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l. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

WTYS. PLN WTYS. EURO

OD 01.01.2014 OD 01.01.2013 OD 01.01.2014 OD 01.01.2013
DO 31.03.2014 DO 31.03.2013 DO 31.03.2014 DO 31.03.2013

. Przychody operacyjne 111843 137 885 26 697 33036
1. Zysk (strata) operacyjny 490 148 245707 116 997 58 869
l.  Zysk (strata) brutto 444 556 156 883 106 114 37 588
V. Zysk (strata) netto 408 342 156 054 97 470 37 389
V. Przep’rywy _pieniezne netfo z dziatalnosci 187 552 49312 44768 11815
operacyjnej
VL. .Przep’rywy' pieniezne netto z dziatalnosci 18 934 -89 182 4520 21367
inwestycyjnej
VII. P.rzep)rywy. pieniezne netto z dziatalnosci 148 549 60273 35 458 14 447
finansowe;j
VI Przeptywy pieniezne netto razem 355035 -100 143 84746 -23 993
IX. Aktywa razem 6 551 370 5566 281 1 570 582 1332475
X. Kapitat wiasny przypisany - akcjonariuszom 3160068 2593 201 757 574 620 769
jednostki dominujgcej
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 2330 544 2 477 046 558 709 592964
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 991232 475 937 237 631 113 931
XIIl. Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582 412 690 582
XIV. Zysk (strata) na jednqg akcje zwyktq (w zt / EUR) 1.41 1,41 0,34 0,34
XV. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 7,66 6,28 1.84 1,50
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II. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ NA
DZIEN | ZA OKRES TRZECH MIESIECY ZAKONCZONY 31.03.2014 R.

1. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

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

STAN NA 31.03.2014  STAN 'I‘(gz:ég'zm:‘ STAN NA 31.03.2013
KONIEC KWARTALU . KONIEC , KONIEC KWARTALU

AKTYWA
1. Aktywa trwate

1.1. Wartosci niematerialne i prawne 704 815 1067
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 75309 75 406 53 966
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 3922910 2997 822 3066 824
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 965873 1354 802 1166 527
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 76 647 74859 65 600
1.6. Pochodne instrumenty finansowe 640 5962 587
1.7. Q(kytgk\?/oodowzer tytutu  odroczonego  podatku 44 606 30 888 11 969

5086 689 4 540 554 4 366 540

2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy 514922 499 499 459 877
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 8238 4 483 2511
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw 81259 507 276 40 301
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 76 098 57 084 95 594
2.5. Krotkoterminowe aktywa finansowe 19 622 42 072 61 462
2.6. Pochodne instrumenty finansowe 6258 1954 186

2.7. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci

. 60 760 64 570 58 127
dysponowania

2.8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 697 524 352 392 218 705
1464 681 1529 330 936 763
3. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy - 94152 262978
Razem qkty_wa obrotowe i aktywa trwate przeznaczone 1464 681 1623 482 1199 741

do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 6 551 370 6164036 5566 281
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA [TYS. PLN]
STAN NA 31.12.2013

STAN NA 31.03.2014 KONIEC STAN NA 31.03.2013
KONIEC KWARTALU POPRZEDNIEGO ROKU KONIEC KWARTALU

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA

1. Kapitat witasny
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki

dominuigce 3 160 068 2765438 2 593201
1.1.1.  Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 21 000
1.1.2.  Kapitat zapasowy 2411154 2411154 2065 321
1.1.3.  Nabyte akcje wtasne - - -28 647
1.1.4.  Zakumulowany zysk (strata) 739 445 331103 530 169
1.1.5. ZRSSTCI;?CI;;S;:\@ z przeliczenia danych spotek 11166 2544 5358

1.2. Kapitaty udziatowcdw niekontrolujgcych 125 17 65
3160193 2765 455 2593 266

2. Rezerwy
2.1. Rezerwy dtugoterminowe - - -

2.2. Rezerwy krétkoterminowe 2000 2000 7764
2.3. Rezerwa dtugoterminowa z tytutu odroczonego

podatku dochodowego 67 401 21547 12268
69 401 23 547 20 032

3. Zobowiqgzania dtugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 2207 726 2026 690 2 339 584
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 1307 - 11967
3.3. Ofrzymane kaucje i zaliczki 46 496 45095 50174
Rl s Ao 7500 753
2 330 544 2146 816 2477 046

4. Zobowiqgzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 570 232 559 468 325 245
4.2. Pochodne instrumenty finansowe - 3936 429
4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 640 29 -
4.4. Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 222 359 483 493 20 478
4.5. Zobowigzania handlowe 99717 115 468 92 854
4.6. Zobowigzania pozostate 13379 19 707 10 651
4.7. Ofrzymane kaucje i zaliczki 84 905 46117 26 280
991 232 1228218 475 937
KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 6 551 370 6 164 036 5566 281
Warto$¢ ksiegowa (w tys. zt) 3160 068 2765438 2 593 201
Liczba akciji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,66 6,70 6,28
Rozwodniona liczba akciji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,66 6,70 6,28

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

STAN NA 31.03.2014 STAN T(gz:ééz'zm 3 STAN NA 31.03.2013
KONIEC KWARTALU POPRZEDNIEGO ROKU KONIEC KWARTALU

1. Naleznosci pozabilansowe - -

2. Zobowiqgzania pozabilansowe 54 290 54015 10270

5 SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA | KWARTAL 2014



raport kwartalny

2014

2. SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

| KWARTAL | KWARTAL
OKRES OKRES

01.01.2014 -31.03.2014 01.01.2013 -31.03.2013
Przychody 111843 137 885
Koszt wtasny sprzedazy -45 882 -63 390
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 65 961 74 495
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych (wycena) 444 895 188 297
Koszty sprzedazy -7 287 -5 395
Koszty ogdlinego zarzgdu -14518 -14 598
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 1097 2908
Zysk operacyjny 490 148 245 707
Przychody finansowe 2896 4 670
Koszty finansowe -36714 -55375
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych -1 631 -1 588
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych -10 143 -36 531
Aktualizacja wartosci firmy jednostek podporzadkowanych - -
Zysk (strata) brutto 444 556 156 883
Podatek dochodowy -36 106 -787
Zysk (strata) netto, w tym: 408 450 156 096
Zysk (strata) przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce 108 42
Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 408 342 156 054
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 583 391 579 872
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk (strata) zanualizowany na jedng akcje zwyktqg (w zt) 1.41 1,41

3.  SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

| KWARTAL | KWARTAL
[o] ({2 [o] ({3
01.01.2014 -31.03.2014 01.01.2013 -31.03.2013
Zysk (strata) netto 408 450 156 096
Inne catkowite dochody:

- réznice kursowe z przeliczenia operaciji zagranicznych -13712 5527

-13712 5527

Catkowity dochéd za okres, w tym: 394 738 161 623

Co%kpvqu dpchod przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 394 630 161 581
dominujgce;j

Catkowity dochdd mniejszosci 108 42
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4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

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

ROINICE PRZYPISANY KAPITALY
LKAPTAL - KAPMAL - NABVIEAKCIE  ZAKUMULOWANY  \rsowez  ACIONAWUSIOM  UDIALOWCOW  KAPITAL WEASNY
( ) PRZELICZENIA JEDNOSTKI NIEKONTROLUJACYCH
DOMINUJACEJ
| KWARTAL OD 01.01.2014 DO
31.03.2014 (ROK BIEZACY
Stan na poczatek okresu 20 635 2411154 - 331103 2 546 2765438 17 2765 455
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - - -
Inne catkowite dochody netto - - - - -13712 -13712 - -13712
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 408 342 408 342 108 408 450
Stan na koniec okresu 20 635 2411154 - 739 445 -11 166 3160 068 125 3160193

4 KWARTALY OD 01.01.2013 DO
31.12.2013 (ROK POPRZEDNI

Stan na poczatek okresu 21 000 2 065 321 -28 647 374115 -169 2431 620 23 2431 643
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 374115 - -374 115 - - - -
Obnizenie kapitatu zaktadowego -365 -28 282 28 647 - - - - -

Wyptata dywidendy udziatowcom

RIS - - - - - - -61 -61
mniejszo$ciowym
Inne catkowite dochody netto - - - - 2715 2715 - 2715
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 331103 - 331103 55 331158
Stan na koniec okresu 20 635 2411154 - 331103 2546 2765438 17 2765 455

| KWARTAL OD 01.01.2013 DO
31.03.2013 (ROK POPRZEDNI

Stan na poczatek okresu 21000 2065 321 (28 647) 374115 (169) 2431620 23 2431 643
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - -
Inne catkowite dochody netto - - - - 5527 5527 - 5527
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 156 054 156 054 42 156 096

Stan na koniec okresu 21000 2065 321 -28 647 530 169 5358 2593 201 65 2593 266
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5.  SKONSOLIDOWANE SRODROCINE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

| KWARTAL OKRES | KWARTAL OKRES
01.01.2014 - 31.03.2014  01.01.2013 -31.03.2013

A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej - metoda

posrednia
1. Zysk (strata) brutto 444 556 156 883
I Korekty razem -401 093 -104 467
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych -1 064 9724
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 1223 1049
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 10 143 36 531
4, Odsetkiiudziaty w zyskach (dywidendy) 32086 37 060
5. (Zysk) strata z tyt. aktualizacji wartosci aktywdw i zobowigzan -442 787 -188 695
6. (Zysk) strata z tyt. realizacji instrumentéw finansowych -694 -136
7. Inne korekty - -
11l. Imiany kapitatu obrotowego: 151 201 146
1. Zmiana stanu rezerw - -
2. Imiana stanu zapaséw -14 850 5923
3. Imiana stanu naleznosci 407 001 -10915
4, igg;g\/sjonu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem pozyczek i 240 950 5138
Iv. (ﬁmﬁlﬂl?ienieine netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej 194 664 52 562
1. Podatek dochodowy zaptacony -7 112 -3 250
V. Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 187 552 49 312

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
. Wpltywy 118 920 9 487
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 78 133
frwatych

2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci 96179 -
3. Z aktywow finansowych 22 663 9 354
4. Inne wptywy inwestycyjne - -
1. Wydatki -99 986 -98 669
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw frwatych -1 094 -1 145
2. Inwestycje w nieruchomosci -95515 -97 399
3. Na aktywa finansowe -3377 -125
4. Dywidendy iinne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - -
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) 18 934 -89 182
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]
| KWARTAL OKRES | KWARTAL OKRES

01.01.2014 - 31.03.2014  01.01.2013 -31.03.2013

C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wplywy 635 906 287 706

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

2. Kredyty i pozyczki 535212 52 570
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 100 000 235000
4. Inne wptywy finansowe 694 136
1. Wydatki -487 357 -347 979

Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - -

2. Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

4. Sptaty kredytdw i pozyczek -458 900 -87 835

5. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych - -220 000

6. 1 tytutu pochodnych instrumentéw walutowych - -

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego -17 -16

8. Odsetki -28 440 -40 128

9. Inne wydatki finansowe - -
. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1-11) 148 549 -60 273
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1lI+/-C.III) 355 035 -100 143

E. ZImiana stanu srodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z

sytuaciji finansowej, w tym: 341322 -94 616

- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu roznic kursowych -13713 5527

F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 416 962 371 448
G. Srodki pienieine na koniec okresu (F+/- D), w tym: 758 284 276 832
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 60 760 58127

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

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

Echo jest organizatorem catego procesu inwestycyjnego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyzji
administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjg, az do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci te wykonuje we
wtasnym imieniu lub jak to ma miejsce w wiekszosci przypadkdw, poprzez Swiadczenie ustug dla specjalnie powotanej do
tego celu spdtki zaleznej. Redlizacja projektéw deweloperskich przez spdtki zalezne znaczgco utatwia organizacje
prowadzonych procesdw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy. Podmioty te prowadzg gtéwnie dziatalnos¢ gospodarczg
w zakresie wynajmu powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacji i sprzedazy mieszkah oraz
ustug zarzgdzania nieruchomosciami. Ustugi generalnego redlizatora inwestycji Spdtka swiadczy réwniez dla inwestoréw
zewnetrznych.

