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List do Akcjonariuszy, Partnerow 1 Klientow

Szanowni Panstwo,

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

przyniosty wspaniale rezultaty.

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

zamierzenia inwestycyjne, jak 1 plany sprzedazy.

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

1 Premiere Classe.

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

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

Wroctawiu.

Realizowana strategia rozwoju, zakladajaca dywersyfikacje kierunkow dzialania i1 niezalezny

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

nadchodzaca przysztos¢.

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

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

Andrzej Majcher

Prezes Zarzqdu
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KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH i GIELD

Raport roczny R 2004

(rok)

(zgodnie z § 93 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 21 marca 2005 r. - Dz. U. Nr 49, poz. 463)

dla emitentéw papieréw wartosciowych o dziatalnosci wytworczej. budowlanej, handlowej lub ustugowej

za rok obrotowy 2004 obejmujacy okres:
zawierajacy sprawozdanie finansowe wedtug:

0d 2004-01-01 do 2004-12-31

w walucie:  zt

dnia 18 maja 2005 roku

(data przekazania)

Ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 o rachunkowosci

Echo

(skrocona nazwa emitenta)

25-528
(kod pocztowy)

ul. Zagnanska
(ulica)

(0-41) 36 31 700

(telefon)

,,Echo Investment” Spoétka Akcyjna

(pelna nazwa emitenta)
sektor budowlany
(sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)
Kielce
(miejscowosc)
27

(numer)

(0-41) 36 31 707
(fax)

tys. zt

office@echo.com.pl. www.echo.com.pl

(e-mail) (Www)

657-023-09-12 290463755

(NIP) (REGON)

BDO Polska Sp. z 0. 0
(podmiot uprawniony do badania)
Wybrane dane finansowe wtys. 2 wtys. EUR
2004 rok 2003 rok 2004 rok 2003 rok

1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 235350 327732 52 090 73719
1. Zysk (strata) z dzialalnoéci operacyjnej 22 903 9612 5069 2162
III. Zysk (strata) brutto 9370 11230 2074 2526
IV. Zysk (strata) netto 7543 10 792 1669 2428
V. Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej (28 157) 22 818 (6 232) 5133
VL. Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (16 681) (45 245) (3 692) (10 177)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej 54721 (10 696) 12111 (2 406)
VIII. Przeplywy pieni¢zne netto, razem 9883 (33 123) 2187 (7451)
IX. Aktywa, razem 858 981 790 284 210 586 167 540
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 549 291 488 138 134 663 103 485
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 233 582 206 558 57 265 43 790
XII. Zobowigzania krotkoterminowe 179 656 147 017 44 044 31167
XIII. Kapitat wiasny 309 690 302 146 75923 64 055
XIV. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 5148 4452
XV. Liczba akcji (w szt.) 10 500 000 10 500 000 10 500 000 10 500 000
XVI. Zysk (strata) na jedna akcjg zwykta (w zt / EUR) 0,72 1,03 0,16 0,23
XVII Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcj¢ zwykla (w zt / EUR) 0,72 1,03 0,16 0,23
XVIIL. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 29,49 28,78 7,23 6,10
XIX. Rozwodniona wartos$¢ ksiggowa na jedng akcj¢ (w zt / EUR) 29,49 28,78 7,23 6,10
XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcjg (w zt / EUR) - - - -

Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd



Echo Investment S.A. SA-R 2004 tys. zt

WPROWADZENIE

1. Podstawowy przedmiot dziatalnosci spotki pod firma ,,Echo Investment” Spotka Akcyjna z siedziba w Kielcach
(25-528 Kielce ul Zagnanska 27) wpisanej do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000007025, Sad
Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego - wedtug Polskiej Klasyfikacji
Dziatalno$ci to ustugi zwiazane z nieruchomos$ciami - PKD 70, branza wg rynku regulowanego - budownictwo.

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

3. W skfad Zarzadu ,,Echo Investment” S.A. wchodza: Prezes Zarzadu Andrzej Majcher, Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Grodzki i Cztonek Zarzadu Piotr Gromniak, a Rady Nadzorczej - przewodniczacy Wojciech
Ciesielski, wiceprzewodniczacy Mariusz Waniotka, czlonkowie: Robert Oskard, Karol Zbikowski, Mariusz
Gromek i Artur Kloczko.

4. Sprawozdanie finansowe oraz porownywalne dane finansowe nie zawieraja danych tacznych, ze wzglgdu na to,
iz w sklad ,Echo Investment” S.A. nie wchodza wewngtrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace
samodzielne sprawozdania finansowe. ,,Echo Investment” S.A. jest jednostka dominujaca i sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

5. W okresie, za ktory zostalo sporzadzone sprawozdanie nie nastapito potaczenie.

6. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztoSci oraz nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci.

