozostate - jednostki nie powigzane 57 Wibor 6M + marza 30 czerwca 2013

Razem: 190 248

NOTA 5A

ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE

BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

a) wobec jednostek zaleznych - - -

b) wobec pozostatych jednostek

- otrzymane zaliczki 15351 15 663 15976

- ofrzymane kaucje 1646 2044 -

- z tytutu emisji dtuznych papierdw wartosciowych 508 133 527 138 523 702
525130 544 845 539 678

Zobowigzania dtugoterminowe, razem 525130 544 845 539 678

Spdétka w ramach podpisanej umowy z BRE Bank SA wyemitowata obligacje kuponowe 31 stycznia 2013 r. na kwote 200 min
PLNiw dniu19 czerwca 2013 r. na kwote 80 min PLN.

NOTA 5B
a) powyzej 1 roku do 3 lat 248 851 391 288 412 538
b) powyzej 3 do 5 lat 263 051 139 546 113316
c) powyzej 5 lat 13228 14011 13 824
Zobowiqgzania dtugoterminowe, razem 525130 544 845 539 678

Stopy procentowe uzyte do dyskontowania oczekiwanych przeptywdw

UG ; 6,68% 6.71% 7,63%
pienieznych wynoszqg:

Spdtka zobowigzania dtugoterminowe w wartosci nominalnej zaprezentowata w nocie 5

NOTA 5C
ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE (BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY)
STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012
a) w walucie polskiej 525130 544 845 539 678
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - - -
Zobowiqgzania dtugoterminowe, razem 525130 544 845 539 678

Zobowiqgzania finansowe z tytutu dtuznych instrumentéw finansowych wycenia sie metodq ,,zamortyzowanego kosztu
sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Warto$¢ godziwa zobowigzan dtugoterminowych nie rézni sie istotnie od ich
wartosci bilansowe.

Wedtug najlepszych informacji i danych Zarzadu Spdtki w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania skréconego
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkdw umaow kredytowych i ustalonych poziomdw zabezpieczeh.
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NOTA 5D

LINIE KREDYTOWE NA DZIEN 30 CZERWCA 2013

NAZWA KWOTA KREDYTU /
(FIRMA) R OT KR EDNIUY POZYCZKI POZOSTALA WARUNKI

POZYCIKI WG UMOWY
JEDNOSTKI ZE e _ DOSPLATY  opocENT TERMIN ZABEZPIECZENIE

WSKAZANIE SPLATY

M FORMY WTYS. Zt WALUTA WTYS. Zt WALUTA UL

[ N

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
wibor TM oéwiadczenie o
PeKaO S.A. Warszawa 50 000 PLN 24 203 PLN . 2014-06-30 poddaniu sie egzekuciji
+marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wiasny in
blanco
. petnomocnictwo do
PKO BP Warszawa 50000  PLN ; Wibor M 9y13.08-19  rachunku bankowego,
S.A. +marza o$wiadczenie o
poddaniu sie egzekuciji

i do kwoty 200 min PLN,
Fro e Warszawa 50000 PN - por M 20150819 Laselwiasy i
blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
. oéwiadczenie o
gZAWBK Wroctaw 50 000 PLN 17 PIN Vi'tr’nor ™M 2014-07-30  poddaniu sie egzekucii
A arza do kwoty 100 min PLN,
weksel wtasny in
blanco
petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
. . oéwiadczenie o
Alior Bank Warszawa 30000  PLN - Wibor 1M 2014-01-29  poddaniu sie egzekucii
S.A. +marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wiasny in
blanco

Razem 230 000 24 220

LINIE KREDYTOWE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2012

NAZWA KWOTA KREDYTU /

KWOTA KREDYTU / 5
JEé:lIgA;'I?()I ZE POZYCZKI WG UMOWY POZY%ZOKIS:?:?YSTA'-A WARUNK] TERMIN
SIEDZIBA OPROCENTO ZABEZPIECZENIE

WSKAZANIEM SPLATY

FORMY WTYS. 7t WALUTA WTYS. 7t WALUTA LIRS

PRAWNEJ

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
WIBOR 1M oéwiadczenie o
PeKaO S.A. Warszawa 50 000 PLN 12 869 PLN . 2013-06-30 poddaniu sie egzekucji
+marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wiasny in
blanco

40 000 WIBOR 1M 2013-08-19 petnomocnictwo do
PKO BP S.A. Warszawa 10 000 PLN 28 635 PLN + marza 2013-03-29 rachunku bankowego,

oéwiadczenie o

poddaniu sie egzekuciji

do kwoty 160 min PLN,
WIBOR TM

PKO BP S.A. Warszawa 50 000 PLN - PLN . 2015-08-19 weksel wiasny in
+ marza blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
WIBOR 1M oéwiadczenie o
BZ WBK S.A. Wroctaw 50 000 PLN 46 369 PLN . 2013-06-08 poddaniu sie egzekucji
*+marza do kwoty 100 min PLN,
weksel wiasny in
blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,
. oéwiadczenie o
Alior Bank Warszawa 30000  PLN 24558 PN WIBORTM 50130130 poddaniu sie egzekucii
S.A. +marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wiasny in
blanco

Razem 230 000 112431
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LINIE KREDYTOWE NA DZIEN 30 CZERWCA 2012

NAZWA KWOTA KREDYTU /
(FIRMA) LRI [ / POZYCIKI POZOSTALA WARUNKI

JEDNOSTKI ZE eSO WIS WA XA DO SPLATY TERMIN

SIEDZIBA OPROCENTO ZABEZPIECZENIE

WSKAZANIEM SPLATY

FORMY WTYS. ZL WALUTA WTYS. ZL WALUTA CEETR

PRAWNEJ

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,

Wibor TM oéwiadczenie o
PeKaO S.A. Warszawa 50 000 PLN 1759 PLN . 2013-06-30 poddaniu sie egzekucji
*+marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wiasny in
blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,

Wibor TM oéwiadczenie o
PeKaO S.A. Warszawa 65 540 PLN 5469 PLN . 2012-06-30 poddaniu sie egzekuciji
+marza do kwoty 79 min PLN,
weksel wiasny in
blanco
. petnomocnictwo do
PKOBPS.A.  Warszawa 40000 PN - Wiber M- 9019.08-19  rachunku bankowego.
+ marza oéwiadczenie o
poddaniu sie egzekuciji
Wibor 1M do kwoty 160 min PLN,
PKO BP S.A. Warszawa 40 000 PLN - . 2012-08-19 weksel wiasny in
+marza blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,

Wibor TM oéwiadczenie o
BZ WBK S.A. Wroctaw 50 000 PLN 150 PLN . 2013-06-08 poddaniu sie egzekuciji
+marza do kwoty 100 min PLN,
weksel wtasny in
blanco

petnomocnictwo do
rachunku bankowego,

. . oéwiadczenie o

Alior Bank Warszawa 30 000 PLN - Wibor “V\ 2013-01-30 poddaniu sie egzekucji

S.A. +marza do kwoty 60 min PLN,
weksel wtasny in
blanco

Razem 275 540 7378

Wartos¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.

NOTA 5E
DLUGO | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DEUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
DLUZNE INSTRUMENTY WARTOSC WARUNKI TERMIN GWARANCIE/ RYNEK )
FINANSOWE WG RODZAJU NOMINALNA OPROCENTOWANIA WYKUPU ZABEZPIECZENIA NOTOWAN
obligacje (BRE Bank S.A. ) 300 000 Wibor 6M + marza 2014-06-30 brak brak
obligacje (BRE Bank S.A. ) 115 000 Wibor 6M + marza 2015-05-18 brak brak
obligacje (BRE Bank S.A. ) 145 000 Wibor 6M + marza 2016-02-11 brak brak
obligacje (BRE Bank S.A. ) 200 000 Wibor 6M + marza 2017-04-28 brak brak
obligacje (BRE Bank S.A. ) 80 000 Wibor 6M + marza 2018-06-19 brak brak
Razem 840 000

Warto$¢ obligacji odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym, bez uwzglednienia wartosci odsetek.
Imiana warunkdw biznesowych i ekonomicznych nie miata istotnego wptywu na warto$¢ godziwg zobowigzan
finansowych.

NOTA 6A

KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

wobec pozostatych jednostek

- kredyty i pozyczki, 24 220 112 431 7 378
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 335 404 326126 330027
Kredylty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe, razem 359 624 438 557 337 405

Spdétka w ramach umowy podpisanej z BRE Bank S.A. wyemitowata obligacje dyskontowe w dniu: 9 stycznia 2013 r.
na kwote 35 min PLN.

Wedtug najlepszych informacji i danych Spdtki w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania skréconego sprawozdania
finansowego nie nastgpito naruszenie warunkdw umow kredytowych i ustalonych pozioméw zabezpieczenh
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NOTA 6B

'||'(YRSEDPY|_1,:|Y] POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) [W 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

wobec pozostatych jednostek

w walucie polskiej 359 624 438 557 337 405

Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe, razem 359 624 438 557 337 405

NOTA 7

ZMIANA STANU AKTYWOW / REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 01.01.2013- 01.01.2012- 01.01.2012-

DOCHODOWEGO [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

:).o S;;:;izll(dzll::::: / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 13478 (7 778) (7 778)
nieruchomosci inwestycyjne (396) 1118 1118
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (8) (218) (218)
zobowiqgzania z tytutu kredytu i obligacii (263) 26 26
strata podatkowa - 1869 1869
zapasy 6 503 1967 1967
udziaty i akcje 13 200 (1734) (1734)
podatek doch. spdt komandytowa - (6 245) (6 245)
pozostate (5358) (4561) (4 561)

2. Iwiekszenia 1509 25 925 4 655
nieruchomosci inwestycyjne 28 - -
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek - 210 -

zobowiqgzania z tytutu kredytu i obligacii - - -

strata podatkowa 1481 - -
zZapasy - 4 536 4 655
udziaty i akcje - 14934 -
podatek doch. spdt komandytowa - 6245 -
pozostate - - -
3. Imniejszenia (2 209) (4 469) (6 031)
nieruchomosci inwestycyjne - (1 .514) (1 465)
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (465) - (715)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacii (477) (289) (163)
strata podatkowa - (1 869) (1869)
zZapasy (753) - -
udziaty i akcje (249) - (812)
podatek doch. spdt komandytowa - - (363)
pozostate (265) (797) (644)
;Biti::‘; zl;fr)s:lfw / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 12 978 13 678 (9 154)
nieruchomosci inwestycyjne (368) (394) (347)
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (473) (8) (933)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacii (740) (263) (137)
strata podatkowa 1481 - -
zapasy 5750 6 503 6 622
udziaty i akcje 12 951 13 200 (2 546)
podatek doch. spdt komandytowa - - (6 608)
pozostate (5 623) (5358) (5205)

Spodtka nie ma pozycji, od ktérych nie rozpoznano podatku odroczonego.
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Zarzgd Spotki zmienit w 2012 roku swoje oczekiwania i podjgt decyzie o nie sprzedawaniu udziatdw spditki ,,Barconsel
Holdings" Ltd, Echo - Aurus Sp. z 0.0. i ,Echo - SPV 7" Sp. z 0.0. w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwigzku z powyzszym
zgodnie z MSR 12 p. 39 na dzien 31.12.2012 roku zostata rozwigzana rezerwa na odroczony podatek dochodowy od rdznic
podatkowo — rachunkowych dot. udziatéw w ww. spdtkach zaleznych w wysokosci 14.559 tys. PLN.