Podstawowa dziatalino$¢ Grupy Kapitatowej dzieli sie na trzy segmenty:

- budowa iwynajem powierzchni w obiektach biurowych,
- budowaiwynagjem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
- budowaisprzedaz lokali mieszkalnych.

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

9 SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA | KWARTAL 2014



raport kwartalny

2014

Na 31 marca 2014 oraz 31 marca 2013 Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 369 i 349 osoby.

Akcje Spotki notowane sq na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od marcal996 roku. Liczba akcji Emitenta
wynosi 412.690.582 sztuk akcji zwyktych na okaziciela. Ogdina liczba gtoséw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akciji
wynosi 412.690.582 gtosy.

6.2. Zasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu kwartalnego

Sprawozdanie zostato przedstawione za okres trzech miesiecy, zakonczonych 31 marca 2014 oraz dane poréwnawcze
za okres tfrzech miesiecy zakonczony 31 marca 2013 i dane poréwnawcze za okres dwunastu miesiecy zakohczony
31 grudnia 2013 (w przypadku bilansu i zestawienia zmian w kapitale wtasnym).

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 pozycji kapitatu witasnego.

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

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

i zasad wyceny poszczegdlinych pozycji skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Nowe interpretacje wydane przez Komisje ds. IMSF, majgce zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2014 nie miaty isfotnego wptywu na wyniki finansowe.

6.3. Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztaicenia sprawozdan finansowych
za poprzednie okresy)

W | kwartale 2014 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad rachunkowos$ci poza wprowadzeniem nowych regulacji przez
Komisje ds. IMSF. W szczegdlnosci w zwigzku z wprowadzeniem od 1 stycznia 2014 roku MSSF 11 ,Wspdine porozumienia”
Grupa zmienita klasyfikacje posiadanej jednostki wspdtkontrolowanej — WAN 11 Sp. z 0.0. oraz zmienita metody jej wyceny
(poprzednio stosowana byta metoda konsolidacji proporcjonalnej ktéra wg MSSF 11 nie bedzie dozwolona). Wspdlnie
kontrolowana jednostka w ocenie zarzgdu stanowic¢ bedzie wspdlne przedsiewziecie i ujeta zostata metodq praw wtasnosci.
Zmiana ta zostata ujeta réwniez w sprawozdaniach poréwnawczych, nie miata ona wptywu na wyniki finansowe i wielko$¢
kapitatéw wtasnych Grupy. Szczegdtowa polityka rachunkowosci zostata przedstawiona w raporcie rocznym za rok 2013.

6.4. Imiana istotnych szacunkow Zarzgdu

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Grupy dokonania pewnych szacunkéw i zatozeh, ktdre
zZnajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki mogg sie rézni¢ od tych szacunkdw. Gtéwny obszar,
w ktérym szacunki Zarzgddw miaty istotny wptyw na sprawozdanie finansowe w | kwartale 2014 roku to Nieruchomosci
Inwestycyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne to centra handlowe i biurowce wynajmowane przez spdtki z grupy. Warto$¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych zaklasyfikowana jest na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci przynoszgcych staty dochdd ustalana jest metodg dochodowa, stosujgc technike renty
wieczystej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield). Stopa kapitalizacji jest
przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych, dochdd operacyjny
netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na podstawie obowigzujgcych umdw najmu, wartosci wyrazone w EUR i USD sg
przeliczane co kwartat wg obowigzujgcych kurséw publikowanych przez NBP.
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Wycena wartoéci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych jest uzalezniona od szeregu zatozeh przyjetych przez podmiot
wyceniagjacy. Grupa w | kwartale 2014 roku ofrzymata wycene m. in. nieruchomosci inwestycyjnych, wedtug stanu na dzieh
31 stycznia 2014 roku, sporzadzong przez niezalezng firme doradczq w dziedzinie nieruchomosci - Knight Frank Sp. z .0.0.
zsiedzibg w Warszawie. Wedtug tych wycen, tgczna warto$s¢ nieruchomosci inwestycyjnych na 31 stycznia 2014 roku
wyniosta 4.181.912 tys. PLN (przeliczajoc wg kursu EUR/PLN z 31 marca 2014 roku) — kwota te obejmuje nieruchomosci
inwestycyjne wykazane w bilansie na 31 marca 2014 roku (bez projektu Biurowiec Polkomtel w Warszawie — zgodnie ze
zmiang podyktowang nowowprowadzonym MSSF 11, opisang w punkcie 6.3). Wyceny te zostaty sporzgdzone metodg
dochodowqg opartg na zdyskontowanych przeptywach pienieznych tzw. DCF (Discounted Cash Flow) w odréznieniu od
wycen, ktdre stosuje Grupa dla projektdw w eksploatacii, czyli wycen opartych na rencie wieczystej (NOI / yield).

Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych na 31 marca 2014 roku Grupa zgodnie z politykg rachunkowosci zastosowata
stopy kapitalizacji (Yield) z wycen Knight Frank, a dochdd operacyjny netto (NOI) przyjeta na podstawie obowigzujgcych
umodw najmu (dla powierzchni wynajetych) i na podstawie rynkowych stawek (dla wakatdw). Dodatkowo Zarzgd zmienit
szacunek odnoénie przychoddw z krétkoterminowych uméw najmu standdw - ruchomych stoisk (w zwigzku z tym, Zze
przychody te osiggnety w ostatnich latach stabilizacje) oraz szacunek co do stopnia wynajecia wakatéw (bazujgc na
historycznej rotacji najemcéw i uwzglednianiu przychoddw z wakatdw przy wyliczaniu ceny w zawartych w ostatnich latach
umowach sprzedazy nieruchomosci).

Po uwzglednieniu ww. szacunkdw $redniowazona stopa Yield spadta o 5%, a dochdd operacyjny netto (NOI) wzrdst srednio
0 5%.

W zwigzku ze zmiang szacunkdédw co do zatozeh do wyceny nieruchomosci i innych parametréw, Grupa w pierwszym
kwartale 2014 rozpoznata zysk z wyceny nieruchomosci w kwocie 444,7 min PLN. Wptyw zmiany poszczegdlinych szacunkéw
na wycene nieruchomosci przedstawiono w tabeli ponizej:

WPLYW ZMIAN NA WYCENE NIERUCHOMOSCI W ZAKRESIE

(\[o]] NOI POZOSTALYCH

R SEANIEY Z WAKATOW ZE STANDOW IMIAN

27,8 min PLN 138,2 min PLN 57,7 min PLN 49,3 min PLN 171,7 min PLN 444,7 min PLN

Na pozostate zmiany wptyw miata zmiana metody wyceny z metody opartej na zdyskontowanych przeptywach
pienieznych na metode opartg na rencie wieczystej dla trzech nieruchomosci (Galeria Amber w Kaliszu, biurowce Park
Rozwoju etap | w Warszawie i A4 Business Park etap | w Katowicach) w zwigzku z oddaniem ich w | kwartale 2014 do
uzytkowania, indeksacja stawek najmu i inne czynniki.

6.5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen
w | kwartale 2014 roku

6.5.1.  Najwazniejsze zdarzenia w | kwartale 2014 roku

Zbycie aktywow o znacznej wartosci - ostateczna umowy sprzedazy Il etapu projektu biurowego we Wroctawiu

W dniu 31 stycznia 2014 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg pod firmg: Projekt Echo — 104 Spétka
z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Kielcach (25-323), Al. Solidarmosci 36, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, za numerem KRS 446924 (dalej: Sprzedajgcy), a spbtkg pod firmg: Skua
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Mokotowska 49, 00-542 Warszawa), wpisang do
rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, za numerem KRS 422523 ( dalej Kupujgcy) 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 Il etap w realizowanym projekcie biurowym Aquarius Business House wraz z towarzyszqcg mu
infrastrukturg (Projekt biurowy).

tgczna wartos¢ podpisanej umowy sprzedazy Projektu biurowego wynosi 22.703 tys. EUR, co na dzieh podpisania umowy,
zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi réwnowarto$¢ 96.188 tys. PLN netto oraz nalezny podatek VAT.

Warto$¢ ewidencyjna zbywanych aktywéw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Echo
Investment na koniec 3Q 2013 r., wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosita 79.844 tys. PLN.

Grupa Kapitatowa Emitenta nie posiada zadnego zadtuzenia kredytowego zwigzanego ze sprzedanym aktywem, tak wiec
warto$¢ transakcji generuje przeptywy pieniezne o tej samej wartosci co cena sprzedazy
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Podmiot zalezny Emitenta, spdtka ,,Echo Investment Property Management — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa
bedzie zarzgdzad biurowcem do grudnia 2017 r. Powierzchnia biurowa projektu jest wynajeta w 100 proc.

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

Umowa kredytowa podmiotu zaleznego Emitenta

W dniu 31 marca 2014 r., podmiot zalezny od Emitenta, spétka pod firmg A4 BUSINESS PARK — "RIS CAPITAL" SPOtKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNO§CIA - SPOLKA KOMANDYTOWO-AKCYJINA, z siedzlbg w Kielcach (adres:
al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce), ktérej akta rejestrowe sq prowadzone w Sqdzie Rejonowym w Kielcach, X Wydzat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, wpisang do rejestru przedsiebiorcoéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000445973 (dalej: ,Kredytobiorca"), podpisata z BNP PARIBAS BANK POLSKA SPOLKA AKCYJNA, z siedzibg
w Warszawie (adres: ul. Suwak 3, 02-676 Warszawa), ktdrej akta rejestrowe sq prowadzone w Sqdzie Rejonowym dla
m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000006421, (dalej: ,Kredytodawca” ,,Bank”) umowe kredytowq (dalej:
2Umowa", , Kredyt”)

Srodki pozyskane na podstawie Kredytu zostang wykorzystane w zwigzku z realizacjg przez podmiot zalezny Emitenta
budynkéw w ramach | i Il etapu budowy kompleksu budynkéw biurowych pod nazwg "A4 Business Park Katowice"
w Katowicach, (dalej: ,,Projekt”).

Na warunkach okreslonych w Umowie, Bank oddaje do dyspozycji Kredytobiorcy:

- Srodki pieniezne z Kredytu Budowlanego w kwocie 24.821 tys. EUR z przeznaczeniem na finansowanie i refinansowanie
kosztéw budowy w ramach | i Il etapu Projektu;

- Srodki pieniezne z Kredytu VAT w kwocie 5.000 tys. PLN z przeznaczeniem na zaptate lub refinansowanie VAT naleznego od
Kredytobiorcy;

- $rodki pieniezne z Kredytu Inwestycyjnego z przeznaczeniem na refinansowanie zadtuzenia z tytutu zadtuzenia
wykorzystanych w Kredycie Budowlanym w kwocie 29.000 tys. EUR.

Kwoty kredytu sg oprocentowane: dla Kredytu Budowlanego i Inwestycyjnego wedtug stopy EURIBOR, dla Kredytu VAT
wedtug stopy WIBOR, wszystkie powiekszone o odpowiednig marze Banku.