7. Dane w sprawozdaniu finansowym za okres 1.01.- 31.12.2004 r. zachowuja porownywalno$¢ w stosunku
do danych ze sprawozdania za okres 1.01.- 31.12.2003 r.

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

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

»  Ewidencj¢ wartosci niematerialnych i prawnych prowadzi si¢ analitycznie. W planie amortyzacyjnym przyjgto
stawki okre§lone w rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 17.01.1997 r. w sprawie amortyzacji Srodkow
trwatych oraz wartos$ci niematerialnych i prawnych (Dz. U. Nr 6, poz. 35 z p6zn. zm.) oraz w ustawie z dnia
15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od o0séb prawnych (Dz. U. z 1993 r. Nr 106, poz. 482 z p6zn. zm.).

»  Warto$ci niematerialne i prawne wycenia si¢ wedlug cen nabycia, a do bilansu przyjmuje si¢ wysokosci
pomniejszonej o dotychczasowe umorzenie oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

»  Ewidencj¢ $rodkéw trwalych prowadzi si¢ wedlug cen ich nabycia. Ksigguje si¢ je na kontach zbiorczych
wedhug grup Klasyfikacji Srodkéw Trwatych oraz prowadzi szczegotowa ewidencje $rodkow trwatych. Srodki
trwate amortyzuje si¢ metoda degresywna i liniowa za pomoca stawek podatkowych. Srodki trwate o cenie
nabycia do 3,5 tys. zt amortyzuje si¢ jednorazowo w pelnej wysokosci pod data zakupu. W przypadku srodkow
trwatych, ktore trwale utracity przydatnos¢ gospodarcza dokonuje si¢ nieplanowych odpiséw amortyzacyjnych
w cigzar pozostalych kosztow operacyjnych. Do $rodkow trwatych zalicza si¢ stanowiace wiasnos$¢ spotki
nieruchomosci (nie przeznaczone do obrotu), maszyny i urzadzenia, $rodki transportu oraz inne kompletne
i zdatne do uzytku przedmioty o przewidywanym okresie uzywania dtuzszym niz rok. W szczegdlnosci do
srodkéw trwatych zalicza si¢ meble, telefony stacjonarne i komorkowe, sprzgt elektroniczny (komputery,
telewizory, radia, magnetowidy, odtwarzacze) - bez wzgledu na ceng. W sprawozdaniu finansowym
przedstawia si¢ warto$¢ srodkow trwalych w wartosci netto, to jest w wartosci ewidencyjnej posiadanych
srodkéw trwatych po pomniejszeniu o odpisy amortyzacyjne oraz o odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci. Do
srodkéw trwatych zalicza si¢ migdzy innymi prawo do wieczystego uzytkowania gruntu, ktére amortyzuje si¢
metoda liniowa w ciagu 95 lat. Ze wzgledu na fakt, ze obrot nieruchomosciami stanowi podstawowa
dziatalno$¢ spotki w przypadku sprzedazy $rodkoéw trwatych w postaci nieruchomosci spotka przychody
i koszty ze sprzedazy wykazuje na przychodach netto ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatéw i koszcie
sprzedanych produktow, towarow i materiatow.
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>  Srodki trwale w budowie wycenia si¢ wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Do pozycji tej
kwalifikowane sa koszty pozostajace w bezposrednim zwiazku z nie zakonczona inwestycja. Sktadaja si¢ na
nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomos$ci gruntowych, naklady na realizacje obiektow budowlanych
(gtownie ustugi obce) oraz aktywowane koszty finansowe.

»  Udzialy w innych jednostkach oraz inne inwestycje zaliczane do $rodkoéw trwatych wycenia si¢ wedlug ceny
nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci, w ten sam sposob wycenia si¢ udziaty w
jednostkach podporzadkowanych. Udzielone pozyczki dtugoterminowe wykazuje si¢ wg skorygowanej ceny
nabycia.

» W pozycji zapaséw ujmuje si¢: potprodukty i produkty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na
poczet dostaw. Ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci zakupione grunty lub prawa wieczystego uzytkowania
gruntow klasyfikuje si¢ na produkcje w toku, jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy lub na towary, jezeli
grunt przeznaczony jest na sprzedaz. Zapasy rzeczowych sktadnikéw majatku obrotowego wycenia si¢ wedtug
warto$ci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw wytworzenia produktow
dziatalnosci deweloperskiej powigkszonych o aktywowane koszty finansowe. Zapasy dotyczace
dlugoterminowych kontraktow budowlanych wycenia si¢ zgodnie z zaleceniami MSR Nr 11 ,Umowy
o budowe” oraz z zapisami ustawy o rachunkowos$ci. Zaliczki na poczet dostaw wycenia si¢ wedtug
wydatkowanych $§rodkéw pienieznych oraz zgodnie z otrzymanymi fakturami VAT dokumentujacymi
udzielenie zaliczki.