NOTA 8

ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

a) stan na poczatek okresu

- rezerwy na kary 2000 2000 2000

- naprawy gwarancyjne - 1100 1100
- sprawy sqdowe - 1173 1173
2000 4273 4273

b) rozwigzanie (z tytutu)

- sprawy sadowe - (1173) (1173)
- naprawy gwarancyjne - (1.100) (1100)
- (2 273) (2 273)

c) stan na koniec okresu
- rezerwy na kary 2000 2000 2 000
- naprawy gwarancyjne - - -
- sprawy sqdowe - - -

2000 2000 2000

Rezerwa na kary obejmuje wartos¢ ewentualnych kar, ktérymi moze zosta¢ obcigzona Spdtka z tytutu zawartych uméw,
o prawdopodobiehstwie obcigzenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana na podstawie najlepszej wiedzy
Spotki oraz na podstawie przesztych doswiadczeh.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych obejmuje warto$¢ napraw, bgdz odszkodowania dotyczgcego
sprzedanych lokali i projektéw, o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana
na podstawie najlepszej wiedzy Spétki oraz na podstawie przesztych doswiadczeh.

Daty redlizacji rezerw na kary i straty, koszty gwarancyjne i sprawy sgdowe nie sg mozliwe do oszacowania, przy czym
istnieje duze prawdopodobienstwo ich realizacji w przeciggu 12 miesiecy od daty bilansowe;.
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NOTA ¢

POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN] 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

1. Naleznosci warunkowe - - _

2. Zobowiqgzania warunkowe

2.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 118 310 82878 29147
- udzielonych gwaranciji i poreczen 118 310 82878 29 147
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 2553 4288 4262
- udzielonych gwaranciji i poreczen 2553 4288 4262
120 863 87 166 33 409

3. Inne (z tytutu)
- spraw sqgdowych przeciwko Echo Investment 167 590 1798
167 590 1798
Razem 121 030 87 756 35 207

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

1.Poreczenie za zobowigzania spdtki ,Galeria Olimpia-Projekt Echo-98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” SKA oraz
spotki |, Veneda-Projekt Echo-97 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” SKA z tytutu zwrotu na rzecz Tesco (Polska) Sp.
z 0.0. do wartosci naktaddéw faktycznie poczynionych przez Tesco (Polska) Sp. z 0.0. na przyszty przedmiot najmu na
podstawie umdw najmu zawartych w dniu 28.10.2010 r. Warto$¢ poreczenia to 15.000 tys. zt.

2.Zabezpieczenie zobowigzan na rzecz BNY MELLON (Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu z dnia 19.11. 2012 .
Gwarancja wystawiona w walucie EUR. Wysoko$¢ gwaranciji to 10.288 tys. zt.

3.Zabezpieczenie przekroczenia kosztow redlizacji CHR Amber w Kaliszu oraz zobowigzan z tytutu obstugi dtugu i pokrycia
brakujgcych srodkdw wtasnych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. Warto$¢ gwaranciji to 39.627 tys. zt.

4.7abezpieczenie pokrycia niedoboru Srodkdw lub przekroczenia kosztéw realizacji Centrum Handlowego "Olimpia"
w Betchatowie na rzecz Nordea Bank Polska SA. Warto$¢ zabezpieczenia to 18.411 tys. zt.

5.Gwarancja bankowa dobrego wykonania umowy wystawiona dnia 13.05. 2013 r. przez bank PKO BP S.A. na rzecz ORBIS
S.A. zabezpieczajgca roszczenia z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy z dnia 04.09.2008 r.
z pdzniejszymi zmianami. Wysoko$¢ gwaranciji to 2.155 tys. zt.

6.Gwarancja bankowa dobrego wykonania umowy wystawiona dnia 19.10.2012 r. przez Bank PKO BP S.A. na rzecz
Immopoland Sp. z 0.0. zabezpieczajgca prawidtowe wykonanie umowy najmu z dnia 28/08/2009 r. z pdzniejszymi zmianami
zawartej pomiedzy Echo Investment S.A. i Immopoland Sp. z 0.0. Wysoko$¢ gwaranciji to 228 tys. zt.

7.labezpieczenie zobowigzah na rzecz Horte Sp. z 0.0. na wypadek braku zaptaty przez sprzedajgcego kary umownej
naleznej kupujgcemu w przypadku odstgpienia przez niego od Przedwstepnej Umowy Sprzedazy nieruchomosci
z dnia 17.10.2012 r. Gwarancja wystawiona w walucie EUR. Wysoko$¢ gwarancji to 17.317 tys. zt.

8.Zabezpieczenie zobowigzan na rzecz Skua Sp. z 0.0. na wypadek braku zaptaty przez sprzedajgcego kary umownej
naleznej kupujgcemu w przypadku odstgpienia przez niego od Przedwstepnej Umowy Sprzedazy nieruchomosci
z dnia 17.10.2012 r. Gwarancja wystawiona w walucie EUR. Wysoko$¢ gwaranciji to 17.317 tys. zt.

9. Gwarancja bankowa dobrego wykonania umowy wystawiona dnia 28.06. 2013 r. przez bank PKO BP S.A. na rzecz Dalkia
Warszawa S.A. zabezpieczajgca terminowe i kompletne wykonanie prac zgodnie z umowq warunkowq z dnia 21.06.2013 r.
Wysoko$¢ gwaranciji to 170 tys. zt.

10. Gwarancja bankowa dobrego wykonania umowy wystawiona dnia 28.06.2013 r. przez bank PKO BP S.A. na rzecz Dalkia
Warszawa S.A. zabezpieczajgca terminowe i kompletne wykonanie prac zgodnie z umowq z dnia 07.06.2013 r. Wysokos$¢
gwarancji to 350 tys. zt.

W ocenie Spdtki wartos¢ godziwa poreczen i gwarancii jest bliska zeru, ze wzgledu na ich niskie ryzyko zrealizowania.
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NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

NOTA 10
PRZYCHODY OPERACYJNE 01.01.2013 01.01.2012

STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI 0 -30.06.2013 -30.06.2012
A. Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 3611 18766

- w tym: od jednostek powigzanych - -

B. Ustugi realizacji inwestycji 33183 46 328
- w tym: od jednostek powigzanych 21 405 41 154
od jednostek zaleznych 21 405 41 154

od jednostek wspdtzaleznych - -

C. Obrét nieruchomosciami 51638 3963
- w tym: od jednostek powigzanych 46 073 -
D. Ustugi najmu 2003 2007
- w tym: od jednostek powigzanych 899 941
od jednostek zaleznych 899 941

od jednostki dominujgcej - -

E. Ustugi prawne, ksiegowe, konsultingowe i informatyczne 21094 19 152
- w tym: od jednostek powigzanych 21094 19 150
od jednostek zaleznych 21 094 19 150

od jednostek wspdtzaleznych - -

F. Ustugi finansowe, marketingowe, zabezpieczen i pozostate przychody 10131 9 606
- w tym: od jednostek powigzanych 9576 92014
od jednostek zaleznych 9 574 9014

od kluczowego personelu 2 -
Przychody operacyjne, razem 121 660 99 822
- w tym: od jednostek powigzanych 99 047 70 259
od jednostek zaleznych 99 045 70 259

od jednostki dominujgcej - -
od kluczowego personelu 2 -

Minimalne zakontraktowane przychody z tytutu najmu na 2014 rok wynoszg 4 010 tys. zt.

Spdtka nie zawierata transakciji z jednostkami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Spdtka zawiera nowe umowy ze spdtkami zaleznymi oparte o zarzgdzanie inwestycjq a nie na generalnej realizacji inwestyciji
(GRI). W przychodach pokazywana jest obecnie tylko marza (naktady readlizacyjne przechodzq przez spdtki zalezne)
w odrdznieniu do dawnych uméw GRI, gdzie naktady przechodzity przez Spbtke, stanowity koszt wytworzenia z jednej strony
i przychody powiekszone o marze z drugiej strony.
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NOTA 11

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [W TYS. PLN]

WARTOSC BILANSOWA (W TYS. PLN)

LP. RODZAJ INSTRUMENTU NA DZIEN NA DZIEN NA DZIEN
30.06.2013 31.12.2012 30.06.2012

Aktywa finansowe
1. Pozyczki i naleznosci:

-pozyczki dtugoterminowe 3 44 - -
-pozyczki krétkoterminowe 4 156 802 318736 195154
-nalezno$ci handlowe 17 986 32 570 26 234
-przekazane zaliczki 13228 13 498 13769
2. $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 92 479 3017 36 963

Zobowigzania finansowe

1. Pozostate zobowiqgzania finansowe :
-zobowigzania z tyt. emisji dtuznych papieréw

s 5,6 843 537 853 264 853729
wartosciowych
-zobowigzania handlowe 6963 17 267 16 237
- kredyty i pozyczki 6 24 220 112 431 7 378

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, ktére wystepujg w Spdtce nalezq:
- pozyczki udzielone wycenia sie wg zamortyzowanej ceny nabycia ustalonej metodq efektywnej stopy
procentowe;j,
- zobowigzania finansowe, 1j. zobowigzania z tyt. emisji dtuznych papieréw wartosciowych, kredytdéw bankowych
i pozostate zobowigzania (pozyczki i zobowigzania z tyt. dostaw i ustug).

Zobowiqgzania finansowe wycenia sie metodq ,,zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39.

Warto$ci godziwe instrumentdéw finansowych nie rézniq sie istotnie od ich wartosci bilansowych.

Dnia: 27 sierpnia 2013 roku

Podpisy Zarzgdu Echo Investment S.A.

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak

|
oA
. (X/\“Z/ \'(\\‘ \\L)\\ /\/\

D

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu

Podpis osoby, ktdrej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Tomasz Sutek

Y

Gtéwny Ksiegowy
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l. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI ECHO INVESTMENT S A
| GRUPY KAPITALOWEJ

Grupa Kapitatowa Echo Investment (Grupa Kapitatowa, Grupa) dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem
dominujgcym w Grupie jest notowana na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie Echo Investment S.A. (Emitent,
Spotka)

Echo Investment S.A. organizuje caty proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez
uzyskiwanie decyzji administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjq, az do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci te
wykonuje we wtasnym imieniu lub tez, jak to ma miejsce w wiekszosci przypadkdw, poprzez $wiadczenie ustug dla specjalnie
powotanej do tego celu spdtki zaleznej. Redlizacja projektéw deweloperskich przez spdtki zalezne znaczgco utatwia
organizacje prowadzonych proceséw i zapewnia przejrzystosé struktury Grupy. Podmioty te prowadzq gtéwnie dziatalinosé
gospodarczg w zakresie wynajmu powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacji i sprzedazy
mieszkan oraz ustug zarzgdzania nieruchomosciami. Ustugi generalnego realizatora inwestycji Spdtka swiadczy rowniez dla
inwestoréw zewnetrznych.

Podstawowa dziatalino$¢ Grupy Kapitatowej dzieli sie na trzy segmenty:
- budowa iwynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych,
- budowaiwynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
- budowaisprzedaz lokali mieszkalnych.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg na terenie Polski, Wegier i Rumunii oraz na Ukrainie.
Na dzieh 30 czerwca 2013 roku oraz 30 czerwca 2012 roku Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 351 i 333 osoby.