Terminy ostatecznej sptaty srodkédw pienieznych z tytutu Umowy zostaty okreSlone w nastepujgcy sposdb:

- w odniesieniu do Kredytu Budowlanego - dzien przypadajgcy 14 i 24 miesigce od dnia zawarcia niniejszej Umowy, jednak
nie pdzniej niz 6 miesiecy od Wymaganej Daty Zakohczenia Budowy dla Budynku 11 2;

- w odniesieniu do Kredytu VAT - dzien przypadajgcy 24 miesigce od dnia zawarcia niniejszej Umowy, jednak nie pdzniej niz
6 miesiecy od Wymaganej Daty Zakohczenia Budowy dla Budynku 2;

- w odniesieniu do Kredytu Inwestycyjnego - dzieh przypadajgcy nie pdzniej niz 60 miesiecy od Daty Konwersji tj. daty sptaty
Kredytu Budowlanego Kredytem Inwestycyjnym.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu oraz kwot naleznych wobec Banku sq przede wszystkim:

- hipoteka na rzecz Kredytodawcy na Nieruchomosci o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia do kwoty 150 % kwoty
kredytu;

- zastaw rejestrowy oraz zastaw finansowy z najwyzszym pierwszehstwem zaspokojenia na rzecz Kredytodawcy na wszystkich
udziatach w kapitale zaktadowym Komplementariusza do wysokosci 150% zabezpieczonego zobowigzania;

- zastawy rejestrowe oraz zastawy finansowe z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia na rzecz Kredytodawcy na
wszystkich akcjach w kapitale zaktadowym Kredytobiorcy do wysokosci 150% zabezpieczonego zobowigzania;

- zastaw rejestrowy z najwyzszym pierwszenstwem zaspokojenia na rzecz Kredytodawcy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw
stanowiqgcych przedsiebiorstwo Kredytobiorcy do wysokosci 150% zabezpieczonego zobowigzania;

- zastawy rejestrowe z najwyzszym pierwszehstwem zaspokojenia na rzecz Kredytodawcy na prawach zbywalnych
przystugujacych Komplementariuszowi z tytutu uczestnictwa w spdtce Kredytobiorcy do wysokosci 150% zabezpieczonego
zobowigzania;

- zastawy rejestrowe oraz zastawy finansowe z najwyzszym pierwszehstwem zaspokojenia na rzecz Kredytodawcy na
wierzytelnosciach z Rachunkdéw do wysokosci 150% zabezpieczonego zobowigzania;
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- petnomocnictwo udzielone przez Kredytobiorce, upowazniajgce Kredytodawce do rozporzgdzania rachunkami,

- umowa przelewu na zabezpieczenie wierzytelnosci i praw Kredytobiorcy wynikajgcych m.in. z wszystkich Umdw Najmu,
Umdw Ubezpieczenia, Umdéw o Prace na Budowie, gwarancji nalezytego wykonania dotyczgcych Uméw o Prace na
Budowie, Umowy o Zarzgdzanie Inwestycjg oraz innych dokonany przez Kredytobiorce na rzecz Kredytodawcy;

- umowa podporzgdkowania wierzytelnosci,

- umowa gwarancji dokapitalizowania Kredytobiorcy w razie przekroczenia kosztéw inwestyciji,
- o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji Kredytobiorcy.

6.5.2. Informacje dotyczgce projektdéw Grupy Kapitatowej

Na 31 marca 2014 Grupa posiadata w portfelu projekty w eksploataciji, w trakcie realizacji lub w przygotowaniu do niej.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI W EKSPLOATAC.I

Na 31 marca 2013 portfel Grupy obejmowat 9 centréw handlowych i 7 projektdw biurowych przeznaczonych na wynajem.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI

1 2
MIASTO LOKALIZACJA NAZWA W LN BUR
Kielce ul. Swietokrzyska Galeria Echo 70 400 13,6
Wroctaw Plac Grunwaldzki Pasaz Grunwaldzki 48 500 14,0
Szczecin Al. Wyzwolenia Galaxy 41 200 12,2
Kalisz ul. Gérnoslgska Amber 33 600 5.1
Betchatow ul. Kolejowa Galeria Olimpia 21 300 3.2
Szczecin Al. Struga Outlet Park 16 400 3.2
tomza ul. Zawadzka 38 Galeria Veneda 15000 2.3
Jelenia Géra Al. Jana Pawta ll Galeria Echo* 12 800 1.2
Przemysl ul. 29 Listopada Galeria Echo 5700 0.5
CENTRA HANDLOWE RAZEM 264 900 55,3
Poznan ul. Baraniaka Malta Office Park 29 000 53
Warszawa ul. Konstruktorska Park Rozwoju (etap I) 17 400 3,1
Szczecin ul. Malczewskiego Oxygen 13 900 2,8
Kielce Al. Solidarnosci Astra Park** 11200 1.6
Warszawa ul. Postepu Biurowiec Polkomtel*** 10 200 1.9
Katowice ul. Francuska A4 Business Park (etap 1) 9 300 1.5
Warszawa Al. Jana Pawtal i Babka Tower 6 200 1.1
BIURA RAZEM 97 200 17,3
PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 362 100 72,6

*  Projekt w rozbudowie - tu pokazano cze$¢ centrum bedqgcq obecnie w eksploatacii
** Projekt nie uwzglednia powierzchni zajmowanej przez Grupe Kapitatowq Echo.
*** Biurowiec Polkomtel (Warszawa, ul. Postepu) powierzchnia oraz NOI stanowi 50% projektu przypadajgca na Grupe Kapitatowq.

Najemcami powierzchni w centrach 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, RTV Euro AGD, Satfurn,

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

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

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

Powierzchnia biurowa wynajmowana jest miedzynarodowym i krajowym przedsiebiorstwom oraz lokalnym firmom.
Do kluczowych najemcdw powierzchni biurowych nalezq: Grand Thornton Frgckowiak, Roche Polska, Ikea Shared Services,
McKinsey Emea Shared Services, Coloplast Shared Services, Nordea Bank Polska, Tieto Polska, Polkomtel, ING Ustugi

1 GLA (gross leasable area) — powierzchnia najmu brutto

2 Nol (net operating income) — dochdd operacyjny netto
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Finansowe S.A., Pramerica Zycie TUR, Raiffeisen Bank Polska, Sygnity, Medicover, Altkom Investments, Mentor Graphics
Polska, Kennametal Polska, Tebodin SAP-Projekt, Samsung Electronics Polska, IBM Global Services Delivery Cenftre, Ericsson
oraz Schneider Electric Polska.

PROJEKTY W REALIZACJI | W PRZYGOTOWANIU DO REALIZACJI

Zarzgd uwaznie obserwuje sytuacje na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczqce realizacji projektéw podejmowane sg na
bazie oceny aktualnych warunkdédw rynkowych. Wszelkie terminy readlizacji projektéw sq elastycznie i racjonalnie
dopasowywane do rzeczywistej sytuacii.

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

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN EUR REALIZACJI REALIZACJI
Jelenia Géra Galeria Sudecka, (rozbudowa) 18 600 3.0 IIH 2013 IH2015
PROJEKTY W BUDOWIE 18 600 3.0
Poznah Metropolis, 33 300 6,2 IH 2016 IH 2018
Katowice, ul. Kosciuszki 30 500 53 IH2015 I1H 2016
Szczecin Galaxy, (rozbudowa) 15700 3.0 IH2015 IIH 2016
Szczecin Outlet Park,(etap Il) 8 300 1.3 IIH 2015 IH 2016
PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 87 800 15,8
Budapeszt Mundo, (Wegry) 36 300 8.6
Brasov Korona, (Rumunia)* 29 800 53
PROJEKTY ZA GRANICA W PRZYGOTOWANIU 66 100 13,9
CENTRA HANDLOWE RAZEM 172 500 37.8

* stan procedur administracyjnych pozwala na rozpoczecie realizacjiw 2014r.

GRUNTY INWESTYCYJNE

PROJEKT POV;IMzaI’»]MKI
Koszalin** 39 300
Stupsk** 65 700

GRUNTY INWESTYCYJNE 105 000

** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKTY REALIZAOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU BIUR | HOTELI

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN EUR REALIZACJI REALIZACJI

Warszawa Q22 52 500 14,9 I'H 2013 IlH 2016
Warszawa Park Rozwoju (etap Il) 15 600 2.8 IIH 2013 IH 2015
Wroctaw West Gate 16 200 29 IH2013 I1H 2014
Katowice A4 Business Park (etap II') 9 300 1.6 I1H 2013 I1H 2014
Krakéw Opolska (etap 1) 19 200 3.5 IH2014 IIH 2015
Gdansk Tryton 24 600 4,1 IIH 2013 IH 2015

PROJEKTY W BUDOWIE 137 400 29.8
Warszawa Beethovena (etap 1) 18 100 3.5 I1H 2014 IH 2016
Warszawa Beethovena (etap I - 1ll) 36 700 6.8 IH2016 I'H 2019
Warszawa Tasmowa (etap 1) 15000 2.7 I1H 2014 IH2016
Warszawa Tasmowa (etap Il - 1V) 44 400 8.1 IIH 2015 I H 2020
Krakéw Opolska (etap Il —1Il) 38 400 6.9 IlH 2015 IIH 2018
Wroctaw Plac Grunwaldzki 16 900 3,0 I1H 2014 II1H 2015
Wroctaw Sucha | - I 28 200 5,0 IH 2015 IH 2017
Katowice A4 Business Park (etap Ill) 12 400 2,1 IlH 2014 IH 2016
Poznan Hetmanska (etap 1 - 1ll) 36 900 6,3 IH2015 II'H 2020
£6dz Aurus (etap ) 9 600 1,6 IlH 2014 IlH 2015
£6dz Aurus (etap i) 9 600 1,6 IlH 2015 IlH 2016

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 266 200 47,6
Kijow Dehtiarivska (etap I-VI)* 107 600 231

PROJEKTY ZA GRANICA W PRZYGOTOWANIU 107 600 231

PROJEKTY BIUROWE RAZEM 511 200 100,5

* rozpoczecie realizacii uzaleznione jest od ustabilizowania sytuacii politycznej na Ukrainie

GRUNTY INWESTYCYJNE

POW. DZIALKI
PROJEKT [MKW]
Krakéw, Cracovia** 17 400
GRUNTY INWESTYCYJNE 17 400

** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKT PUM PRZYCHODY ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN REALIZACJI REALIZACJI

Warszawa, Nowy Mokotéw (etap 1) 11 600 94,0 IIH 2012 IIH 2014
Poznan, Kasztanowa Aleja (etap Il) 8 600 57.8 I1H 2012 I1H 2014
Poznan, Sowinhskiego (etap 1) 7 100 47,3 IH 2014 II1H 2015
Poznan, Naramowice, Pod Klonami II-Ill szeregi 3700 17.7 IIH 2013 IH2016
Poznan, Naramowice, Jasminowy Zakgtek (etap |) 6000 32,2 IH 2013 IH2015
Krakéw, Hortus Apartments 3000 38,1 IIH 2012 I1H 2014
Krakéw, Bronowicka 3000 22,0 I1H 2013 II1H 2015
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap | ) 5900 32,5 II1H 2013 II1H 2015
tédz, Osiedle Jarzebinowe (etap Il) 5500 27,7 IH 2014 IIH 2015

PROJEKTY W SPRZEDAZY [PUM] 54 400 369.3
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap II-1V) 30 500 255,9 IH 2014 I1H 2018
Warszawa, Princess, Putawska 4700 71.8 IH2015 I1H 2016
Poznan, Naramowice, Jasminowy Zakgtek (Il - V) 13 500 73.6 IH 2015 IH2019
Poznan, Jackowskiego 8 000 52,4 IH 2015 I1H 2016
Poznan, Sowinhskiego (etap Il - 1V) 12700 85.6 IIH 2014 I'H 2019
Krakéw, Kosciuszki 5200 558 I'H 2015 I1H 2016
Krakéw, Czarodziejska / Tyniecka 5700 84,6 IIH 2014 IH 2016
Krakéw, Rydla 8700 63,8 IH 2015 I'H2017
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap Il - 1ll) 12 500 67.7 I1H 2015 I1H 2019
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap Il V) 34 400 174, IIH 2015 Il H 2021
tédz, Wodna (etap 1 -11) 13700 68,2 I'H 2015 IIH 2018
Kielce, Zielone Tarasy 2100 9.3 I1H 2014 IIH 2015

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU [PUM] 151 700 1062,8

PROJEKTY MIESZKANIOWE RAZEM 206 100 14321 _

DZIALKI NA SPRZEDAZ | GRUNTY INWESTYCYJNE )

PROJEKT POW. DZIALKI PRZYCHODY ROZPOCIECIE ZAKONCIZENIE

[MKW] [MLN] REALIZACJI REALIZACJI

Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap Ill) 43 400 7.6 IIH 2013 IIH 2014
Poznan, Sotacz 13700 11,0 IH 2015 I1H 2016
Warszawda, Rezydencije Lesne (w trakcie sprzedazy) 52 900 42,3 IIH 2010 IIH 2012