» Naleznosci i zobowiazania ujmuje si¢ w bilansie w kwocie wymagajacej zaptaty z zachowaniem ostroznosci.
Odpisy aktualizujace naleznosci tworzy si¢ na koniec potrocza i roku zgodnie z nastgpujacymi kryteriami:

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej roku na petna warto$¢ naleznosci,

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej pot roku, ale nie dtuzej niz rok w wysokosci 50%
warto$ci naleznosci.

W pojedynczych, uzasadnionych przypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne zasady naliczania odpisu
aktualizujacego. Nalezno$ci z tytutu pozyczek wykazuje si¢ wg skorygowanej ceny nabycia.

» Inwestycje krotkoterminowe wycenia si¢ wedtug ceny nabycia lub ceny rynkowej w zaleznosci od tego, ktora
z nich jest nizsza, a krdétkoterminowe inwestycje dla ktorych nie istnieje aktywny rynek wedlug wartosci
godziwej. Do $rodkoéw pienieznych i innych aktywow pienieznych zalicza si¢ aktywa w formie krajowych
srodkéw ptlatniczych, walut obcych i dewiz oraz inne aktywa finansowe, w szczegdlnosci odsetki od
udzielonych pozyczek, jezeli sa one wymagalne w ciagu 3 miesigcy od daty sprawozdania. Do rachunku
przeptywow pienigznych przyjmuje si¢ ta sama definicj¢ srodkow pienigznych.

» Do instrumentow finansowych zalicza si¢: papiery wartosciowe zaliczane do inwestycji krotkoterminowych
jako aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz pozyczki udzielone. Sposéb wyceny instrumentow
finansowych opisany zostal we wczesniejszych punktach.

»  Rozliczenia migdzyokresowe wycenia si¢ w warto$ciach nominalnych. Rozliczenia migdzyokresowe czynne
obejmuja przede wszystkim dyskonto od krétkoterminowych dtuznych papierow wartosciowych do rozliczenia
w nastgpnym okresie obrachunkowym, naliczone i nie zapadte odsetki od lokat. Rozliczenia migdzyokresowe
kosztéw bierne tworzy sig, zgodnie z zasada wspotmierno$ci, na nie poniesione, lecz przypadajace na okres
biezacy koszty prowadzonych projektow inwestycyjnych, koszty premii, ekwiwalentow pienigznych za nie
wykorzystane przez pracownikow urlopy oraz koszty audytu. Pozostate rozliczenia migdzyokresowe bierne
dotycza zarachowywanych zgodnie z zasada memoriatowa odsetek nie zapadtych od kredytow bankowych.

»  Dlugoterminowe rozliczenia mig¢dzyokresowe czynne obejmuja aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego, a pozycja rezerwy obejmuje rezerwe na podatek dochodowy. Pozycje te wyceniane sa wedhug
uzasadnionej, oszacowanej wartosci. Do obliczania rezerwy stosuje si¢ stope podatkowa jaka bedzie
obowiazywala w nastgpnym okresie sprawozdawczym. Aktyw z tytulu odroczonego podatku dochodowego
z tytutu straty podatkowej tworzy sig, jezeli rozliczenie tej straty w latach nastgpnych jest uprawdopodobnione.

»  Zgodnie z przyjeta zasada nie sa tworzone rezerwy na odprawy emerytalne. Potencjalne rezerwy nie miatyby
istotnego wptywu na prezentowane sprawozdanie finansowe. W momencie ich wystapienia zarachowywane
beda na zasadzie kasowe;j.

»  Kapitat akcyjny oraz kapitat zapasowy wycenia si¢ w wartosci nominalne;j.

»  Wysokos$¢ zaktadowego funduszu $wiadczen socjalnych ustala si¢ w oparciu o ustawe o zaktadowym funduszu
$wiadczen socjalnych (Dz. U. z 1994 r. nr 43, poz. 163 z pézn. zm.) i do bilansu przyjmuje si¢ w wartosci
nominalnej, w kwocie pozostajacej do wykorzystania w okresach nastgpnych.
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»  Rozliczenia migdzyokresowe przychoddéw ujmuje si¢ w wartosci nominalnej, w szczeg6élno$ci: zaliczki na
poczet przysztych dostaw w wysokosci zaptaty otrzymanej od kontrahenta za przyszte $wiadczenie,
a w odniesieniu do ujemnej wartosci firmy w wysoko$ci réznicy pomigdzy wartoscia objgtych udziatow,
a wartoscia ksiggowa wnoszonych sktadnikéw majatku. Pozycja ta obejmuje rOwniez rezerwe z wyceny aportu
uzyskana do 31 grudnia 2000 roku.