Sprawozdanie zostato przedstawione za okres szesciu miesiecy, zakonczonych 30 czerwca 2013 roku oraz dane
porédwnawcze za okres sze$ciu miesiecy zakohczony 30 czerwca 2012 roku i dane poréwnawcze za okres dwunastu miesiecy
zakonhczony 31 grudnia 2012 roku (w przypadku bilansu i zestawienia zmian w kapitale wtasnym). Sprawozdanie sporzgdzono
w tysigcach polskich ztotych, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez
Komisje Europejskq.

Akcje Spdtki notowane sq na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie od marcal996 roku. Liczba akcji Emitenta
wynosi 420.000.000 sztuk akcji zwyktych na okaziciela (w tym 7 309 418 akcji nabytych przez Emitenta; patrz komentarz pod
tabela na str. 36 niniejszego sprawozdaniay).

1.  INFORMACJE NA TEMAT SEGMENTOW GRUPY KAPITALOWE)

Grupa Kapitatowa generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu
realizacji obiektéow oraz z tytutu $wiadczenia ustug zwigzanych z zarzgdzaniem nieruchomosciami. Struktura osigganych
przychoddw przedstawia sie nastepujgco:

IREALIZOWANE WYNIKI OPERACY JNE W CIAGU PIERWSZEGO POrROCZA 2013 ROKU W PODZIALE NA SEGMENTY:

WYSZCZEGOLNIENIE FV?IZJ\(I.:!!I-I?&Y] UDZIAL % [WKA?LSNZTPYLN] UDZIAL %
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 160.3 60.3% 51,9 44,3%
powierzchnie mieszkaniowe 50,6 19.0% 37,0 31,6%
obiekty biurowe i hotelowe 51,9 19.6% 252 21,5%
nieprzypisane do ww. segmentow 3.0 1.1% 3.0 2,6%
wyniki operacyijne, razem 265,8 100,0% 1171 100,0%

W | pétroczu 2013 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata podstawy wyodrebnienia segmentdw, suma aktywdw segmentéw
nie ulegta istotnej zmianie w stosunku do danych zaprezentowanych w raporcie za 2012 rok.
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ZREALIZOWANE WYNIKI OPERACY JNE W CIAGU PIERWSZEGO POLROCZA 2012 ROKU W PODZIALE NA SEGMENTY:

PRZYCHODY KOSZTY

WYSZCZEGOLNIENIE e UDZIAL % o o UDZIAL %
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 150,8 54,5% 39.7 30,7%
powierzchnie mieszkaniowe 84,5 30,5% 70,7 54,8%
obiekty biurowe i hotelowe 38,5 13.9% 14,2 11,0%
nieprzypisane do ww. segmentéw 2.9 1.1% 4,4 3.5%
wyniki operacyjne, razem 276,7 100,0% 129,0 100,0%

2. INFORMACJA DOTYCZIACA EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUINYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Biezgca dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez emisje
dtuznych instrumentéw finansowych. W chwili obecnej Spétka posiada aktywny program emisji zaréwno dtugo jak
i krétkoterminowych obligacii.

W ramach zawartych umdw Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem S.A. w 2004 roku wraz z pézniejszymi aneksami,

Spoétka wyemitowata obligacje, z tytutu ktérych na dzien sporzgdzenia sprawozdania posiada zobowigzania w wielkosciach
przedstawionych w tabeli ponizej:

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA DZIEN 30 CZERWCA 2013 [TYS. PLN]
CHARAKTER KWOTA TERMIN WYKUPU

L LU INSTRUMENTU WYKORZYSTANA OBLIGACII e
BRE Bank S.A. Obligacje 300 000 2014-06-30 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 115000 2015-05-18 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 145 000 2016-02-11 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 200 000 2017-04-28 WIBOR 6M + marza
BRE Bank S.A. Obligacje 80 000 2018-06-19 WIBOR é6M + marza
Razem 840 000

Na 30 czerwca 2013 Program Emisji pozwalat wyemitowaé obligacje do maksymalnej, tgcznej warto$¢ nominalnej
w wysokosci 1 mid zt.

Dnia 9 stycznia 2013 roku nastgpit wykup obligacji z programu gwarantfowanego na 35 min PLN i w tym dniu nastgpita
kolejna emisja w ramach programu gwarantowanego. Spdtka wyemitowata obligacje dyskontowe na tgczng kwote 35 min
PLN. Cena emisyjna jednej obligacji wynosita 100 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 1 miesigca. Dzieh

wykupu obligacji przypadat na 8 lutego 2013 roku i w tym dniu obligacje zostaty wykupione. Oprocentowanie obligacii
ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR TM powiekszong o marze dla inwestoréw.

W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie Programu Emisji Obligacji Spdtka wyemitowata
w dniu 31 stycznia 2013 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 200 min PLN. Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna
jednej obligaciji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres kohczgcy sie w dacie 28 kwietnia 2017 roku.
Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR éM powiekszong o marze dla inwestordw.
Odsetki wyptacone bedqg w okresach pétrocznych. Wykup obligacji w dniu wykupu nastgpi po wartosci nominalnej
obligaciji.

Dnia 19 czerwca 2013 roku Spdtka wyemitowata obligacje kuponowe na tgczng kwote 80 min PLN. Cena emisyjna jednej
obligaciji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 5 lat, tj. dzieh wykupu obligaciji przypada na dzieh
19 czerwca 2018 roku. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M powiekszong
o marze dla inwestoréw. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji w dniu wykupu nastgpi po
wartosci nominalnej obligacii.

Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.
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3. INFORMACIJE DOTYCZACE WYPLACONEJ (LUB ZADEKLAROWANEJ) DYWIDENDY

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

4, WSKAZANIE ZDARZEN, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO P(')LROCZNE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE, NIEUJETYCH W TYM SPRAWOIZDANIU, A MOGACYCH W INACZACY SPOSOB WPLYNAC NA
PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

Ibycie aktywéw o znacznej wartosci - ostateczna umowy sprzedazy | etapu projektu biurowego we Wroctawiu

W dniu 2 lipca 2013 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg Aquarius Business House — ,,Grupa Echo Spotka
z ograniczong odpowiedzialnosciq” Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (25-323), Al. Solidarnosci 36,
wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqad Rejonowy w Kielcach, za numerem KRS 378348 (dalej:
Sprzedajqcy), a spdtka:

,Horta Spdtka z ograniczong odpowiedzialnodciq” z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Mokotowska 49, 00-542 Warszawa),
wpisang do rejestru przedsiebiorcdéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, za numerem KRS 397696 ( dalej Kupujacy),

zawarta zostata ostateczna umowa sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej we Wroctawiu przy ul. Swobodnej
i Borowskiej wraz z prawem witasnosci posadowionej na niej budynku biurowego stanowigcego | etap w readlizowanym
projekcie biurowym Aquarius Business House wraz z towarzyszgcg mu infrastrukturg (Projekt biurowy).

tgczna wartos¢ podpisanej umowy sprzedazy Projektu biurowego wynosi 41.905 tys. EUR, powiekszona o obowigzujgcy
podatek VAT, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP, stanowi rownowarto$¢ 181.301 tys. PLN
netto.

Na dziehn przekazania niniejszego raportu biezacego warto$¢ ewidencyjna zbywanych aktywdw w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo Investment, wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosi
163.894 tys. PLN.

Pomiedzy Emitentem i osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi Emitenta a Kupujgcym i osobami nim zarzgdzajgcymi nie
istniejg zadne powigzania.

Aktywa zbywane na podstawie umowy sprzedazy uznano za znaczqce na podstawie kryterium kapitatdw wtasnych
Emitenta.

Ponadto, w zwiqzku z wyzej wymienionq transakcjq sprzedazy, podmiot zalezny Emitenta, spdtka Aquarius Business House —
,Grupa Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq” Spdtka komandytowo-akeyjna, dokonata w dniu 11 2 lipca 2013 r.
sptaty kredytu rzecz banku ALIOR BANK S.A. z siedzibg w Warszawie na tgczng kwote 69.924 tys. PLN.

Na dzieh sporzgdzenia raportu biezgcego Grupa Kapitatowa Emitenta nie posiada zadnego zadtuzenia kredytowego
zZwigzanego ze sprzedanym aktywem.

Podmiot zalezny Emitenta, spdtka ,,Echo Investment Property Management — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Spdtka komandytowa
bedzie zarzgdzac biurowcem przez okres 5 lat. Biurowiec jest wynajety w 98 proc.

Umowa kredytowa podmiotu zaleznego Emitenta

W dniu 17 lipca 2013 r., podmiot zalezny od Emitenta, spdtka Projekt 8 - ,,Grupa Echo Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” — Spdtka komandytowo - akcyjna, z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000440165 (dalej: Kredytobiorca, Spdtka),
podpisata z Hypothekenbank Frankfurt AG bankiem nalezycie utworzonym i dziatajgcym zgodnie z prawem Niemiec,
z siedzibg w Eschborn, przy Helfmann-Park 5, 65760 Eschborn, Niemcy, wpisanym do rejestru handlowego prowadzonego
przez sqd rejonowy dla miasta Frankfurt pod numerem HRB 45701, (dalej: Kredytodawca, Bank) umowe kredytu (dalej:
Umowa) w wysokosci 105.620 tys. EUR, co na dzieh zawarcia umowy stanowito rdwnowarto$¢ 450.195 tys. PLN.

Srodki pozyskane na podstawie umowy kredytowej Kredytobiorca wykorzysta na finansowanie nabycia Centrum Handlowo-
Rozrywkowego PASAZ GRUNWALDZKI we Wroctawiu przy zbiegu ulic Piastowskiej, Grunwaldzkiej, M. Reja, M. Curie -
Sktodowskiej oraz Pl. Grunwaldzki (dalej: Nieruchomosé).

Termin sptaty kredytu zostat oznaczony w Umowie na dzien 30 wrze$nia 2018 roku.
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Zabezpieczeniem sptaty kredytu oraz kwot naleznych wobec Banku sq przede wszystkim:

- hipoteka do kwoty 150.000 tys. EUR na Nieruchomosci, na rzecz Kredytodawcy;

- hipoteka do kwoty 23.250 tys. EUR na Nieruchomosci, na rzecz Kredytodawcy;

- cesja na zabezpieczenie praw z dokumentdw projektu na rzecz Kredytodawcy;

- umowy zastawu rejestrowego na udziatach Kredytobiorcy;

- cesja na zabezpieczenie praw z Dokumentdw Projektu, zawarta pomiedzy Sprzedajgcym na rzecz Kredytodawcy;

- o$wiadczenia o poddaniu sie egzekuciji.

Zarzad Emitenta informuje ponadto, iz ww. umowa kredytowa zostata zawarta w zwigzku z planowang umowqg
»przeniesienia” aktywdw, ktére stanowig Centrum Handlowo-Rozrywkowe Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu ze spdtki "Echo
Pasaz Grunwaldzki - "Magellan West Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig™ S.K.A. z siedzibg w Kielcach na spdtke
Projekt 8 — ,Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” - Spdtka komandytowo - akcyjna, z siedzibg
w Kielcach, gdzie oba pomioty sq spdtkami zaleznymi od Emitenta.