DZIALKI NA SPRZEDAZ 110 000 60,9
Lublin, ul. Poligonowa** 1 060 000
Poznan Naramowice** 350 000

GRUNTY INWESTYCYJNE 1410 000

** projekt w fazie koncepcyjnej

6.6. Czynniki i zdarzenia, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczqcy wplyw na

osiggniete wyniki finansowe

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w | kwartale 2014 roku:
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- wtodz (Osiedle Jarzebinowe przy ul. Okopowej)
- w Poznaniu (Pod Klonami przy ul. Rubiez)
- w Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej)
- we Wroctawiu (Przy Stowianskim Wzgdrzu, przy ul. Jednosci Narodowej)

SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA | KWARTAL 2014 16



raport kwartalny

2014

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow:
- w Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe)
- sprzedaz biurowca Aquarius Il we Wroclawiu
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centrow handlowych
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD)
- indeksacje czynszow
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto
- wycene wakatéw i standow
- zmiane poziomu stop kapitalizacji wg wycen Knight Frank

- pierwsze wyceny (metodqg renty wieczystej) po oddaniu projektéw (Galeria Amber w Kaliszu, | etap A4
Business Park w Katowicach, | etap Parku Rozwoju w Warszawie)

- w budowie i w frakcie procesu komercjalizacji:
- Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze (kolejna wycena)

- koszty sprzedazy i ogdinego zarzgdu
- zawiqzanie rezerw na gruntach inwestycyjnych w Poznaniu, Koszalinie, Braszowie i todzi
- wycena zobowigzan z tytutu obligacii i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu
- wycena kredytdw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych
- wycenairedlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek
- dyskontai odsetki od kredytdw, obligacji i pozyczek

N

Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w | kwartale 2014:

- nie wystgpity

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
znaczqgcych przychoddw operacyjnych (np. ze sprzedazy projektow inwestycyjnych).

Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dia pozostajacych otwartych transakcji Forward to 4,1374 EUR/PLN.

OKRESY ZAPADALNOSCI OTWARTYCH POZYCJI ZABEZPIECZAJACYCH NA 31 MARCA 2014:
WARTOSC ZABEZPIECZEN ZAPADALNOSC WG. NOMINALU [MLN EUR]

BILANSOWA  NOMINAL 54,410 2014mQ@  20141IV@  20151H  20151H  20161H 2016 IIH

MLN PLN MLN EUR
Opcje EUR/PLN -1.3 150,0 50 100,0
Forward  EUR/PLN 6,9 75.2 14,7 13.6 27.6 16,7 23 0.4

6.7. Informacje na temat segmentéw Grupy Kapitatowej

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

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACY JNYCH ZREALIZOWANYCH W | KWARTALE 2014:

WYSZCZEGOLNIENIE PR&IS':&?Y UDZIAL % A';?SZJI.YN UDZIAL %
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 78 70% 24 52%
powierzchnie mieszkaniowe 11 10% 9 20%
obiekty biurowe 19 17% 9 20%
nieprzypisane do ww. segmentéw 4 3% 4 8%
wyniki operacyjne, razem 112 100% 46 100%
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6.8. Objasnienia dotyczgce sezonowosci Ilub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej
w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe] obejmuije kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywdw przeznaczonych
na wynadjem w duzym stopniu zapewnia poréwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast przychody ze sprzedazy
projektdw mieszkaniowych i obrotu nieruchomosciami wystepowaé mogg w sposéb nieregularny. Zarzgd nie moze
wykluczy¢ innych zdarzeh o charakterze jednorazowym, ktére mogg mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.

6.9. Informacja dotyczgca emisji, wykupu i sptaty diuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych

Biezgca dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi, pozyczkami i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez
emisje dtuznych instrumentdw finansowych.

W dniu 15 kwietnia 2004 roku Spdétka Echo Investment S.A. podpisata z BRE Bankiem S.A. (obecnie mBank S.A.) umowe
agencyjng oraz umowe dealerskg w sprawie ustanowienia programu emisji krétko-, srednio- i dtugoterminowych obligacji
denominowanych w ztotych polskich o maksymalnej tgcznej wartoéci nominalnej programu do 1 mid PLN. Na mocy tych
umdw, mBank S.A. zobowigzat sie organizowac i przeprowadzaé kompleksowq obstuge emisji obligacji Spdtki w ramach
Programu Emisji Obligacji. Umowy te, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawarte zostaty na czas nieokreslony oraz przewidujg
wielokrotne emisje obligacji dokonywane przez Spdtke w trybie niepublicznym. Maksymalna tgczna warto$¢ nominalna
wszystkich mozliwych do wyemitowania obligaciji wynosi 1 mid PLN. Obligacje emitowane pod Programem Emisji Obligacji
emitowane sq joko niezabezpieczone papiery warto$ciowe na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze by¢ state lub
zmienne. Ostateczne warunki emisji ustalane sq przed dokonaniem emisji w trakcie trwania Programu Emisji Obligacii.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji obligacji stanowiq uzupetnienie posiadanych limitéw kredytowych i umozliwiajg Spétce
finansowanie redlizacji planowanych inwestycji oraz rozwdj dotychczasowych obszardw dziatalnosci na  rynku
nieruchomosci.

W ramach ww. umédw z mBankiem S.A. w sprawie Programu Emisji Obligaciji, Spétka wyemitowata obligacije, z tytutu ktérych
na dzien sporzqdzenia sprawozdania posiada zobowigzania w wielkosciach przedstawionych w tabeli ponizej:

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJINA 31 MARCA 2014 [TYS. PLN]

mBank S.A. Obligacje 300 000 30.06.2014 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. Obligacje 115000 18.05.2015 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. Obligacje 145 000 11.02.2016 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. Obligacje 200 000 28.04.2017 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. Obligacje 80 000 19.06.2018 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. Obligacje 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + marza

RAZEM 940 000

Zgodnie z Umowq Gwarancji Sprzedazy oraz Umowg o Ustalenie stopy Gwarantowania podpisanych w ramach Programu
Emisji z mBankiem S.A., obowigzujgcg do 31.08.2014 r. bank zobowigzuje sie do nabycia obligacji wyemitowanych przez
Spodtke, a nie objetych przezinnych inwestoréw do kwoty 35 min PLN.

19 lutego 2014 r. Spétka wyemitowata obligacje kuponowe na tgczng kwote 100 min PLN. Warto$¢ nominalna oraz cena
emisyjna jednej obligaciji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres kohczgcy sie w dacie 19 lutego 2019
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 wartosci
nominalnej obligacii.

Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

6.10. Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

Spdtka nie wyptacata w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowata jej wyptaty w biezgcym i najblizszym okresie.
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6.11. Wskazanie zdarzen, ktére wystgpily po dniu, na ktéry sporzgdzono skrécone kwartalne sprawozdanie
finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a moggcych w znaczqcy sposéb wplyngé na przyszie
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Wycena portfela Nieruchomosci - Il tura

W dniu 28 kwietnia 2014r. Spdtka otrzymata wycene portfela kolejnych 40 nieruchomosci (2 tura) Grupy Kapitatowej Echo
Investment, wedtug stanu na dzien 31 stycznia 2014r., sporzadzong przez niezalezng firme doradczg w dziedzinie
nieruchomosci - Knight Frank Sp.z.0.0. z siedzibg w Warszawie (,Rzeczoznawca”). 2 tura wycen jest ostatniq zleconqg
Rzeczoznawcy i wraz z 1 turq (opisang w raporcie biezgcym nr 7/2014 z 20 marca 2014) pokrywa wszystkie istotne
nieruchomosci, ktére posiada Spdtka:

- projekty komercyjne w eksploatacii, budowie i przygotowaniu,
- projekty mieszkaniowe w sprzedazy, budowie i przygotowaniu,
- grunty bez zatwierdzonych plandw inwestycyjnych.

Zastosowano 4 metody wycen:

1. Warto$¢ rynkowa po zakohczeniu (MV) - metoda dochodowa, wartos¢ przy zatozeniu, ze inwestycja jest
zakohczona,

2. Warto$¢ rynkowa po zakonczeniu dia projektdw z naktadami do poniesienia (MV-C) — metoda dochodowa,
warto$¢ przy zatozeniu, ze inwestycja jest zakonczona (oddana do uzytkowania) jednak pozostaty jeszcze naktady
do wydania, wynikiem tej wyceny jest warto$¢ (MV) pomniejszona o nominalne naktady do poniesienia,

3.  Warto$¢ rynkowa rezydualna (RV) — metoda dochodowa, wartos¢ z uwzglednieniem naktaddw do poniesienia,
wartos¢ ta jest zdyskontowana na dzien wyceny,

4,  Warto$¢ rynkowa gruntu (CV) - metoda poréwnawcza, warto$¢ gruntu podana na podstawie rynkowych
transakcji sprzedazy gruntéw na rynkach lokalnych lub podobnych, zastosowano tg metode dla nieruchomosci
w przygotowaniu, gdzie nie rozpoczeta sie jeszcze redlizacja oraz dla gruntéw bez zatwierdzonych planéw
inwestycyjnych.

Warto$ci z wycen (tgcznie i Il tury) przedstawiajg sie nastepujgco:

[TYS.PLN] WAuiifqu‘rNésENY WAR‘L?&?AZN‘;V:\?ENY WARTOSC BILANSOWA

Centra handlowe 3603 617 3832183 2867 460
Biura 1682152 1856017 1421710
Projekty mieszkaniowe 490 610 507 700 423 979
Grunty 367 750 367 750 160 531
RAZEM 6144 129 6 563 650 4 873 681

Kurs EUR do przeliczenia wartosci z wyceny to 4,1472 (kurs z dnia 31.12.2013).

R&zZnica wartosci pomiedzy wariantami wynika z innego podejicia do projektdw w przygotowaniu:
- Wariant CV: wartosci projektéw w przygotowaniu zostaty pokazane jaoko wartos¢ gruntu wycenionego metodq
poréwnawczg (CV),
- Wariant RV: wartosci projektéw w przygotowaniu zostaty wycenione metodq wartosci rynkowej rezydualnej (RV).

Wartos¢ bilansowa oznacza:
- dla projektéw komercyjnych warto$¢ ksiegowqg w pozycjach:
- nieruchomosci inwestycyjne,
- nieruchomosci inwestycyjne w budowie,

przyjetych do bilansu wg stanu na 31.12.2013,
- dla projektéw mieszkaniowych wartos¢ zapaséw przyjetq do bilansu wg stanu na 31.01.2014 - jest to zgodne z datg
i przedmiotem wyceny,
- dla gruntéw bez zatwierdzonych plandw inwestycyjnych wartosé ksiegowq w pozycjach:
- nieruchomosci inwestycyjne w budowie,
- zapasy,

przyjetych do bilansu wg stanu na 31.12.2013
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Lista wycenionych projektdw wraz z zastosowang metodg wyceny dla | tury przedstawia tabela ponizej:
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PROJEKT
Galeria Echo - Kielce

Pasaz Grunwaldzki — Wroctaw

Galaxy — Szczecin

Olimpia — Betchatéw

Outlet Park — Szczecin

Veneda - tomza

Galeria Echo — Przemys|

Galeria Sudecka - Jelenia Géra

Amber — Kalisz

Malta Office Park — Poznan
Oxygen - Szczecin
Postepu 3 — Warszawa
Babka Tower — Warszawa