5. INFORMACJA DOTYCZACA IMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH, KTORE
NASTAPILY OD ZAKONCZENIA OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

5.1.1. Umowy poreczenh
OBOWIAZUJACE UMOWY PORECZEN GRUPY KAPITALOWEJ NA 30 CZERWCA 2013
WARTOSC

PORECZENIE NA RZECZ TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

[TYS. PLN]
Poreczenie za zobowigzania spobtki ,Galeria
Olimpia-Projekt Echo-98 Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnosciq” SKA oraz spdtki , Veneda-
Projekt Echo-97 Spdtka z ograniczong
15000 do dnia 30.06.2015r. odpowiedzialnoscig” SKA z tytutu zwrotu na rzecz
Tesco (Polska) Sp. z 0.0. do wartosci naktaddw
faktycznie poczynionych przez Tesco (Polska) Sp.
Z 0.0. na przyszty przedmiot najmu na podstawie
uméw najmu zawartych w dniu 28.10.2010 .

TESCO (POLSKA)
SP.Z0.0.

Poreczenie za zobowigzania spbtki Dostar Sp. z 0.0.
MERCOR S.A. 342 do dnia 31.08.2013 R. wynikajgce z umowy nr 2357/Gd/Hd/2012 zawartej
dnia 07.11.2012r.

Patrz takze pkt. 3.13 niniejszego Raportu
Wartosé obowigzujacych uméw poreczen otrzymanych przez Grupe Kapitatowq na dzieh 30 czerwca 2013 roku to:
- z tytutu zawartych uméw najmu: 2,88 min PLN, 3,04 min EUR, 0 USD

- z tytutu realizacii projektéw to 0 PLN, 0 EUR, 0 USD

61



5.1.2. Umowy gwarancji

OBOWIAZUJACE GWARANCJE NA 30 CZERWCA 2013

WARTOSC

raport pdtroczny

A K

GWARANT [TYS. PLN] TERMIN WAZNOSCI TYTULEM
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzah na
PKO BP SA 228 do dnia 31.10.2013 . rzecz ImmoPoland $p. z 0.0. wynikajqcych
Z umowy najmu z dnia 28 sierpnia 2009 r.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
obowigzywaé bedzie do Daty Zobezpleczenle'pokrycp nledc_)bor.l.J Srodkow lub
PR RTINS przekroczenia kosztow realizacji Cenfrum
Echo Investment SA 18 411 Konwersji, jednakze nie pdzniej e .
.. : Handlowego "Olimpia" w Betchatowie na rzecz
niz do dnia 30.06.2018 r.
Nordea Bank Polska SA
. . Zabezpieczenie zobowigzan na rzecz BNY MELLON
do dnia przekazania (Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu
Echo Investment S.A. 10 288 przedmiotu najmu, nie pdzniej P-z 0.0. wynikajqcy ynal
.. z dnia 19 listopada 2012r.
niz do 30.06.2015r. - : .
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
. . . Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
ObOWIan\/\{\/OC bgdme' do ,D,O.Ty. CHR Amber w Kaliszu oraz zobowigzan z tytutu
Echo Investment S.A. 39 627  Konwersji, jednakze nie pdzniej . . : - . X
niz do dnia 31.12.2014 r obstugi dtugu i pokrycia brakujgcych sro_dk_ow
T ’ wtasnych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.
obowigzywac bedzie do czasu Zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych z
wygasniecia przedwstepnych mozliwosci rozwigzania przedwstepnych
Echo Investment S.A. 34 633 warunkowych uméw sprzedazy,  warunkowych umdw sprzedazy obiektu biurowego
jednakze nie pdzniej niz do dnia Aquarius Business House we Wroctawiu.
31.07.2014r. Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie usuniecia wad i usterek na rzecz
PKO BP SA 2155 do dnia 17.05.201érr. Orbis S.A. wynikajgcych zumowy o Generalng
Realizacje Inwestycji z dnia 04 wrzesnia 2008 r.
Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na
. rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy
PKO BP SA 350 do dnia 31.05.2014r. Ar HPN-HK/M-10-0198-2/PN-0/066/13 z dinia
07 czerwca 2013 .
Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
PKO BP SA 170 do dnia 31.05.2014 . rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy

nr HPN-HK/M-10-0198/UK-O/077/13 z dnia
21 czerwca 2013 .

W dniu 14 kwietnia 2013 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 760 168,63 PLN udzielona przez PKO BP SA na rzecz
Eurovia Polska SA jako zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah wynikajgcych z umowy nr 7114/01/2012 z dnia
07 sierpnia 2012.

W dniu 30 kwietnia 2013 r. wygasta gwarancja bankowa w kwocie 4 073 376,00 PLN udzielona przez PKO BP SA na rzecz
Orbis SA jako zabezpieczenie niewykonania lub nieprawidtowego wykonania wszelkich zobowigzan wynikajgcych z Umowy

o Generalng Redlizacje Inwestycji z dnia 04 wrzesnia 2008 r.

W dniu 17 maja 2013 r. Bank PKO BP SA udzielit gwaranciji bankowej na rzecz Orbis SA jako zabezpieczenie usuniecia wad
i usterek wynikajgcych z umowy zawartego dnia 04 wrzeénia 2008 r. przez Echo Investment SA. Kwota gwarancji
to 2 154 946,45 PLN. Gwarancja jest wazna do 17 maja 2016 r.

W dniu 21 czerwca 2013 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Dalkia Warszawa SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia zobowigzan wynikajgcych z Umowy nr HPN-HK/M-10-0198-2/PN-O/066/13 zawartej dnia 07 czerwca 2013 r.
przez ,Projekt Echo-67 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” Spdtka komandytowa (spdtka zalezna od Emitenta).
Kwota gwaranciji to 350 000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 31 maja 2014 r.

W dniu 28 czerwca 2013 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Dalkia Warszawa SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia zobowigzahn wynikajgcych z Umowy nr HPN-HK/M-10-0198/UK-O/077/13 zawartej dnia 21 czerwca 2013 r.
przez Echo Investment SA. Kwota gwaranciji to 170 000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 31 maja 2014 r.

Wartosé otrzymanych gwarancji przez Grupe Kapitatowa, obowiqzujacych na dzien 30 czerwca 2013 roku, to:
- z tytutu zawartych umodw najmu: 5,48 min PLN, 12,08 min EUR, O USD;
- z tytutu umow realizacji projektdw: 65,56 min PLN, 622,32 tys. EUR i 71,36 tys. USD.
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6. SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT

Najwazniejszq role w strukturze Grupy Kapitatowej petni Echo Investment SA, ktéra jako wtasciciel jednostek wchodzgcych
w sktad Grupy, nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia $rodki finansowe na readlizacje prowadzonych projektow
deweloperskich. Spdtki wchodzgce w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji okre$lonych zadan
inwestycyjnych i nie prowadzq dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego
projektu, a nastepnie swiadczenia ustug najmu sktadnikdw majatku juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment na dzieh 30 czerwca 2013 roku wchodzi 100 spdtek zaleznych,
konsolidowanych metodg petng, jedna spdtka wspdizalezna konsolidowana metodg proporcjonalng i jedna spdtka
stowarzyszona konsolidowana metodq praw witasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE:
% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
1 .47 — Grupa Echo Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
2 »53 — Grupa Echo Sp.zo.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
3 ’(ﬁéﬁﬁiﬂe}irz?erﬁ}fﬁip.oag?23.Sng),zo?)’o’” Ska. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
4 »Astra Park - Projekt Echo - 69 Sp.z 0.0."S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
5 g./lkfot{orlus Business House — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Kielce 100% XXIX FIZ Forum
6 »Avatar - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
7 »Babka Tower - Projekt Echo — 93 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
8 ,Barconsel Holdings” Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7 Sp.zo.0.
9 »Betchatéw — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
10 ,Budivelnuy Soyuz Monoalit” LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
11 »Echo — Arena” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 »Echo — Aurus” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
13 fg?c;;(;enfrum Przemysl - Projekt Echo - 93 Sp.z Kielce 100% YXIX FIZ Forum
14 wEcho — Galaxy” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
15 wEcho — Galaxy Sp.z 0.0.” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
16 »Echo — Galeria Amber” Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
17 »Echo — Galeria Amber Sp.z0.0.” S.k.a Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
18 »+Echo — Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 »Echo — Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
20  ,Echo-Kasztanowa Aleja Sp.z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 »Echo - Klimt House"” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22 »Echo - Klimt House Sp.z 0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 ,Echo - Pod Klonami" Sp. z 0.0. Kielce 100% erﬂjzfjgck;g?s?%]ﬁio.
24  ,Echo -Pod Klonami Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25  "“Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
26 +Echo — Przy Stowianskim Wzgdrzu” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27  ,Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 ,Echo-SPV7"Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
29  ,Echo Galeria Kielce - Magellan West Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 99.95% XXIX Fiz Fig&é XXXIV Fiz
30 ‘;E(r::.o Investment ACC - Grupa Echo $p. z 0.0.” Sp. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 gE??CC)).|2?{'985;@'(€;;’.:OCimY Management - Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
32  "Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
33 “Echo Investment Project 1" S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
34 “Echo Investment Project Management” S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
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35 Eiigosg‘vfgffeggplzprﬁrfy Management - Grupa Kielce 100% Echo Investment S.A.
36  "Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
37 S,Ekcgo Pasaz Grunwaldzki — ,,Magellan West Sp. z 0.0."” Kielce 99.95% YXIX FIZ Forum
38 ;ffehs?ns;ﬁ{?gg.zogg?)h 1" $p. z0.0. (dawniej: ,Monolit Kielce 100% Echo Investment S.A.
39 “Elmira Investments" Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
40  “Elmira Investments Sp. z 0. 0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
41 "“El Project Cyp - 1" Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
42 “Farrina Investments” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
P S Sor o0 SKA
44 ,Galeria Olimpia - Projekt Echo — 98 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
45 ,Galeria Sudecka - Projekt Echo — 43 Sp. z 0.0.” Sk.a. Jelenia Géra 100% XXIX FIZ Forum
46 »Galeria Tarnéw - Projekt Echo - 43 Sp. z 0.0." Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
47 ,Grupa Echo” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 »Infermedia Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 ,Iris Capital” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 »Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
51 »Mena Investments” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 »Metropolis - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
53 »Nikson Capital” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 ,Oxygen — Projekt Echo - 95 Sp. zo.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
55 »Pamigtkowo” Sp. z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
56 ,Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
T e ey Keee lom
58 »PHS — Projekt CS Sp. z0.0."” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
59 +PPR - Projekt Echo - 77 Sp.zo0.0." Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
60 “Princess Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
61 ,Projekt Beethovena — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% RXIXFiZ Fc;r(;}r:\w/] XXXIV iz
62 »Projekt CS" Sp. z o.o0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
63 »Projekt Echo - 33" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
64 »Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
65 »Projekt Echo - 67" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
66 »Projekt Echo - 67 Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 »Projekt Echo - 69" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
68 »Projekt Echo - 70" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
69 »Projekt Echo - 77" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
70 »Projekt Echo - 93" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 »Projekt Echo - 95" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 ,Projekt Echo-96" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 »Projekt Echo - 97" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74, Projekt Echo - 98" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 »Projekt Echo - 99" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 »Projekt Echo - 99 Sp.z 0.0.” Sp. kom Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 »Projekt Echo - 101" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 »Projekt Echo - 102" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 »Projekt Echo - 103" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 »Projekt Echo - 104" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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81 »Projekt Echo - 105" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 »Projekt Echo - 106" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 »Projekt Echo - 107" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84  ,Projekt Echo-108" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 »Projekt Echo - 109" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 »Projekt Echo - 110" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 »Projekt Naramowice — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
88 »Projekt Saska” Sp. z o0.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
89 »Projekt 3 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
90  ,Projekt 4 - Grupa Echo Sp.z 0.0." Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
91 »Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
92 »Projekt 6 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
93  ,Projekt 8 - Grupa Echo Sp.z 0.0." Sk.a. Kielce 99,95% XXXIV FIZ Forum
94 »Projekt 9 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
95 »Projekt 10 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
96 WwSPV 1 - Grupa Echo Sp.zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
97 »Vasco Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 »Veneda - Projekt Echo -97 Sp. z 0.0." Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
99 »Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cyp - 1 Ltd
100 OZSH C;i.ggmd”iczy Naramowice - Pamigtkowo Sp.z - 5 owowo 100% XXXIV FIZ Forum
Jednostka wspdtzalezna to ,Wan 11" Spdétka z o.0. z siedzibg w Warszawie. Jednostka stowarzyszona to ,,EBR Globall

Services" Spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

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

7.  WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM W WYNIKU POLACZENIA
JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ, INWESTYCJI
DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

I. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zwiekszyt sie w okresie | pétrocza 2013 r. o wymienione ponizej spotki:

- rejestracji w dniu 09 stycznia 2013 roku przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt Echo
104" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 30 stycznia 2013 roku przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt Echo
105" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 18 lutego 2013 roku przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spétki ,,Projekt Echo
106" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 18 marca 2013 roku przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spétki ,,Projekt Echo -
110" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 25 marca 2013 roku przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt Echo -
107" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 26 marca 2013 roku przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spétki ,,Projekt Echo
108" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN;

- rejestracji w dniu 26 marca 2013 roku przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spétki ,,Projekt Echo
109" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN.

Il. Inne zmiany w spétkach tworzacych Grupe Kapitatowqg Emitenta w okresie | pétrocza 2013 r.:

- zmiana firmy spéfki ,,Projekt 7 — Grupa Echo Sp. z 0.0."” S.k.a. na ,,Park Rozwoju — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a.
oraz podwyzszenie kapitatu przez XXIX FIZ Forum (data rejestracji w KRS: 28 lutego 2013 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,Projekt 3 — Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracii
w KRS: 28 lutego 2013 roku);
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- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,Echo — Galeria Amber Sp. z 0.0." S.k.a. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracji
w KRS: 28 lutego 2013 roku);

- zmiana wtasciciela spotki - w dniu 29 marca 2013 roku Echo Investment S.A. w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego przeniosta na rzecz ,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. 100% udziatéw w “Echo Investment Project 1" S.R.L.

- przeksztatcenie spdétki ,Ultra Marina” Sp. z 0.0. w Galeria Nova - ,Grupa Echo” Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” - S.K.A.(data rejestracji w KRS: 22 kwietnia 2013 roku);

- zmiana firmy spotki ,Monolit Investment Sp. z 0.0. na ,,Echo - Property Poznan 1" Sp. z o.0. (data rejestracii
w KRS: 03 czerwca 2013 roku);

- zmiana komplementariusza — w dniu 10 czerwca 2013 roku ,,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz Magellan
West Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiqzki komplementariusza w spdtce ,,Projekt 8 — Grupa Echo
Sp.zo.0." Sk.a.;

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,Farrina Investments” Sp. z 0.0. przez Echo Investment S.A. (data rejestracii
w KRS: 17 czerwca 2013 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,EImira Investments” Sp. z 0.0. przez Echo Investment S.A. (data rejestracii
w KRS: 17 czerwca 2013 roku).

8. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ
WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM
W STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Zarzgd Spdiki nie publikowat prognoz finansowych.

9.  STRUKTURA WLASNOSCI ZNACZACYCH PAKIETOW AKCJI ECHO INVESTMENT SA

Akcjonariusze posiadajgcy, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu Echo Investment SA, na dzieh 27 sierpnia 2013 roku:

% KAPITALU % OGOLNEJ

LICZBA GLOSOW

LICZBA AKCJI ZAKLADOWEGO LICZBY GLOSOW

PALEETOI TR [S21] ECHO |T|¢/¥$A:EE»::TH53 NA WZA ECHO
INVESTMENT SA INVESTMENT SA

MICHAL SOLOWOW posrednio przez podmioty zalezne

w tym: 189 361 930 45,09% 189 361 930 45,09%
Barcocapital Investment Limited 171 477 880 40,83% 171 477 880 40,83%
Calgeron Investment Limited 17 884 050 4,26% 17 884 050 4,26%

ING OFE 44 569 720 10.61% 44 569 720 10.61%

AVIVA OFE AVIVA BZ WBK 41995525 9.99% 41995525 9.99%

PZU Ztota Jesien OFE * 22011702 5,24% 22011702 5,24%

* - na podstawie rocznej struktury portfeli inwestycyjnych OFE na dzieh 31 grudnia 2012.

W okresie od publikacji ostatniego raportu kwartalnego 1fj. 15 maja 2013 do dnia publikaciji niniejszego raportu Spdtka
otrzymata nastepujgce zawiadomienie o zmianie w stanie posiadania akcji znaczqgcego akcjonariusza:

W dniu 19 sierpnia 2013 r. Emitent ofrzymat listem poleconym zawiadomienie (skorygowane w dniu 20 sierpnia 2013 drogg
faksowq) od Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. informujgce, iz w wyniku fransakcji zbycia akcji
spotki Echo Investment S.A., zawartych w dniu 7 sierpnia 2013 roku, Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (dalej:
Aviva OFE) zmniejszyt udziat w ogdinej liczbie gtoséw w Spdtce ponizej 10%.

»Przed rozliczeniem wyzej wymienionych transakcji, na dzien 9 sierpnia 2013 roku Aviva OFE posiadat 42.377.261 sztuk akcji
Spdiki, stanowigcych 10,09% kapitatu zaktadowego (wyemitowanych akcji) Spdtki i uprawniajgcych do 42.377.261 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 10,09% ogdlnej liczby gtoséw.

Po rozliczeniu wyzej wymienionych transakciji, na dzien 12 sierpnia 2013 roku Aviva OFE posiadat 41.995.525 sztuk akcji Spotki,
stanowigcych 9,999% kapitatu zaktadowego (liczby wyemitowanych akgcji) Spétki i uprawniajgcych do 41.995.525 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 9,999% ogdinej liczby gtoséw.

Inwestycja stanowi lokate o charakterze portfelowym. Aviva OFE dopuszcza mozliwo$¢ zwiekszania zaangazowania
w Spdétke w ciggu najblizszych 12 miesiecy od dnia ztozenia niniejszego zawiadomienia w celu osiggniecia maksymalnego
stopnia bezpieczehstwa i rentownosci lokat otwartego funduszu emerytalnego. Jednoczesnie informujemy, iz zgodnie
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z przepisami Ustawy o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych i przepisami szczegdtowymi wydanymi na mocy
tej ustawy, zaangazowanie Aviva OFE nie moze przekroczy¢ 20% w kapitale zaktadowym Spdtki. Fundusz nie wyklucza takze
dalszego zbycia akcji w przypadku odpowiedniego wzrostu wartosci, bgdz ryzyka inwestycji.”

10.  ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE POSIADANIA AKCJI ECHO INVESTMENT SA LUB UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI)
PRZEZ OSOBY ZARZIADZAJACE |NADZIORUJACE SPOLKE, ZGODNIE Z POSIADANYMI PRZEZ ECHO
INVESTMENT SA INFORMACJAMI, W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

W okresie od publikacji ostatniego raportu kwartalnego tj. 15 maja 2013 do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu Spotka

Echo Investment S.A. nie otfrzymata zadnych informacji o zmianie w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub
uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spodtke.

STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ CZLONKOW ZARZADU

OSOBY ZARZADZAJACE 28.08.2013 15.05.2013

Piotr Gromniak — Prezes Zarzqdu nie posiada akcji nie posiadat akciji
Artur Langner — Wiceprezes Zarzqdu nie posiada akcji nie posiadat akciji
Waldemar Lesiak — Wiceprezes Zarzgdu nie posiada akcji nie posiadat akciji

STAN POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ CZLONKOW RADY NADZORCZEJ

OSOBY NADZORUJACE 28.08.2013 15.05.2013
Wojciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 1 000 000 akcji 1 100 000 akcji
Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej 98 800 akciji 98 800 akciji
Mariusz Waniotka — Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akciji
Karol Zbikowski- Cztonek Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akcji
Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akcji

W okresie od publikacji ostatniego raportu kwartalnego tj. 15 maja 2013 do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu Spotka
Echo Investment S.A. otrzymata nastepujace zawiadomienie od osoby nadzorujgcej:

W dniu 31 lipca 2013 roku Emitent ofrzymat zawiadomienie od cztonka Rady Nadzorczej dotyczgce zbycia przez niego akcji
spotki Echo Investment S.A..

Transakcja zbycia akcji zostata dokonana na rynku regulowanym GPW w systemie notowan ciggtych w dniu 30 lipca 2013 r.
Srednia jednostkowa cena zbycia akcji wyniosta 6,63 PLN, tgczny wolumen 100.000 akgji.

Informujgcy wnidst o utajnienie danych osobowych powotujgc sie na tre$¢ §3 ust.2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
15 listopada 2005r. w sprawie przekazywania i udostepniania informaciji, o niektdérych transakcjach instrumentami
finansowymi oraz zasad sporzqdzania i prowadzenia listy oséb posiadajgcych dostep do okreSlonych informacii poufnych.

11. INFORMACJE O POSTEPOWANIU PRZED SADEM

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2013 roku nie prowadzono przed sgdem, ani organem administracji publicznej
postepowan, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Spdtki i jednostek od niej zaleznych, ktérych tgczna wartosé
stanowi co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spdiki.

12. INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W | pdtroczu 2013 roku Spdtka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.
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13.  INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCIKI | UDZIELONYCH GWARANCJACH,
KTORYCH WARTOSC STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH SPOLKI

W | pétroczu 2013 roku Echo Investment S.A. lub jednostka od niej zalezna nie udzielata poreczen kredytu lub pozyczki oraz
nie udzielata gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce od niej zaleznej, ktdrych tqczna warto$¢ stanowi co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spotki.

14. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM ZARZADU ECHO INVESTMENT SA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO
SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ
INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOILIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ GRUPE
KAPITALOWA ECHO INVESTMENT

Schneider Electric w kompleksie biurowym Park Rozwoju

Firma Schneider Electric Polska wynajeta 7 000 mkw. w Parku Rozwoju - nowoczesnym kompleksie biurowym klasy
A realizowanym przez Echo Investment S.A. przy ul. Konstruktorskiej w Warszawie. Umowa z firmg Schneider Electric Polska
inauguruje proces wynajmu powierzchni nowego warszawskiego projektu biurowego Echo Investment S.A. W nowej
siedzibie Schneider Electric Polska pracowac bedzie okoto 700 osdb.