Astra Park — Kielce

Park Rozwoju — Warszawa

A4 Biznes Park — Katowice

Klimt — Warszawa

Przy Stowianskim Wzgdrzu — Wroctaw

Osiedle Jarzebinowe — £bdz

Nowy Mokotdw - Warszawa

Kasztanowa Aleja Il etap — Poznan

Osiedle Jasminowe - Poznan

Hortus Apartments — Krakow

Bronowicka 42 — Krakdw

Grota 111 = Wroctaw

Osiedle Potudniowe — Dyminy k. Kielc

SEGMENT

Centfrum
handlowe
Centrum
handlowe

Centrum
handlowe

Centfrum
handlowe

Centfrum
handlowe

Centfrum
handlowe
Centrum
handlowe

Centrum
handlowe

Centrum
handlowe

Biura
Biura
Biura
Biura

Biura

Biura

Biura

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania

Dziatki

STAN NIERUCHOMOSCI
W eksploataciji

W eksploataciji

W eksploatacii,
rozbudowa w
przygotowaniu

W eksploataciji

W eksploatacii,
rozbudowa w
przygotowaniu

W eksploataciji

W eksploataciji

W eksploataciji (dla
czesci projektu) i
rozbudowie
W eksploatacji od
03/2014

W eksploataciji
W eksploataciji
W eksploataciji
W eksploataciji

W eksploatacii
| etap w eksploatacii od
02/2014,
Il etap w realizaciji
| etap w eksploatacii od
02/2014,
Il etap w realizacji,

Il etap w przygotowaniu
Zakonczona redlizacja, w
sprzedazy
Zakonhczona redlizacja, w
sprzedazy
| etap zakonczona
realizacja, w sprzedazy
pozostate etapy w
przygotowaniu
| etap w readlizacji, w
sprzedazy,
pozostate etapy w
przygotowaniu
W realizacji, w sprzedazy
| etap w realizacji, w
sprzedazy,
pozostate etapy w
przygotowaniu
W realizacji, w sprzedazy

W realizaciji, w sprzedazy
| etap w readlizacji, w
sprzedazy,
pozostate etapy w
przygotowaniu
I'i Il etap zakohczona
realizacja, w sprzedazy,
Il etap w realizacji, w
sprzedazy

METODA WYCENY
WARIANT CV

MV

MV

MV
Cv

MV

MV
Cv

MV

MV

RV

MV-C
MV
MV
MV
MV
MV

MV-C
RV

MV-C
RV
Cv
MV

MV

MV
Cv

RV
Cv

RV

RV
Cv

RV
RV

RV
Cv

MV
RV
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METODA WYCENY

MV

MV

MV
RV

MV

MV
RV

MV

MV

RV

MV-C
MV
MV
MV
MV
MV

MV-C
RV

MV-C
RV
RV

MV

MV

MV
RV

RV

RV

RV
RV

RV
RV

RV

MV
RV

WARIANT RV
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Lista wycenionych projektdw wraz z zastosowang metodg wyceny dla Il tury przedstawia tabela ponizej:

NV 00 N oA WWDN

0

17

18
19
20
21
22
23

24

25
26
27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

PROJEKT

Q22 - Warszawa

West Gate — Wroctaw

Tryton — Gdansk
Beethovena — Warszawa
Tasmowa — Warszawa
Opolska — Krakdéw

Plac Grunwaldzki — Wroctaw
Sucha - Wroctaw

Hetmanska - Poznanh
Aurus — £odz
Dehtiarivska — Kijow
Katowice — Kosciuszki
Hetmanska - Poznanh

Korona — Braszéw

Mundo - Budapeszt

Zeusa — Warszawa

Kirkor — Warszawa

Pod Klonami (szeregi) — Poznan
Princess Putawska — Warszawa
Sowinskiego — Poznan
Jackowskiego — Poznan
Czarodziejska — Krakéw

Kosciuszki — Krakodw
Spiska — Krakdw

Rydla — Krakéw
Wodna - t6dz

Zielona tarasy — Kielce

Rezydencja Le$ne — Warszawa

Sotacz - Poznan

Cracovia - Krakéw
Groftgera — Stupsk

Krakusa i Wandy — Koszalin
Al. Wolnosci — Czestochowa
Rzepakowa - Katowice
Miarki — Zabrze
Prazmowskiego — Radom
Naramowice — Poznan

Pamigtkowo — Poznan

SEGMENT
Biura
Biura
Biura
Biura
Biura
Biura
Biura
Biura
Biura

Biura

Biura

Centrum
handlowe
Centrum
handlowe
Centrum
handlowe
Centrum
handlowe

Mieszkania

Mieszkania

Mieszkania
Mieszkania
Mieszkania
Mieszkania
Mieszkania

Mieszkania
Mieszkania

Mieszkania
Mieszkania

Mieszkania

Dziatki

Dziatki

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

Grunt

STAN NIERUCHOMOSCI

W realizaciji

W realizaciji

W realizaciji
W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu

W przygotowaniu

W przygotowaniu,
zrealizowany stan 0

W przygotowaniu

W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu

W przygotowaniu

Zakonhczona redlizacja,
ostatnie lokale w
sprzedazy
Zakonhczona redlizacja,
ostatnie lokale w
sprzedazy

W realizacji, w sprzedazy
W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu
W przygotowaniu

W przygotowaniu

Umowa przedwstepna, w

przygotowaniu
W przygotowaniu

W przygotowaniu

W przygotowaniu
Dziatki pod budowe
domdw, w sprzedazy
Dziatki pod budowe

domow, w
przygotowaniu

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

W frakcie opracowania
koncepciji

METODA WYCENY
WARIANT CV

RV
RV
RV
Cv
Cv
Cv
Cv
Cv
Cv

RV
RV*

CvV

CvV

Cv

RV*

MV

MV-C

RV
Cv
Cv
Cv
Cv
Cv

Cv

Cv
Cv
Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

METODA WYCENY
WARIANT RV

RV
RV
RV
RV
RV
RV
RV
RV
RV

RV
RV
RV

RV

RV

RV

MV

MV-C

RV
RV
RV
RV
RV
RV

RV

RV
RV
RV

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv

Cv
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METODA WYCENY  METODA WYCENY

PROJEKT SEGMENT STAN NIERUCHOMOSCI WARIANT CV WARIANT RV

W frakcie opracowania

39  Zagnanska - Kielce Grunt M Ccv CV
koncepciji

40  Poligonowa - Lublin Grunt W irakcie opracowania CvV Cv
koncepdiji

* brak wycen metodqg CV z powodu braku poréwnywalnych tfransakcji w ostatnich 2 latach.

Informacja dotyczaca propozyciji przeznaczenia zysku za 2013 rok

W dniu 30 kwietnia 2014 r. w projektach uchwat zamieszczonych w ogtoszeniu o zwotaniu Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Investment S.A. przedstawit propozycje przeznaczenia zysku netto wykazanego
w sprawozdaniu finansowym Spotki za rok obrotowy kohczqgcey sie 31 grudnia 2013 roku.

Zarzgd Spdtki zaproponowat, aby zysk netto osiggniety przez Spétke w zakonczonym roku obrotowym 2013 w wysokosci
60.663 tys. ztotych (stownie: sze$cdziesigt miliondw sze$cset szescdziesigt trzy tysiace ztotych) wytqczyé od podziatu
pomiedzy akcjonariuszy i przeznaczy¢ go w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego Spdtki celem finansowania biezgcej
dziatalnosci Spotki.

Powyzsza rekomendacja przedstawiona zostanie do rozstrzygniecia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki zwotanemu na dzieh 30 maja 2014 roku.

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

6.12.1. Umowy poreczeh

OBOWIAZUJACE UMOWY PORECZEN GRUPY KAPITALOWEJ NA 31 MARCA 2014 [TYS. PLN]
PORECZENIE NA RZECZ WARTOSC TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

Poreczenie za zobowigzania spotki ,Galeria
Olimpia-Projekt Echo-98 Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnosciq” SKA oraz spdtki ,,Veneda-
Projekt Echo-97 Spdtka z ograniczong

TESCO (POLSKA) 15000 do dnia 30.06.2015. odpowiedzialnosciq"” SKA z tytutu zwrotu na rzecz

SP.20.0. Tesco (Polska) Sp. z 0.0. do wartoéci naktaddw
faktycznie poczynionych przez Tesco (Polska) Sp. z
0.0. na przyszty przedmiot najmu na podstawie
umow najmu zawartych w dniu 28.10.2010 .
do 6 miesiecy od dnia Zabezpieczenie na rzecz Westdeutsche
WESTDEUTSCHE 231 767 prawomocnego postanowienia Immobilienbank AG za zobowigzania wynikajgce
IMMOBILIENBANK AG o wpisie hipoteki na z umowy kredytowej zawartej w dniu
Nieruchomosci 05 grudnia 2013 r. Poreczenie w walucie EUR

Patrz takze pkt. 6.19 niniejszego Raportu

W dniu 22 stycznia 2014 r. wygasto poreczenie w wysokosci 172 411 560,00 PLN udzielone przez Echo Investment S.A. na
rzecz Projekt Echo — 105 Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od Emitenta) za zobowigzania spdtki ,,Oxygen — Projekt Echo — 95 Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” SKA (podmiot zalezny od Emitenta) wynikajgce z Umowy Sprzedazy Nieruchomosci
zawartej w dniu 27 listopada 2013 r.
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6.12.2. Umowy gwarancji

OBOWIAZUJACE GWARANCJE NA 31 MARCA 2014 [TYS. PLN]
GWARANT WARTOSC TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzah na
rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych
z umowy najmu z dnia 28 sierpnia 2009 r.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie zobowiqzan na rzecz BNY MELLON
(Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu
z dnia 19 listopada 2012r.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
CHR Amber w Kaliszu oraz zobowigzan z tytutu
obstugi dtugu i pokrycia brakujgcych srodkéw
wtasnych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.

PKO BP SA 154 do dnia 31.10.2014r.

do dnia przekazania
Echo Investment S.A. 9913 przedmiotu najmu, nie pézniej
niz do 30.06.2015r.

obowigzywac bedzie do Daty
Echo Investment S.A. 39264  Konwersji, jednakze nie pdzniej
niz do dnia 31 grudnia 2014 r.

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 wrze$nia 2008 r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy
nr HPN-HK/M-10-0198-2/PN-O/066/13 z dnia
07 czerwca 2013 .
Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy
nr HPN-HK/M-10-0198/UK-O/077/13 z dnia
21 czerwca 2013 .
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, | etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztow,
zobowigzan z tytutu obstugi dtugu oraz wsparcie
W organizaciji procesu budowy w okresie realizaciji
projektu Park Rozwoju | etap w Warszawie na rzecz
Banku Zachodniego WBK S.A.
Zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych
z niedofrzymania terminu wykonania przedmiotu
Bank PeKaO S.A. 3600 do dnia 30.06.2016rr. porozumienia zawartego w dniu 24 sierpnia 2012r.

na rzecz Gminy Jelenia Goéra. Gwarancja wydana
w celu zastgpienia gwarancji w pozycji powyze;j.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzah na
rzecz Tesco (Polska) Sp. z 0.0. wynikajgcych
PKO BP SA 30 000 do dnia 30.11.2014 . Z porozumienia oraz aneksu nr 1 do umowy
dzierzawy z dnia 29 listopada 2002 r. zawartych
w dniu 21 pazdziernika 2013 r.
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, Il etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

PKO BP SA 350 do dnia 31.05.2014 .

PKO BP SA 170 do dnia 31.05.2014r.

Echo Investment S.A. 20 857 do dnia 02.07.2020 r.

obowigzywac bedzie do konca
okresu realizacji projektu,
jednakze nie pdzniej niz do dnia
28 lutego 2016 .

Echo Investment S.A. 26717

Echo Investment S.A. 37 542 do dnia 30.07.2021 r.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
PKO BP SA 134 do dnia 15.03.2015 . wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Galeria Echo w Kielcach.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
PKO BP SA 188 do dnia 07.05.2015r. wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowane;j
w CHR Olimpia w Betchatowie.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
projektu A4 Business Park | oraz Il etap
w Katowicach.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

Echo Investment S.A. 14 411 do dnia 30.06.2015 .

W dniu 31 stycznia 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 4 000 000,00 EUR wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych z mozliwosci rozwigzania przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy
obiektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu Il etap zawarte] pomiedzy Aquarius Business House — ,,Grupa
Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciqg” SKA (podmiot zalezny od Emitenta), a Skua Sp. z 0.0.
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W dniu 31 stycznia 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji jako zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy obiektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu Il etap zawartej pomiedzy Projekt Echo — 104
Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od Emitenta), a Skua Sp. z 0.0. tgczna kwota gwarancji to 9 000 000,00 EUR. Gwarancja jest
wazna do 30 lipca 2021 r.