Schneider Electric to globalna firma specjalizujgca sie w zarzgdzaniu energiq elekiryczng, oferuje swoim klienfom w ponad
100 krajach $wiata zintegrowane rozwigzania w wielu réznorodnych segmentach rynku. Firma zajmuje wiodgcg pozycje
w dziedzinie energetyki i infrastruktury, procesdw przemystowych, systemdw automatyki budynkdw i centroéw przetwarzania
danych, a takze posiada siing pozycje i bogatq oferte dla budownictwa mieszkaniowego.

Park Rozwoju sktada sie z dwdch budynkdw z Zielonymi dziedzihcami i zlokalizowanej w tqczniku restauracii. tgczna
powierzchnia biurowa kompleksu to 32 000 mkw. Budynki dysponowaé bedg dwupoziomowym parkingiem podziemnym
i parkingiem naziemnym oferujgcymi tgcznie 740 miejsc postojowych. Na terenie kompleksu znajdq sie strefy wypoczynku
i rekreaciji: dziedziniec z wodng kaskadq i kantynq, wewnetrzne place z wygodnymi tawkami, zielone tarasy na dachach
i sitownia na $wiezym powietrzu. Rowerzysci bedqg mieli do dyspozyciji garaz ze stojakami oraz szatnie z prysznicami.

Nowa inwestycja biurowa Echo Investment S.A. powstaje w potudniowej cze$ci Mokotowa, przy ulicy Konstruktorskiej 10.
Lokalizacja zapewnia tatwy i szybki dojazd do lotniska Chopina, jak tez do cenfrum miasta. Obiekt otacza znakomicie

rozwinieta sie¢ komunikaciji miejskiej - w poblizu znajdujg sie dwie petle tramwajowe i zajezdnia autobusowa. Wygodny
dojazd samochodem zapewnia potudniowa obwodnica Warszawy i wezet Marynarska.

Projekt architektoniczny Parku Rozwoju powstat w pracowni JEMS Architekci. W procesie projektowania skupiono sie na
potrzebach uzytkownikdw, wymaganiach zwigzanych z utrzymaniem obiektu, a takze - stawianym budynkom uzytecznosci
publicznej - wymaganiach uwzgledniagjgcych zasade zréownowazonego rozwoju i umozliwiajgcych spetnienie warunkéw
certyfikowania ekologicznego.

Zespot biurowy Park Rozwoju juz na etapie projektowym otrzymat certyfikat BREEAM z ocenq ,,Very Good" i najwyzszym w tej
kategorii wynikiem w Polsce - 67.83 proc. Park Rozwoju jest realizowany w dwdch etapach. Pierwszy zakohczy w | kwartale
2014 roku. Zakohczenie drugiego etapu inwestycji zaplanowano na Il kwartat 2015 roku.

Readlizacja Galerii Sudeckiej - ostateczne i prawomocne pozwolenie na budowe
4 lutego 2013 r. decyzja o pozwoleniu na budowe Galerii Sudeckiej zostata uznana za ostateczng i podlegajgca wykonaniu.

Realizacja Galerii Sudeckiej odbywa sie zgodnie z harmonogramem. Spdtka Echo Investment posiada réwniez decyzje
o zezwoleniu na realizacje inwestycji drogowej (ZRID) dotyczacg m.in. budowy ronda, ktére stanowi¢ bedzie centralny
punkt uktadu komunikacyjnego tzw. obwodnicy miasta okalajgcej obiekt od strony zachodniej i pdtnocnej, tgczgcego sie
z ul. Legnickqg oraz z drogq wojewddzkg w kierunku Wroctawia.

Postepuje proces komercjalizaciji. Podpisano juz umowy m.in. z hipermarketem Real (12 000 mkw.), grupqg LPP (Reserved,
House, Mohito, Cropp, Sinsay — tgczna powierzchnia sklepdw LPP to 3 500 mkw.), a takze spdtkg Helios - w Galerii Sudeckiej
powstanie 7-salowe kino tej sieci.

Galeria Sudecka powstaje w dzielnicy Zabobrze, w pdtnocno-wschodniej czesci Jeleniej Gory. Obiekt realizowany jest
w  wyniku rozbudowy dziatajgcego od 12 lat Centrum Handlowego Echo przy al. Jana Pawta .
Galeria Sudecka bedzie pierwszym w regionie Jeleniej Géry centrum handlowo-rozrywkowym. Sprawdzona lokalizacja,
oferta 100 sklepdw, restauracji i punktédw ustugowych, a takze wypromowana marka predestynujg projekt do roli centrum
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regionalnego, ktére ze wzgledu na unikalne potozenie bedzie zapewne chetnie odwiedzane réwniez przez gosci zza
granicy.

Nowy obiekt dysponowacé bedzie catkowitqg powierzchnig 53 000 mkw. Powierzchnia handlowa to 30 000 mkw.
W programie centrum zaplanowano 100 sklepdw, restauracji i punktdw ustugowych oraz 7-salowe kino Helios z czescig
kawowo-barowq. Powstanie tez nowy parking podziemny - tqcznie klienci bedqg mieli do dyspozycji 1 200 miejsc
postojowych.

Echo Investment S.A. realizuje projekt mieszkaniowy Nowy Mokotow

Spdtka  Echo Investment S.A. rozpoczeta redlizacje nowoczesnego projektu  mieszkaniowego Nowy Mokotéw,
zlokalizowanego w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej.

Projekt Nowy Mokotéw powstaje przy ulicy Konstruktorskiej, w czesci Mokotowa stanowigcej najwiekszg dzielnice biurowqg
Warszawy. Planowany zespdt mieszkaniowy sktada sie z 6 budynkdw o zrdéznicowanej wysokosci (od 5 do 9 pieter)
potgczonych trzykondygnacyjng bazg.

Osiedle zaplanowano jako autonomiczng jednostke urbanistyczng z wewnetrznym uktadem komunikacyjnym, wtasng
przestrzeniq sprzyjajacq integracii spoteczne;, zieleniq i lokalami pozwalajgcymi realizowad funkcje uzytecznosci publicznej -
np. przedszkole, oSrodek zdrowia, sklepy i ustugi. Catod¢ stanowi zamkniety kwartat z wewnetrznym ogrodzonym
dziedzihncem dostepnym z czterech stron. Projekt dopetnia starannie rozplanowana zielen z elementami matej architektury
i oSwietleniem. Projekt inwestyciji powstat w renomowanej pracowni APA Kurytowicz & Associates.

Wszystkie mieszkania na parterze wyposazone bedq w ogrddki, a te na ostatnich pietrach w przestronne tarasy. Wtasciciele
pozostatych mieszkan bedg mieli do dyspozycji komfortowe loggie i balkony. Architekci zaprojektowali tez przestronny
parking podziemny, w ktérym znajdq sie takze komorki lokatorskie i pomieszczenia na rowery. Parking wyposazono w system
bezpieczenstwa, z ktérego mogqg korzysta¢ réwniez wtasciciele samochoddw z instalacjq LPG.

Wszystkie budynki bedg w petni dostepne dla oséb niepetnosprawnych. Klatki schodowe wyposazone bedg w wygodne,
nowoczesne windy potgczone bezposrednio z poziomem parkingu, w ktérym znajdq sie wdzki pozwalajgce na przewdz
zakupdw do mieszkania. Osiedle bedzie ogrodzone, a wejscia do klatek wyposazone w wideo-domofony. Caty kompleks
bedzie monitorowany i chroniony.

Nowy Mokotéw to kolejna inwestycja mieszkaniowa Echo Investment S.A. w Warszawie. W aktualnej ofercie znajdujqg sie
luksusowe apartamenty w Klimt House na Starym Mokotowie przy ul. Kazimierzowskiej oraz dziatki pod zabudowe willowg
w inwestycji Rezydencja Le$ne w otoczeniu Lasu Mtocihskiego.

Galeria Veneda otwarta

7 marca rozpoczeta dziatalno$¢ Galeria Veneda - pierwsze nowoczesne centrum handlowe w tomzy, zrealizowane przez
spoétke Echo Investment S.A.

Galeria Veneda zlokalizowana jest w tomzy, u zbiegu ulic Zawadzkiej i Sikorskiego. Obiekt dysponuje catkowitq
powierzchnig 40 tys. mkw., z czego prawie 16 tys. mkw. przeznaczono pod wynajem. Zakupy bedzie mozna zrobi¢ m.in.
w hipermarkecie Tesco Extra, sklepach RTV Euro AGD, Reserved, House, Cropp Town, Mohito, Sinsay, CCC, Rossmann, Orsay,
Deichmann, Martes Sport, Kari, Cliff Sport, Apart, 4F i Zabawkowy Raqj. Klienci majg do dyspozycji parking oferujgcy 600
miejsc postojowych.

Generalnym wykonawcg Galerii Veneda byt Instal Biatystok. Projekt architektoniczny Galerii Veneda powstat w warszawskiej
pracowni projektowej Mgka Sojka Architekci we wspbtpracy z zespotem architektéw Echo Investment.

Przeznaczenie zysku za rok obrotowy 2012

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ,Echo Investment” S.A. uchwatg Nr 7 z dnia 6 czerwca 2013 r. postanowito zysk netto
osiggniety przez Spdtke w zakohczonym roku obrotowym 2012 w wysokosci 41.113 tys. ztotych wytgczy¢ od podziatu
pomiedzy akcjonariuszy i przeznaczy¢ go w catodci na zasilenie kapitatu zapasowego Spdtki celem finansowania biezgcej
dziatalno$ci Spdtki.
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Echo Investment rozpoczyna realizacje Osiedla Jasminowego zlokalizowanego na poznanskich Naramowicach

Generalnym wykonawcq inwestycji jest Pil-Building Sp. z 0.0. Warto$¢ umowy zawartej pomiedzy inwestorem i generalnym
wykonawcq to 19,29 min zt netto.

Osiedle Jasminowe powstaje przy ul. Karpia i Sielawy. To zespdt 14 kameralnych budynkdw wielorodzinnych wraz
z wewnetrzng komunikacjg, placami zabaw i miejscami odpoczynku. Wszystkie budynki bedqg wyposazone w ciche,
nowoczesne windy. Osiedle bedzie w petni dostepne dla osdb niepetnosprawnych. W pieciokondygnacyjnych budynkach
zaprojektowano 375 mieszkah o powierzchni od 28 do 89 mkw. z mozliwosciq ich tgczenia. Kazde z nich bedzie posiadato
co najmniej jeden balkon, loggie lub taras. Przy mieszkaniach potozonych na parterze przewidziano kameralne ogrédki.
Mieszkancy Osiedla Jasminowego bedq mieli do dyspozycji tqcznie 564 miejsca postojowe, w tym 195 stanowisk
znajdujgcych sie w wielopoziomowym parkingu naziemnym. Osiedle Jasminowe wyposazone bedzie w nowoczesny system
monitoringu. Nad bezpieczenstwem przysztych mieszkahcédw czuwac bedzie catodobowa ochrona.

Realizowane w todzi przez sp6tke Echo Investment ,Osiedle Jarzebinowe” uzyskato ostateczne pozwolenie na uzytkowanie

Inwestycja zlokalizowana jest na Batutach. Sktada sie z dwdch 5-pietrowych budynkdw zaprojektowanych na wspdinej
kondygnacji stanowigcej parking podziemny. Budynki znajdujg sie w skrajnych czesciach dzatki, co gwarantuje
mieszkancom swobode i prywatno$¢. Dziedziniec, starannie urzgdzona zieleh i bezpieczny plac zabaw - to elementy
stanowigce dopetnienie funkcjonalnosci obiektu. Ogrodzenie osiedla zapewnia odpowiedni stopien bezpieczenstwa.