W dniu 07 marca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowigzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Olimpia w Betchatowie. Kwota
gwarancji fo 188 332,50 PLN. Gwarancja jest wazna do 07 maja 2015r.

W dniu 14 marca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowigzahn wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo w Kielcach. Kwota
gwaranciji fo 134 460,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 15 marca 2015r.

W dniu 31 marca 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz BNP Paribas Bank Polska S.A. jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw realizacji projektu biurowego A4 Business Park | oraz Il etap w Katowicach przez Kredytobiorce -
A4 Business Park — ,lris Capital” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (podmiot zalezny od Emitenta). Kwota
gwarancji to 3 545 886,40 EUR. Gwarancja jest wazna do 30 czerwca 2015

6.13. Skiad Grupy Kapitatowej Echo Investment

Najwazniejszg role w strukturze Grupy petni Echo Investment S.A., ktéra nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia srodki finansowe
na realizacje prowadzonych projektdéw deweloperskich. Spdtki wchodzgce w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte
w celu realizacji okredlonych zadah inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika
z procesu redlizaciji konkretnego projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu sktadnikdw majatku juz zrealizowanych lub
innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 marca 2014 wchodzito 113 spdtek zaleznych, konsolidowanych metodqg petnq, jedna

spotka wspodtzalezna i jedna spdtka stowarzyszona konsolidowane metodg praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE:
% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
1 47 — Grupa Echo Sp.zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
2 93 — Grupa Echo Sp.zo.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
3 »Astra Park - Projekt Echo - 69 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
4 »Avatar - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
A4 Business Park - Iris Capital Sp.z 0.0.” - S.k.a.
5 (dawniej: ,,A4 Business Park — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
Sk.a.)
6 »,Babka Tower - Projekt Echo — 93 Sp.z0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
7 ,Barconsel Holdings"” Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7 Sp.zo.0.
8 »Betchatéw — Grupa Echo Sp. z 0.0."” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
9 »Budivelnuy Soyuz Monolit” LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
10 ,,Echo-Arena” Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 wEcho — Aurus” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 ZE)CQO ;ng‘"um Przemy$! - Projekt Echo - 93 Sp. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
13 ,Echo - Galaxy” Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
14 wEcho — Galaxy Sp.z 0.0.” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
15 »Echo — Galeria Amber” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
16 »Echo - Galeria Amber Sp.z 0.0.” Sk.a Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
17 ,Echo - Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
18  ,Echo -Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 4Echo - Kasztanowa Aleja Sp.z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
20 »+Echo —Klimt House" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 wEcho —Klimt House Sp.z 0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22  ,Echo-Nowy Mokotéw" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 »+Echo — Nowy Mokotdéw Sp. z 0.0."” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
R e L S w0 Form
25 »+Echo - Pod Klonami" Sp. z 0.0. Kielce 100% GrGS:jE(I:(;g‘gsrzngzi‘?i,;q
26 wEcho — Pod Klonami Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 “Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito™ Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
28 +Echo - Property Poznan 1" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
29 +Echo — Przy Stowianskim Wzgérzu” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 ,Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 wEcho-SPV 7" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
32 ,Echo Galeria Kielce - Magellan West Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 99.95% AXIXFiZ Fingré XXXIV Fiz
33 gfff(‘ﬁﬁveﬁmem ACC - Grupa Echo Sp.zo.0.” Kielce 100% Echo Investment S.A.
34 gE??c;vlgv\,/,essghf;::ocmy Management - Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 "Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
36 “Echo Investment Project 1" S.R.L. Brasov 100% »Echo - Aurus” Sp. z o.0..
37 “Echo Investment Project Management” S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
3 Eeho nvesment Property Management - Grupa Kielce 100% Echo Investment S.A.
39  “Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
40 SEch:\o Pasaz Grunwaldzki — ,,Magellan West Sp. z o.0. Kielce 99.95% XXIX FIZ Forum
41 wEcho - Park Rozwoju” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
42 “Elmira Investments" Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
43 “Elmira Investments Sp. z 0. 0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
44 “El Project Cypr - 1"Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
45 “Farrina Investments” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
46  ,Galaxy - Projekt Echo - 106 Sp.z 0. 0." Sk.a. Szczecin 100% KXV Fiz T:ertnrglxxxw Fiz
47 ,Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
48 ,Galeria Olimpia - Projekt Echo — 98 Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
49 ,Galeria Sudecka - Projekt Echo — 43 Sp. z 0.0.” Sk.a. Jelenia Goéra 100% XXIX FIZ Forum
50 »Galeria Tarnéw — Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
51 ,Grupa Echo” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 »Intermedia Investment” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
53 wIris Capital” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 »Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
55 »Mena Investments” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 »Metropolis - Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
57 ,Oxygen — Projekt Echo - 95 Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
58 »Pamigtkowo” Sp. z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
59 wPark Postepu - Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
60 »PHS — Projekt CS Sp. z0.0."” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
61 »PPR - Projekt Echo - 77 Sp.zo.0., Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
62 "Princess Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
63 »Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp.z 0. 0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
64  ,Projekt Beethovena — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
65 »Projekt CS" Sp. z o.o. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
66 »Projekt Echo -33" Sp.zo0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 »Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
68 »Projekt Echo - 69" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
69 »Projekt Echo - 70" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
70  ,Projekt Echo-77"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 »Projekt Echo - 93" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 »Projekt Echo - 95" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 »Projekt Echo - 96" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74, Projekt Echo - 97" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 »Projekt Echo - 98" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 »Projekt Echo - 99" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 »Projekt Echo - 99 Sp.z 0.0.” Sp. kom Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 »Projekt Echo - 101" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79  ,Projekt Echo - 102" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 »Projekt Echo - 103" Sp. z 0.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
81 »Projekt Echo - 104" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82  ,Projekt Echo- 105" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 »Projekt Echo - 106" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 »Projekt Echo - 107" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 »Projekt Echo - 108" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 »Projekt Echo - 109" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 »Projekt Echo - 110" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 ggcijilffoﬁcgg.g?oleno Kielce - Magellan West Kielce 99.95% XXIX FIZ Fl?;LrJL:%XXXIV FIz
89 ggcijiliﬁcgﬁ‘g‘maz Grunwaldzki - Magellan West Kielce 99.95% XXIX FIZ F?:I;;Jr?né XXXIV FIZ
90 ,Projekt Naramowice — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
91 »Projekt - Pamigtkowo" Sp. z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
92  ,Projekt Saska” Sp.z 0.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.

“Projekt 1 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” - Sk.a. (dawniej:
93 »Agquarius Business House — Grupa Echo Sp.zo.0.” Kielce 100% XXIX FIZ Forum

Sk.a.)
94 »Projekt 3 - Grupa Echo Sp. z0.0.” Sk.q. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
95 »Projekt 4 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
96 »Projekt 5 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
97 wProjekt 11 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
98 »Projekt 12 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
99 »Projekt 13 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
100 ,,Projekt 14— Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
101 ,Projekt 15— Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
102  ,Projekt 16 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
103  ,,Projekt 17 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
104  ,Projekt 18 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
105 ,,Projekt 19 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
106 ,,Projekt 20 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
107 ,Projekt 21 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
108 ,,Projekt 22 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
109  ,SPV 1 -Grupa Echo Sp.zo.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
110 ,Vasco Investment” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 »Veneda - Projekt Echo -97 Sp. z 0.0."” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
112 ,Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cypr - 1 Ltd
13 Oz§k+ ‘;i.g.gr"d”iczy Naramowice - Pamigtkowo Sp.z 5w owo 100% XXXIV FIZ Forum
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Jednostka wspodtzalezna to ,Wan 11" Spdtka z o.0. z siedzibg w Warszawie. Jednostka stowarzyszona to ,EBR Global
Services" Spbtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

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

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

I. Inne zmiany w spétkach tworzgcych Grupe Kapitatowqg Emitenta:

- zmiana firmy spétki ,,Park Rozwoju — Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. na "Echo - Park Rozwoju Sp. z 0.0.” - S.k.a. (data
rejestracji w KRS: 19 lutego 2014 roku);

- zmiana firmy spotki "Aquarius Business House - "Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. na Projekt 1 - "Grupa Echo Sp. z 0.0." -
S.k.a. (data rejestraciji wkRS: 25 lutego 2014 roku);

- zmiana firmy spotki ,A4 - Business Park - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. na ,,A4 Business Park - Iris Capital Sp. z 0.0." -
S.k.a. (data rejestraciji w KRS: 31 marca 2014 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce "Projekt 4 - Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracii
w KRS: 26 lutego 2014 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,Projekt 3 — Grupa Echo Sp. z 0.0." Sk.a. przez XXXIV FIZ Forum (data rejestracii
w KRS: 28 lutego 2014 roku);

- zmiana komplementariusza — w dniu 14 stycznia 2014 roku ,,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz ,,Echo - Park
Rozwoju" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowigzki komplementariusza w spdtce "Echo - Park Rozwoju
Sp.zo0.0.” Sk.a.

- zmiana komplementariusza — w dniu 18 lutego 2014 roku ,Grupa Echo” Sp. z o.0. zbyta na rzecz "lris Capital"
Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowigzki komplementariusza w spdtce ,,A4 Business Park - Iris Capital
Sp.zo.0." -Sk.a..

6.15. Stanowisko zarzqdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Zarzad Spoétki nie publikowat prognoz finansowych.

6.16. Struktura wtasnosci znaczqcych pakietéw akcji Echo Investment SA

Ogdlna liczba gtosdw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi 412.690.582 (stownie: czterysta dwanascie
milionéw sze$cset dziewiecdziesigt tysiecy piecset osiemdziesiagt dwa) gtosy.

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY, BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO POPRZEZ PODMIOTY ZALEZINE, CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ECHO INVESTMENT SA, NA 15 MAJA 2014

% KAPITALU
LICZBA AKCJI ZAKLADOWEGO

LCZBA GtosOw o OGOLNES

AKCJONARIUSZ NAWIAECHO  \ICZBY GLOSOW
[SZT] ECHO N AEnT sA  NAWZA ECHO
INVESTMENT SA INVESTMENT SA

MICHAL SOLOWOW posrednio przez podmioty zalezne

R 189 361 930 45,88% 189 361 930 45,88%

w tym:
Barcocapital Investment Limited 171 477 880 41,55% 171 477 880 41,55%
Calgeron Investment Limited 17 884 050 4,33% 17 884 050 4,33%
ING OFE* 38 513 969 9.33% 38 513 969 9.33%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK* 41 269 050 10.00% 41 269 050 10,00%
PZU Ztota Jesieh OFE* 22011702 5,33% 22011702 5,33%

* Dane dotyczgce stanu posiadania akcji Emitenta pochodzg z opublikowanych przez OFE raportéw prezentujgcych roczng strukture
aktywdw na koniec miesigca grudnia 2013 r.

W okresie od publikacji ostatniego raportu finansowego 1. 24 kwietnia 2014 roku do dnia publikacji niniejszego raportu
Emitent nie ofrzymat zadnych zawiadomien o zmianach w stanie posiadania akciji znaczgcych akcjonariuszy.
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6.17. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich (opciji) przez
osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Spodtke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment SA
informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

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

kwartalnego prezentujq ponizsze tabele:
STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ CZLtONKOW ZARZADU

OSOBY ZARZADZAJACE

Piotr Gromniak — Prezes Zarzgdu

Artur Langner — Wiceprezes Zarzqdu
Waldemar Lesiak — Wiceprezes Zarzgdu

STAN POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ CZEtONKOW RADY NADZORCZEJ
OSOBY NADZORUJACE

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

Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej

27.02.2014
nie posiadat akciji
nie posiadat akciji
nie posiadat akcji

27.02.2014

1 000 000 akciji
nie posiadat akcji
nie posiadat akcji
nie posiadat akcji
nie posiadat akcji

15.05.2014
nie posiada akciji
nie posiada akciji
nie posiada akcji

15.05.2014

1 000 000 akciji
nie posiada akcji
nie posiada akcji
nie posiada akcji
nie posiada akcji

W okresie od publikacji ostatniego raportu finansowego 1j. 24 kwietnia 2014 roku do dnia publikacji niniejszego raportu
Emitent nie ofrzymat zadnych zawiadomieh od oséb zarzqadzajgcych lub nadzorujgcych odnosdnie zmian w stanie
posiadania akcji Emitenta.