W | etapie ,,Osiedla Jarzebinowego™ powstato 120 mieszkan o powierzchni od 32 do 87 mkw. Kazde posiada balkon, a na
ostatnich pietrach dostepne sg mieszkania z tarasami. Do dyspozycji sg 93 miejsca postojowe na parkingu podziemnym oraz
27 miejsc postojowych na terenie osiedla. W obu budynkach zaprojektowano komérki lokatorskie, dodatkowe
pomieszczenia do przechowywania wozkdw i rowerdw. Generalnym wykonawcq inwestycji jest Eiffage Budownictwo Mitex
SA.

Spotka Echo Investment rozpoczyna realizacje 155-metrowego biurowca Q22 zlokalizowanego w biznesowym centrum
Warszawy, przy skrzyzowaniv al. Jana Pawta Il i ul. Grzybowskiej

155-metrowy biurowiec Q22 oferujgcy blisko 50 000 mkw. powierzchni biurowej powstaje w miejscu rozebranego hotelu
Mercure. Projekt budynku powstat w renomowanej pracowni architektonicznej Kurytowicz & Associates we wspdtpracy
z Buro Happold Polska.

Spoétka Echo Investment dysponuje juz pozwoleniem na budowe Q22. Wkrdtce rozpocznie sie budowa $cian szczelinowych,
platformy roboczej do dalszych robdt. Trwa wybdr generalnego wykonawcy. We wrzeéniu br. zaplanowano start budowy
parkingu Q22, ktéra potrwa okoto 12 miesiecy. Zakohczenie realizacji biurowca zaplanowano na | kwartat 2016 roku.
Wartos$¢ inwestyciji to 500 min PLN.

Informacja o powotaniu osoby zarzgdzajgcej

Rada Nadzorcza Emitenta dziatajgc na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu spdtek handlowych oraz § 13 ust. 1 lit. a) Statutu
Spdtki, podjeta w dniu 21 marca 2013 r. uchwate w sprawie powotania, na okres wspdinej kadenciji obecnego Zarzqdu,
Pana Waldemara Lesiaka na cztonka Zarzgdu Spdtki powierzajgc mu funkcje Wiceprezesa Zarzgdu Spdiki.

Jako Wiceprezes Zarzqdu Echo Investment S.A. Pan Waldemar Lesiak bedzie odpowiadat za akwizycje i sprzedaz
zrealizowanych projektéw komercyjnych w Polsce i zagranicq.

Pan Waldemar Lesiak jest absolwentem Wydziatu Budownictwa Lagdowego Politechniki Swietokrzyskiej. Ukohczyt réwniez
Wydziat Ekonomii Wyzszej Szkoty Gospodarowania Nieruchomosciami w Warszawie i Podyplomowe Studia Podatkowe
w Szkole Gtdéwnej Handlowej w Warszawie.

Prace zawodowq rozpoczat w firmie Mitex-Trade/ Ahold Polska gdzie petnit funkcje Dyrektora ds. Operacyjnych oraz
Dyrektora Handlowego. W latach 1998 - 2000 byt wiceprezesem Zarzgdu Spdtki Hekon SA, ktdra zrealizowata wspdinie
z Accor Group program budowy sieci hoteli w Polsce.

W Echo Investment S.A. od roku 1997. Petnit funkcje dyrektora ds. Sprzedazy Projektdw Mieszkaniowych, a takze dyrektora
ds. Sprzedazy Projektdw Komercyjnych. Dotychczas petnit funkcje Dyrektora Dziatu Biur i Hoteli, gdzie byt odpowiedzialny
za caty proces deweloperski w segmencie biurowym i hotelowym.

Pan Waldemar Lesiak nie wykonuje dziatalnosci poza przedsiebiorstwem spdtki Echo Investment SA, ktéra bytaby w stosunku
do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spdtki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem organu spotki
kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany do rejestru dtuznikéw
niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.
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Powotanie os6b nadzorujgcych Emitenta

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. w dniu 6 czerwca 2013 roku na podstawie uchwaty
nr 16 ustalito sktad Rady Nadzorczej Spédtki na nowqg kadencje w ilosci 5 (stownie: pieciu) osdb oraz na podstawie uchwat
nr: 17 - 21 powotato na okres 3-letniej wspdinej kadencji nastepujgce osoby nadzorujgce:

- Karol Zbikowski;

- Mariusz Waniotka;
- Robert Oskard;

- Andrzej Majcher;

- Wojciech Ciesielski;

Rada Nadzorcza Echo Investment S.A. na posiedzeniu w dniu é czerwca 2013 r. dziatajgc na podstawie § 1 ust. 2
Regulaminu Rady Nadzorczej Echo Investment SA, podjeta uchwaty w sprawie wyboru Przewodniczgcego oraz
Wiceprzewodniczgcych Rady Nadzorczej Echo Investment SA.

Przewodniczgcym Rady Nadzorczej Echo Investment SA zostat Pan Wojciech Ciesielski, za$ Wiceprzewodniczgcymi Pan
Andrzej Majcher i Pan Mariusz Waniotka.

Obecny sktad i powierzone funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta przedstawiajqg sie nastepujgco:
- Wojciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej;
- Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej;

- Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej;

CV Cztonkéw Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.:

Wojciech Ciesielski

Magister prawa, absolwent Wydziatu Prawa i Administraciji Uniwersytetu Jagiellonskiego, adwokat. W latach 1987 — 1990
zatrudniony w Sgdzie Rejonowym w Kielcach jako aplikant sgdowy, w 1990 roku ztozyt egzamin sedziowski. Od 1991 roku
w grupie firm Michata Sotowowa petnit funkcje szefa zespotu prawnego, prokurenta, cztonka zarzgddéw, cztonka rad
nadzorczych. W okresie 2002 — 2004 r. cztonek rady nadzorczej ,,Orbis”. Od czerwca 2003 roku powotany w sktad rady
nadzorczej Echo Investment S.A.

Pan Wojciech Ciesielski nie wykonuje dziatalnosci poza przedsiebiorstwem spdtki Echo Investment SA, ktdéra bytaby
w stosunku do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spotki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem
organu spoétki kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej spdtki konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany
do rejestru dtuznikdw niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Andrzej Majcher

Magister inzynier, absolwent Wydziatu Mechanicznego Politechniki Swietokrzyskiej w Kielcach. W latach 1987-1991
zatrudniony w Przedsiebiorstwie Budownictwa Rolniczego w  Biatobrzegach na stanowisku gtéwnego mechanika.
Od czerwca 1991 roku petnit funkcje kierownika grupy robdt w Przedsiebiorstwie Budowlanym MITEX w Kielcach.
Od wrzesnia 1993 roku pracowat na stanowisku zastepcy prezesa ECHO PRESS Sp. z 0.0. w Kielcach, a od listopada 1993
roku — na stanowisku dyrektora. Od dnia 30 czerwca 1994 roku do 26 marca 2007 roku petnit funkcje prezesa zarzgdu Echo
Investment S.A. Od maja 2007 roku powotany w sktad rady nadzorczej Echo Investment S.A.

Pan Andrzej Majcher nie wykonuje dziatalnosci poza przedsiebiorstwem spdtki Echo Investment SA, ktéra bytaby w stosunku
do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spotki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem organu spotki
kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej spdtki konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany do rejestru
dtuznikdéw niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.
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Mariusz Waniotka

Magister ekonomii, absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie. W latach 1994-1996 pracowat w PepsiCo Trading Sp.
Zz 0.0. m.n. na stanowisku dyrektora ds. finansowych. Od listopada 1996 roku do czerwca 2001 roku byt dyrektorem
finansowym NOMI S.A. w Kielcach, od grudnia 1997 roku sprawowat funkcje wiceprezesa zarzgdu NOMI S.A. Obecnie
dyrektor ds. administracyjnych w Magellan Pro-Service Sp. z 0.0. cztonek rad nadzorczych: Cersanit S.A., Barlinek S.A.,
Synthos S.A. Od kwietnia 2004 roku powotany w sktad rady nadzorczej Echo Investment S.A.

Pan Mariusz Waniotka nie wykonuje dziatalno$ci poza przedsiebiorstwem spdtki Echo Investment SA, ktéra bytaby w stosunku
do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spotki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem organu spotki
kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej spdtki konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany do rejestru
dtuznikdéw niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Robert Oskard

Absolwent Wydziatu Fizyki Technicznej i Matematyki Stosowanej Politechniki Warszawskiej. W latach 1987 - 1990 zatrudniony
w Fabryce tozysk Tocznych Iskra zajmujgc sie projektowaniem i programowaniem systemow informatycznych, a w okresie
1990 - 1992 w Urzedzie Wojewddzkim w Kielcach jako Informatyk Wojewddzki. W latach 1992 - 2000 pracowat w Exbud S.A.,
m.in. na stanowiskach Dyrektora Biura Planowania i Analiz Ekonomicznych, Dyrektora Biura Rozwoju oraz Dyrektora Biura
Systemdw Zarzgdzania. W latach 2000 - 2002 petnit funkcje Dyrektora ds. Projektdw Strategicznych w Echo Investment S.A.
Nastepnie Dyrektor Zarzgdzajgcy w Columbus Pro-Equity Fund Il Sp. z o0.0., Magellan Pro-Equity Fund | S.A., Columbus Prime
Sp. z 0.0., a obecnie Dyrektor Zarzgdzajgcy w Columbus Pro Sp. z o.0.

Obecnie cztonek rad nadzorczych:

- Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach;

- Synthos Kralupy a.s. z siedzibg w Kralupach nad Wettawq (przewodniczgcy);
- Barlinek S.A. z siedzibg z siedzibg w Kielcach;

- Synthos S.A. z siedzibg w Oswiecimiu;

- Rovese S.A. z siedzibq z siedzibg w Kielcach;

- Megastore.pl S.A. z siedzibg w Kielcach;

W przesztosci petnit funkcje przewodniczgcego lub cztonka kilkunastu innych rad nadzorczych w tym kilku spotek
publicznych.

Pan Robert Oskard nie wykonuje dziatalnosci poza przedsiebiorstwem spdtki Echo Investment SA, ktéra bytaby w stosunku
do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spotki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem organu spotki
kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej spdtki konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany do rejestru
dtuznikdéw niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Karol Zbikowski

Absolwent Wydziatu Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Handlowej i Studidw Podyplomowych Bankowosci Inwestycyjnej
- London Guidhall University Program przy Gdanskiej Akademii Bankowej. W 1994 roku uzyskat licencje maklera papieréw
wartoéciowych. Pan Karol Zbikowski w latach 1994-1997 byt zatrudniony w Banku Handlowym w Warszawie — Centrum
Operacji Kapitatowych, natomiast w latach 1997-2003 pracowat w Societe Generale Securities Polska, gdzie sprawowat
funkcje cztonka zarzgdu (1997-1998), a nastepnie prezesa zarzgdu (1999-2003). W latach 2003-2005 byt doradcg w Enterprise
Investors, a w latach 2004-2005 partnerem w Investor Relations Partners. W 2005 roku byt doradcq zarzgdu Orbis S.A. Od
grudnia 2005 roku pracowat w grupie Unicredit CAIB — byt prezesem zarzqdu IR Services Sp. z 0.0., od pazdziernika 2006 roku
dyrektorem zarzgdzajgcym w Unicredit Markets & Investment Banking. Od kwietnia 2008 do stycznia 2011 roku Pan Karol
Ibikowski byt cztonkiem zarzgdu Wydawnictw Szkolnych i Pedagogicznych S.A. Ponadto zasiadat w radach nadzorczych
Grupy Kapitatowej Fasing S.A., Elektrim Telekomunikacja Sp. z o0.0., Cersanit S.A. i WSiP S.A. Pan Karol Zbikowski od lutego
2011 roku jest wiceprezesem zarzqadu Incentive Solutions Polska. Jest rowniez cztonkiem Rady Nadzorczej Echo Investment
S.A., wiceprzewodniczgcym Rady Nadzorczej Elekirobudowa S.A. oraz cztonkiem Rady Nadzorczej Magellan S.A.

Pan Karol Zbikowski nie wykonuje dziatalnoéci poza przedsiebiorstwem spotki Echo Investment SA, ktéra bytaby w stosunku
do niej konkurencyjna. Nie jest wspdlnikiem konkurencyjnej spotki cywilnej lub spdtki osobowej ani cztonkiem organu spotki
kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej spdtki konkurencyjnej osoby prawnej. Nie zostat wpisany do rejestru
dtuznikdw niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze Sgdowym.
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15. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE ZARZADU SPOLKI BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ
GRUPE KAPITALOWA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w:
- Krakowie (Dom Pod Stowikiem przy ul. Krasickiego);
- todz (Os. Jarzebinowe przy ul. Okopowej);
- Poznaniu (Kasztanowa Aleja przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez, Naramowice Rynek);
- Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej, os. Zeusal);

- Wroctawiu (Przy Stowianskim Wzgdrzu przy ul. Jednosci Narodowej);

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow w:
- Bilczy K. Kielc (Osiedle Bilcza ll);

- Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe);

- zaksiegowanie przychododw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek:

- w Mastowie k. Kielc;
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych;
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca zmiane kursdw, yielddw i przychoddw operacyjnych;
- w budowie i w frakcie procesu komercjalizacji:
- Biurowiec Aquarius Il etap we Wroctawiu (kolejna wycena);
- Galeria Amber w Kaliszu (kolejna wycena);
- Galeria Sudecka w Jeleniej Gérze (kolejna wycena);
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu sprzedazy biurowca Aquarius (etap ljwe Wroctawiu;
- koszty sprzedazy i ogdélnego zarzgdu;
- aktualizacja wyceny zapaséw;
- wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu;
- wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych;
- wycena i redlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce;
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek;

- dyskonta i odsetki od kredytdw, obligaciji i pozyczek.

16. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI 2013 ROKU

Do istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen dla dziatalnosci Spotki nalezy zaliczyé:

- ryzyko konkurencji zwigzane jest z funkcjonowaniem podmiotu na krajowym rynku nieruchomosci. W ostatnich
latach rynek nieruchomosci stat sie rynkiem klienta, a duza ilos¢ zagranicznych inwestordw, ktdérych przewaga
konkurencyjna wyraza sie w wiekszych zasobach kapitatowych, spowodowata wzrost ryzyka konkurencii.
W odniesieniu do potencjalnie nowych podmiotdw ryzyko ograniczane jest przez wysokie bariery wejscia
(duza kapitatochtonno$¢). W odniesieniu do obecnej na rynku konkurencji na korzys¢ Grupy przemawia duze
doswiadczenie w readlizacji projektédw i znajomod¢ rynku, co skutkuje realizacjq projektdw w atrakcyjnych,
przyciggajacych klientéw lokalizacjach. Jakos¢ oferty i zoudowane przez lata zaufanie klientdw powoduje,
iz najemcy z obecnych centrow handlowych decydujq sie na wynajem powierzchni w nowo oddawanych
obiektach. Odpowiedni mix najemcdw, stale prowadzone akcje marketingowe i spoteczne powodujg, ze
cenfra Grupy sqg jednymi z najlepiej odwiedzanych w swoich regionach;
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- ryzyko zmiany stép procentowych. Dziatalnos¢ Grupy oparta jest w duzej mierze na finansowaniu
zewnetrznym, ktdérego odsetki oparte sq na stopach procentowych. Dla kredytéw i obligacii
w ztotych jest to WIBOR, a dla kredytéw w euro jest to EURIBOR lub LIBOR EUR. Ryzyko zwigzane ze zmiang stép
procentowych jest ograniczane poprzez dostepne na rynku instrumenty zabezpieczajgce (state stopy, IRS);

- ryzyko zmiany kurséw walut. W Grupie ryzyko to zwigzane jest przede wszystkim z zacigganymi przez spofki
celowe kredytami wyrazonymi w walutach obcych (najczesciej w euro). W celu jego minimalizacji umowy
z najemcami danego projektu wyrazone sg w walucie kredytu pozyskanego na jego finansowanie. Uzyskane
w ten sposéb ptatnosci od najemcdw przeznaczane sg na sptate wspomnianych kredytéw. Takie powigzanie
finansowania ze zrédtami przychoddw znaczgco ogranicza ryzyko kursowe (hedging naturalny). Dodatkowo,
ze wzgledu na znaczgcy wptyw zmiany kurséw walutowych na warto$¢ przysztych przeptywdw pienieznych
(zakupy walutowe, sprzedaze projektéw, uruchamiane transze kredytdw) Grupa wykorzystuje dostepne na
rynku instfrumenty pochodne, takie jak forward czy opcje walutowe;

- ryzyko zwiqzane z najemcami Grupy odnosi sie do ryzyka utraty przez nich ptynnosci oraz do niesciggalnosci
naleznosci. W ramach prowadzonej przez Grupe dziatalnosci wiekszo$¢ przychoddw generowana jest z tytutu
najmu powierzchni handlowych i biurowych. Kluczowym aspektem jest dobdr najemcdw o stabilnej kondyciji
ekonomiczno-finansowej. Najemcami powierzchni w centrach handlowych sg znani operatorzy sieciowi
(Tesco, Real, NOMI, markowe sklepy odziezowe, kina, ifp.) a w obiektach biurowych znane, najwieksze firmy
(Polkomtel, Tieto Poland, Medicover, Tebodin, Roche Polska, IKEA Shared Services). Umowy najmu
zabezpieczone sq gwarancjami lub kaucjami. Akceptowanie przez Grupe gwarancji tylko uznanych
i renomowanych bankdw oraz towarzystw ubezpieczeniowych ogranicza ryzyko braku wyptaty srodkdw przez
instytucje finansowq. Dziat Windykacji na biezgco monitoruje wptaty od najemcdw, dzieki czemu ma
mozliwos¢ szybkiej reakcji na opdznienia w zaptatach. Skutecznos¢ zastosowanych procedur w minimalizacji
tego ryzyka obrazuje sciggalno$¢ naleznosci w Grupie na poziomach bliskich 100%;

- ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi odnosi sie do jakosci wykonywanych prac oraz do ryzyka
utraty przez nich ptynnosci. Spétka wystepujac jako inwestor danego projektu powierza jego wykonanie
pomiotom zewnetrznym. Terminowos$¢ i jako$¢ realizacii tych obiektéw, w duzej czesci zalezy réwniez od tych
podmiotéw. Czynnik ten w duzym stopniu wyeliminowany jest przez zabezpieczenia zawarte w umowach
o wykonawstwo obiektéw budowlanych, staty nadzér przez inspektorow lub specjalistyczne firmy zewnetrzne
na budowach i Project Manageréw nad catym procesem realizacji. Ponadto w trakcie wyboru dostawcy

oprécz analizy oferty na prace budowlane przeprowadza sie badanie kondycji finansowej i mozliwosci
technicznych wykonawcy;

- ryzyko procedur administracyjnych zwigzane jest ze zmianami prawnymi i opieszatoscig urzeddw.
Czasochtonno$¢ procedur administracyjnych w kraju jok i zagranicq determinuje rozpoczecie realizacii
projektéw Grupy. Moze to skutkowaé opdznieniem w ich realizacji. Jednoczesnie duze uprawnienia stron
frzecich do ingerencji w przebieg procedur administracyjnych niejednokrotnie wydtuzajg proces realizacji
inwestycji, wptywajgc na jej rentowno$¢. Grupa stara sie zmniejszaé to ryzyko dzieki doswiadczeniu

w przeprowadzaniu procedur administracyjnych oraz zatrudnianiu specjalistow w tym zakresie;

- ryzyko utraty plynnosci zwigzane jest z brakiem wyptacalnosci. Grupa zarzgdza ryzykiem ptynnosci
utrzymujgc stale odpowiedniq wielko$¢ dostepnych srodkdw finansowych w postaci gotdwki zgromadzonej
na rachunkach bankowych i/lub przyznanych wolnych limitéw kredytowych. Stale monitorowane sq
prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne. Ryzyko to zmniejszajq state wptywy z portfelu nieruchomosci
oraz finansowanie projektéw kredytami celowymi;

- ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci zwigzane jest ze zmiang popytu i koniunktury rynkowe;.
Spoétka stara sie minimalizowaé ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci poprzez etapowqg

realizacje inwestycji i dostosowywanie tempa ich realizacji do oczekiwan popytu i cen na rynkach lokalnych;

- ryzyko spoteczno - ekonomiczne zwigzane jest z oddziatywaniem czynnikdw spotecznych
i makroekonomicznych na dziatalno$¢ gospodarczg. Do nich nalezq: inflacja, ogdina kondycja gospodarki,
zmiana sytuacji gospodarczej, zmiana realnych dochoddw spoteczenstwa i polityka podatkowa w krajach,
w ktérych dziata Grupa, a takze sytuacja na $Swiecie. Zmiany wskaznikdw makroekonomicznych mogq
wptyngé na zmniejszenie  planowanych przychoddw bqgdZz na zwiekszenie kosztdw  dziatalnosci.
Ma to szczegdlne znaczenie w sytuacji obnizenia wzrostu PKB, pogtebiania deficytu budzetowego oraz
wzrostu bezrobocia, co w konsekwencji doprowadzi do spadku realnych dochoddw ludnosci. Sytuacja
spoteczno-ekonomiczna moze miec wptyw na przychody i wyniki finansowe Spétki, gdyz realizacja nowych
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obiektéw zarédwno w sektorze mieszkaniowym, biurowym jak i handlowo-rozrywkowym uzalezniona jest od
konsumentéw i srodkdw jakie bedq w stanie przeznaczy¢é na wydatki. Jednak z drugiej strony programy pro
spoteczne mogg spowodowaé wzrost popytu. Ryzyko to jest ograniczone przez wspdtprace z nojemcami,
ktorzy kierujg swojqg oferte do réznych grup docelowych, rowniez takich ktérych wydatki konsumpcyjnie nie sg
mocno wrazliwe na zmiane sytuacji makroekonomicznej. Mieszkania oferowane przez Grupe w wiekszosci sg
kierowane do oséb zamoznych, ktérych decyzie konsumenckie sg mniej wraZiwe na sytuacje
makroekonomiczng;
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