6.18. Informacje o postepowaniu przed sgqdem

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2014 roku nie prowadzono przed sgdem, ani organem administracji publicznej
postepowan, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnodci Spdtki i jednostek od niej zaleznych, ktérych tgczna wartosé
stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych Spotki.

6.19. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

W | kwartale 2014 roku Spétka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

6.20. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki i udzielonych gwarancjach, ktérych
warto§é stanowi rownowartosé co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki

W | kwartale 2014 r. spbtka Echo Investment S.A. udzielita dwdch poreczen na rzecz podmiotdw zewnetrznych, ktérych
wartos¢ przekroczyta 10% kapitatdw wtasnych Spotki.

Patrz takze pkt. 6.11.

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

Uchwata Zarzgdu w sprawie Programu Emisji obligacji

W dniu 18 marca 2014 r. Zarzad Emitenta podjgt uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji zwyktych na
okaziciela Spdétki w liczbie do 2.000.000, o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej do
200.000.000 ztotych (,,Program Emisji”, ,,Obligacje”).

Obligacja bedg emitowane na nastepujgcych warunkach:

- Obligacje bedg emitowane na podstawie art. 9 pkt. 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (,,Ustawa
o Obligacjach”).
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- Obligacje bedg oferowane w trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
(,Ustawa o Ofercie Publicznej”) na podstawie prospektu emisyjnego sporzgdzonego przez Spbdtke na podstawie art.
21 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego.

- Obligacje nie bedqg miaty formy dokumentu. Obligacje zostang zdematerializowane i zarejestrowane w depozycie
papieréw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

- Warunki emisji Obligaciji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach bedq sktadac sie z podstawowych warunkéw
emisji Obligacji zawartych w prospekcie emisyjnym oraz z suplementu emisyjnego zawierajgcego szczegdtowe
warunki emisji Obligacji danej serii, ktére bedq ustalane odrebnie dla danej serii Obligacji przez ich emisjq.

- Obligacje bedq niezabezpieczone.

- Oprocentowanie Obligacji bedzie zmienne lub state. Sposéb naliczania oprocentowania, data, od ktérej nalicza sie
oprocentowanie, wysoko$S¢ oprocentowania, terminy jego wyptaty i miejsce ptatnosci bedqg okreslone
w suplemencie emisyjnym danej serii Obligacii.

- Obligacje bedg emitowane w jednej lub wiekszej liczbie serii, w okresie nie dtuzszym niz 12 miesiecy od daty
zatwierdzenia przez Komisje Nadzory Finansowego prospekifu emisyjnego podstawowego dotyczgcego Programu
Emisji. Wszystkie serie Obligacji bedq tozsame co do charakteru inkorporowanych w nich praw, co nie wyklucza
mozliwosci roznicowania warunkéw emisji poszczegdinych serii Obligaciji w pozostatym zakresie.

- Termin wykupu Obligacji nie bedzie dtuzszy niz 10 lat od dnia emisji danej serii Obligaciji; termin oraz zasady wykupu
bedq okredlone w suplemencie emisyjnym danej serii Obligacii, ktdry moze réwniez przewidywad wczesniejszy wykup
Obligacji na zgdanie Spdtki lub na zgdanie obligatariusza.

- Swiadczenia wynikajgce z Obligaciji bedqg miaty wytgcznie charakter pieniezny i bedq polegaé na zaptacie wartosci
nominalnej i oprocentowania. Szczegdtowy opis Swiadczen z tytutu Obligacji ze wskazaniem w szczegdlnosci
wysokosci tych $wiadczen lub sposobu ich ustalania, termindw sposobdw i miejsc ich spetniania, bedzie zawarty
w podstawowych warunkach emisji i suplemencie emisyjnym danej serii Obligacii.

- Obligacje kazdej serii bedqg objete wnioskiem o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
w ramach platformy Catalyst prowadzonej przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

- Obligacje bedg oznaczone numerem serii wskazanym w suplemencie emisyjnym danej serii Obligacii.

- Warunki emisji danej serii Obligacji nie bedqg przewidywaé minimalnej liczby Obligaciji, ktdrej subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

Grota 111 - nowy projekt mieszkaniowy Echo Investment we Wroctawiu

Spétka Echo Investment rozpoczeta realizacje nowej inwestycji mieszkaniowe] w stolicy Dolnego Slgska. W ramach | etapu
inwestycji Grota 111powstanie 100 mieszkan o powierzchni od 27 do 99 mkw.

Grota 111 to dwa kameralne budynki wielorodzinne, charakteryzujgce sie nowoczesng architekturqg, zaprojektowane przez
renomowang pracownie Kurytowicz & Associates. Pierwszy etap obejmuje 100 mieszkah o powierzchni od 27 do 99 mkw.
z przestronnymi balkonami, tarasami i ogrédkami.

W styczniu br. Zostata podpisana umowa z generalnym wykonawcg kompleksu mieszkaniowego Grota 111- spdtkg KRAK-
CHEM. Warto$¢ umowy to 19,33 min zt netto.

Bronowicka 42 - nowy projekt mieszkaniowy w Krakowie

Spdétka Echo Investment rozpoczeta redlizacje i sprzedaz nowej inwestycji mieszkaniowej zlokalizowanej w Bronowicach -
jednej z ngjbardziej cenionych dzielnic miasta.

Bronowicka 42 to neomodernistyczny budynek w uktadzie przypominajgcym zabudowe tarasowq. Zaprojektowano w nim
60 mieszkan (od 1-pokojowych do 4-pokojowych) o powierzchniach od 28 do 94 mkw. Ich usytuowanie na dziatce
umozliwia widokowe otwarcie na Las Wolski oraz Wzgdrze Sw. Bronistawy. Mieszkania na parterze posiadaé bedg
przestronne ogrédki. Ceny mieszkan zaczynajq sie od 5 560 zt brutto za mkw.

Budynek wyposazony bedzie w cichobiezng winde umoZliwigjgcqg komunikacje miedzy poziomem garazu,
a kondygnacjami mieszkalnymi. Przy gtéwnym wejsciu zlokalizowana zostanie recepcja, w ktérej czuwacé bedze
catodobowa ochrona. Poczucie bezpieczenstwa wzmocnig rowniez wideo domofony i nowoczesny monitoring.

Autorem projektu jest pracowania architektoniczna Biuro Projektéw Witold Saran z Krakowa. W styczniu br. spdtka Echo
Investment podpisata umowe z generalnym wykonawcg inwestycji — krakowskq firmqg Expres Konkurent. Jej wartos¢ to 9,85
min zt netto. Zakohczenie realizacji zaplanowano na lipiec 2015 roku.
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Rusza redlizacja Il etapu Osiedla Jarzebinowego

Spotka Echo Investment rozpoczeta realizacje Il etapu Osiedla Jarzebinowego w todzi. Generalnym wykonawcg inwestycji
jest firma RE-BAU.

W ramach Il etapu Osiedla Jarzebinowego powstanie szesciopietrowy budynek, w ktérym znaojdzie sie 97 mieszkan
o powierzchniach od 32 do 113 mkw. realizacja inwestycji rozpocznie sie pod koniec marca br. Zakohczenie zaplanowano
w sierpniu 2015 roku. Warto$¢ umowy z wykonawcq to blisko 15,5 min zt.

Osiedle Jarzebinowe zlokalizowane jest na Batutach, przy ul. Okopowej. W ramach | etapu spdtka Echo Investment
zrealizowata 120 mieszkan o pow. od 32 do 87 mkw. zlokalizowanych w dwdch budynkach. Wysoki standard wykonania
i szeroka oferta spotkaty sie z bardzo duzym zainteresowaniem klientéw. Obecnie dostepne sq jeszcze gotowe mieszkania,
oddane do uzytku w ramach tej czesci inwestyciji

Galeria Amber w Kaliszu otwarta
20 marca 2014 roku rozpoczeta dziatalnos¢ Galeria Amber zrealizowana przez Echo Investment w Kaliszu.

Galeria Amber to trzykondygnacyjne centrum handlowo-rozrywkowe zlokalizowane w cenfrum Kalisza, w sgsiedziwie
gtoéwnych dworcow PKP i PKS, u zbiegu ul. Gérnoslgskiej i Trasy Bursztynowej. To najwiekszy tego typu obiekt w aglomeracii
kalisko-ostrowskiej liczgcej blisko 350 000 mieszkancdw. Powierzchnia przeznaczona pod wynajem to 33 500 mkw.

Informacja na temat wyceny porifela nieruchomosci Grupy Kapitatowej Echo Investment

W dniu 20 marca 2014r. Spdtka otfrzymata wycene portfela 26 nieruchomosci Grupy Kapitatowe] Echo Investment, wedtug
stanu na dzien 31 stycznia 2014r., sporzadzonq przez niezalezng firme doradczg w dziedzinie nieruchomosci - Knight Frank Sp.
Z .0.0. z siedzibg w Warszawie.

Wycena dotyczy portfela projektow komercyjnych znajdujgcych sie w eksploatacji wraz z kolejnymi etapami lub
rozbudowami oraz projektéw mieszkaniowych bedqgcych w sprzedazy wraz z kolejnymi etapami w przygotowaniu.

Zastosowano 4 metody wycen:

1. Warto$¢ rynkowa po zakohczeniu (MV) - metoda dochodowa, warto$¢ przy zatozeniu, ze inwestycja jest
zakohczona,

2. Warto$¢ rynkowa po zakonhczeniu dla projektdéw z naktadami do poniesienia (MV-C) — metoda dochodowa,
warto$¢ przy zatozeniu, ze inwestycja jest zakohczona (oddana do uzytkowania) jednak pozostaty jeszcze naktady
do wydania, wynikiem tej wyceny jest warto$¢ (MV) pomniejszona o nominalne naktady do poniesienia,

3.  Wartos¢ rynkowa rezydualna (RV) — metoda dochodowa, wartos¢ z uwzglednieniem naktaddw do poniesienia,
wartos¢ ta jest zdyskontowana na dzieh wyceny,

4,  Wartos¢ rynkowa gruntu (CV) - metoda poréwnawcza, wartos¢ gruntu podana na podstawie rynkowych
fransakcji sprzedazy gruntéw na rynkach lokalnych lub podobnych, zastosowano tg metode dia nieruchomosci
w przygotowaniu, gdzie nie rozpoczeta sie jeszcze realizacja oraz dla gruntéw bez zatwierdzonych plandéw
inwestycyjnych

Warto$ci z wycen przedstawiajq sie nastepujqco:

[TYS.PLN] WAuii?qu\rNg:SENY WARJﬁi?AZN‘f;SENY WARTOSC BILANSOWA

Centra handlowe 3403 901 3 485 643 2 668 539
Biura 967 355 974 820 826 970
Projekty mieszkaniowe 299 010 291 200 255268
Razem 4 670 267 4751 663 3750777

R&Znica wartosci pomiedzy wariantami wynika z innego podejscia do projektéw w przygotowaniu:
- Wariant CV: wartosci projektéw w przygotowaniu zostaty pokazane jaoko wartos¢ gruntu wycenionego metodq
poréwnawczg (CV),

- Wariant RV: wartosci projektéw w przygotowaniu zostaty wycenione metodq wartosci rynkowej rezydualnej (RV).

Wartos¢ bilansowa oznacza:

- dla projektéw komercyjnych w eksploatacji, w budowie oraz przygotowaniu wartos¢ ksiegowq przyjetg do bilansu
wg stanu na 31.12.2013,
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- dla projektéw mieszkaniowych wartos¢ zapaséw wg stanu na 31.01.2014 - jest to zgodne z datqg i przedmiotem
wyceny.

Liste wycenionych projektéw wraz z zastosowang metodq wyceny przedstawia tabela ponizej:
METODA WYCENY  METODA WYCENY

PROJEKT SEGMENT STAN NIERUCHOMOSCI WARIANT CV WARIANT RV
1 Galeria Echo - Kielce Centrum W eksploatacii MV MV
handlowe
2 Pasaz Grunwaldzki — Wroctaw Cenfrum W eksploataciji MV MV
handlowe
W eksploatacii,
3 Galaxy — Szczecin Cenfrum rozbu%owo va/ Mv Mv
handlowe . Ccv RV
przygotowaniu
4 Olimpia — Betchatéw Centrum W eksploataciji MV MV
handlowe
. Centrum W eksploatacii, MV MY
5 Outlet Park — Szczecin rozbudowa w
handlowe ) CV RV
przygotowaniu
6 Veneda - tomza Centrum W eksploatacii MV MV
handlowe
7 Galeria Echo — Przemys| Centrum W eksploataciji MV MV
handlowe
Centrum W eksploatacji (dla
8 Galeria Sudecka - Jelenia Géra czesci projektu) i RV RV
handlowe )
rozbudowie
. Centrum W eksploataciji od
9 Amber - Kalisz handlowe 03/2014 MV-C MV-C
10  Malta Office Park — Poznan Biura W eksploataciji MV MV
11 Oxygen - Szczecin Biura W eksploataciji MV MV
12 Postepu 3 — Warszawa Biura W eksploataciji MV MV
13 Babka Tower — Warszawa Biura W eksploatacii MV MV
14 Astra Park - Kielce Biura W eksploataciji MV MV
| etap w eksploatacii od : 3
15  Park Rozwoju — Warszawa Biura 02/2014, MV-C MV-C
- RV RV
Il etap w realizacji
| etap WOGQI;;L();]O“OTOCJI od MV-C MV-C
16 A4 Biznes Park — Katowice Biura . RV RV
Il etap w realizacji,
. CV RV
Il etap w przygotowaniu
17 Klimt - Warszawa Mieszkania Zakonczona reqllzoqo, w MV MV
sprzedazy
18  Przy Stowianskim Wzgdrzu — Wroctaw Mieszkania Zakonczona reqllzoqo, w MV MV
sprzedazy
| etap zakonhczona
19  Osiedle Jarzebinowe - t6dz Mieszkania realizacja, w sprzedazy Mv Mv
pozostate etapy w CvV RV
przygotowaniu
| etap w redlizacji, w
fo . . sprzedazy, RV RV
20  Nowy Mokotéw — Warszawa Mieszkania pozostate etapy w cv RV
przygotowaniu
21 Kasztanowa Aleja Il etap — Poznan Mieszkania W realizacji, w sprzedazy RV RV
| etap w realizacji, w
22  Osiedle Jasminowe - Poznanh Mieszkania sprzedazy, RV RV
pozostate etapy w CVv RV
przygotowaniu
23 Hortus Apartments — Krakéw Mieszkania W realizacji, w sprzedazy RV RV
24 Bronowicka 42 - Krakow Mieszkania W realizacji, w sprzedazy RV RV
| etap w readlizacji, w
_ . . sprzedazy, RV RV
25 Grota 111 - Wroctaw Mieszkania pozostate etapy w cv RV
przygotowaniu
I'i Il etap zakohczona
26  Osiedle Potudniowe — Dyminy k. Kielc Dziatki realizacja, w sprzeqozy, MV Mv
Il etap w realizacji, w RV RV

sprzedazy
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6.22. Wskazanie czynnikdw, ktore w ocenie Zarzgdu Spétki bedg miaty wpltyw na osiggniete przez Grupe
Kapitalowq wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

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

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w:
- Krakowie (Hortus Apartments przy ul. Korzeniowskiego)
- todz (Os. Jarzebinowe przy ul. Okopowej)
- Poznaniu (Kasztanowa Aleja przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez),
- Warszawie (Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej, Nowy Mokotdw przy ul. Konstruktorskiej),
- Wroctawiu (Przy Stowianskim Wzgérzu przy ul. Jednosci Narodowej),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow w:
- Bilczy k. Kielc (Bilcza Il etap)
- Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe),
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umow 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:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto,
- w budowie i w frakcie procesu komercjalizacji:
- rozbudowa Galerii Sudeckiej w Jeleniej Gérze,
- koszty sprzedazy i ogdinego zarzqdu,
- wycena zobowigzan z tytutu obligacii i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,
- wycena kredytdw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,
- wycenairedlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce,
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,
- dyskontai odsetki od kredytéw, obligacii i pozyczek.
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ll. SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN | ZA OKRES
TRZECH MIESIECY ZAKONCZONYCH 31MARCA 2014 R.

JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA [TYS. PLN] WEDLUG STANU NA:

31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 704 813 1063
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 36 002 36 505 14 202
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 3172 3172 3050
1.4. Sltnov\x;/e;rtzy;jzeonycwh jednostkach  zaleznych,  wspodtzaleznych 925 441 925 441 992 147
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 13 956 14 090 14 584
1.6. Udzielone pozyczki 26 32 -
1.7.  Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 644 11 452 13272
991 945 991 505 968 318
2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy 285 863 266 624 257 619
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3683 3376 921
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw 2752 - -
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 64769 59 186 61832
2.5. Udzielone pozyczki 210 699 208 128 319 098
2.6. Srodki pieniezne o ograniczonej moizliwosci dysponowania 195 40 -
2.7. Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 151 165 9 897 6749
719 126 547 251 646 219

Aktywa razem 1711071 1538 756 1614 537
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ — KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA WEDLUG STANU NAJTYS.
PLN]

31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013

Kapitat wtasny i zobowigzania
1. Kapitat wiasny

1.1. Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 574873 574873 567 091
1.3. Zakumulowany zysk (strata) 104 668 60 663 49 322
700 176 656 171 637 413
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy krétkoterminowe 2000 2000 2000
2000 2000 2000
3. Zobowiqgzania dlugoterminowe
3.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 606 918 509 110 717 586
3.2. Ofrzymane kaucje i zaliczki 1209 1521 17 037
608 127 510 631 734 623
4. Iobowiqzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 343 980 334 191 204 849
4.2. Zobowiqgzania z tytutu podatku dochodowego 2076 2 307
4.3. Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkdéw 957 2573 3684
4.4. Zobowigzania handlowe 26 414 12 335 9 397
4.5. Otrzymane kaucje i zaliczki 23 367 16 870 18 409
4.6. Zobowigzania pozostate 3974 3983 3855
400 768 369 954 240 501
Kapitat wtasny i zobowiqgzania razem 1711071 1538 756 1614 537
WARTOSC KSIEGOWA (W TYS. PLN) 31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013
Warto$¢ ksiegowa 700176 656 171 637 413
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 420 000 000
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 1,70 1,59 1,52
ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE (W TYS. PLN) 31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013
1. Naleznosci pozabilansowe - - -
2. Zobowiqgzania pozabilansowe 429 409 564 027 121 679
Razem pozycje pozabilansowe 429 409 564 027 121 679
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| KWARTAL | KWARTAL
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (W TYS. PLN) op a'.(gf;m . op 3'.((';15.52013
DO 31.03.2014 DO 31.03.2013
Przychody 40 290 87214
Koszt wtasny sprzedazy (10 476) (66 388)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 29 814 20 826
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - (702)
Koszty sprzedazy (5617) (5 645)
Koszty ogdlnego zarzqdu (10 342) (9 104)
Pozostate przychody operacyjne 44759 17 390
Pozostate koszty operacyjne (779) (448)
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw / kosztéw finansowych 57 835 22 317
Przychody finansowe 4 2 463
Koszty finansowe (12 577) (16 164)
Zysk brutto 45 262 8616
Podatek dochodowy (1257) (407)
Zysk netto 44 005 8 209
Zysk netto (zanualizowany) 96 459 36813
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 420 000 000
Zysk na jednqg akcje zwyktqg (w zt) 0,23 0,09
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 420 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,23 0,09
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM KAPITAL KAPITAL AKCJE Z%‘;Q"("SLT‘;“’\"T':’)‘Y KAPITAL
(WTYS. PLN) ZAKLADOWY ZAPASOWY WEASNE NETTO WLASNY RAZEM
Za 1 kwartat (rok biezgcy) okres od 2014.01.01 do 2014.03.31
domyeh porbmywalnyeh oo oment 4o 20 635 574873 - 60 663 656 171
Zmiany w okresie:
Akcje wtasne - - - -
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 44 005 44 005
Imiany razem - - - 44 005 44 005
Stan na koniec okresu 20 635 574 873 - 104 668 700 176
Za rok poprzedni okres od 2013.01.01 do 2013.12.31
e iy 1zgodnienks do 21000 567 091 - 41113 629 204
Zmiany w okresie:
Akcje wiasne (365) (33 331) - - (33 696)
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 41113 - (41 113) -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 60 663 60 663
Zmiany razem (365) 7782 - 19 550 26 967
Stan na koniec okresu 20 635 574 873 - 60 663 656 171

Za 1 kwartat (rok poprzedni) okres od 2013.01.01 do 2013.03.31
Stan na poczgtek okresu, po uzgodnieniu do

danych poréwnywalnych 21 000 567 091 - 41113 629 204
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 16 517 - (16 517) -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 8209 8209
Zmiany razem - 16 517 - (8 308) 8209
Stan na koniec okresu 21000 583 608 - 32 805 637 413
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A. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia

| KWARTAL
OKRES
OD 01.01.2014
DO 31.03.2014
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2014

| KWARTAL
OKRES
OD 01.01.2013
DO 31.03.2013

I. Zysk brutto 45 262 8616
Il. Korekty: (29 657) 987
1. Amortyzacja 872 850
2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych - -
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (30 384) 147
4, (Zysk) strata z tytutu aktualizaciji wartosci aktywdw i zobowigzan (145) (10)
lll. Zmiany kapitatu obrotowego (7 885) 42 970
1. Zmiana stanu rezerw - 1
2. Zmiana stanu zapaséw (35710) 43919
3. Zmiana stanu naleznosci 11 443 7 849
4, Zmiana stanu zobowigzan krétkotermin., z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 16 382 (8799)
IV. $rodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej ( 1+/-11 +/- 1lI) 7720 52 573
V. Podatek dochodowy zaptacony (681) (2 559)
VI. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej ( IV+/-V) 7 039 50014
B. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyijnej
. Wptywy 74 564 109 885
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 776 1
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci - -
3. Z aktywow finansowych 73704 109 884
4, Inne wptywy inwestycyjne 84 -
Il. Wydatki (34 671) (95 893)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (209) (867)
2. Inwestycje w nieruchomosci - 702
3. Na aktywa finansowe (33762) (95 728)
4. Inne wydatki inwestycyjne - -
lll. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 -11) 39 893 13 992
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN)

C. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

| KWARTAL
OKRES
OD 01.01.2014
DO 31.03.2014

| KWARTAL
OKRES
OD 01.01.2013
DO 31.03.2013

. Wplywy 107 922 237 099

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

Kredyty i pozyczki 7922 4909

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 100 000 232190

Inne wptywy finansowe - -

Il. Wydatki (13 431) (297 373)

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - -

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

4, Sptaty kredytdéw i pozyczek - (59 675)

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - (220 000)

6. Odseftki (13 431) (17 698)

lll. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1 - 1l) 94 491 (60 274)

D. Przeptywy pienieine netto, razem ( A.VI+/-B.lII+/-C.III ) 141 423 3732

E. Zmiana stanu $rodkdw pienieznych z sytuacii finansowej, w tym:: 141 423 3732

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -

F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 9 937 3017

G. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu ( F+/-D ) 151 360 6749

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 195 -

Kielce, dnia 15 maja 2014 roku

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie

Osoby reprezentujgce Spoétke: ksiag rachunkowych:

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Gtowny Ksiegowy

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak Tomasz Sutek
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