»  Waluty obce na dzien bilansowy wycenia si¢ zgodnie z ustawa o rachunkowosci przyjmujac kursy Srednie
walut ogltaszane przez NBP.

»  Koszt sprzedazy wycenia si¢ na poziomie kosztow wytworzenia stosujac w zalezno$ci od rodzajow projektu
jedna z dwoch metod:

- poziom rentowno$ci wynikajacy z umowy sprzedazy lub przecigtny poziomem rentownosci (kalkulowany)
przyjetym przez spotke;

- procentowy udzial np.: sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udziatow itp., tj. wedlug cen
przecigtnych. W szczegolnych uzasadnionych przypadkach dopuszcza si¢ stosowanie metody Scistej identyfikacji
rzeczywistych kosztow sprzedawanych sktadnikow aktywow.

»  Wynik finansowy ustala si¢ z rachunku zyskow i strat, stosujac zasady memoriatu i wspotmiernos$ci, realizacji
i ostrozno$ci, po pomniejszeniu zysku brutto o naliczony podatek dochodowy, odpisy z tytulu rezerwy na
przejsciowa roznicg z tytutlu podatku dochodowego oraz pozostate obciazenia wyniku finansowego. Wynik
finansowy ustala si¢ metoda kalkulacyjna. Na wynik finansowy wptywaja:

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

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

» Koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntdow rozliczany jest proporcjonalniec do sprzedanych udzialow
W gruncie.

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

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

- w zakresie pozostatej sprzedazy wyrobdéw i ustug - zafakturowane i nalezne spdice przychody oraz
wspotmierne do nich koszty;

- poniesione koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasada wspdétmiernosci
przychoddéw i kosztow, koszty, ktdre nie zostaty jeszcze poniesione;

- zrealizowane pozostate przychody operacyjne i odpowiadajace im koszty dotyczace okresu biezacego;
- zyski i straty ze sprzedazy papierow wartosciowych;
- nalezne jednostce wszelkie przychody finansowe;

- dotyczace okresu biezacego poniesione 1 zarachowane koszty finansowe, z wyjatkiem kosztow
podlegajacych aktywowaniu zgodnie z rozwiazaniem alternatywnym ujgtym w MSR Nr 23 | Koszty finansowania
zewngtrznego”. Spotka aktywuje t¢ czgs¢ kosztow finansowych, ktore sa bezposrednio powiazane z nabyciem
i wytworzeniem sktadnikéw majatkowych ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podlega
kwota kosztow sktadajaca si¢ z odsetek, dyskonta i prowizji pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania $rodkow pienigznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych (z wyjatkiem lokat wynikajacych
z blokad rachunkéw, umow akredytywy));

- zrealizowane zyski nadzwyczajne i poniesione straty nadzwyczajne.
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»  Rachunek przeptywéw srodkéw pienigeznych sporzadza si¢ metoda posrednia.

10. Informacja o kursach srednich kursach ztotego w stosunku do EURO ustalonych przez Narodowy Bank Polski

w okresie objgtym sprawozdaniem i porownywalnymi danymi finansowymi:

tys. zt

$rednie kursy wymiany zlotego do euro Sredni kl.ll'S Minimalny.kurs w Maksymaln).l kurs Kur.s na ostatni
w okresie okresie w okresie dzien okresu
2004 rok 4,5294 4,0518 4,9149 4,0790
2003 rok 4,3964 3,9773 4,7170 4,7170
11. Dane podstawowe przeliczone na EURO:
‘Wybrane dane finansowe v o2 w tys. FUR
2004 rok 2003 rok 2004 rok 2003 rok

1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 235350 327732 52 090 73719
1. Zysk (strata) z dzialalnoéci operacyjnej 22 903 9612 5069 2162
III. Zysk (strata) brutto 9370 11230 2074 2526
IV. Zysk (strata) netto 7543 10 792 1669 2428
V. Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej (28 157) 22 818 (6 232) 5133
VL. Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (16 681) (45 245) (3 692) (10 177)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej 54721 (10 696) 12111 (2 406)
VIII. Przeplywy pienigzne netto, razem 9883 (33 123) 2187 (7451)
IX. Aktywa, razem 858 981 790 284 210 586 167 540
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 549 291 488 138 134 663 103 485
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 233 582 206 558 57 265 43 790
XII. Zobowiazania krotkoterminowe 179 656 147 017 44 044 31167
XIII. Kapitat whasny 309 690 302 146 75923 64 055
XIV. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 5148 4452
XV. Liczba akcji (w szt.) 10 500 000 10 500 000 10 500 000 10 500 000
XVI. Zysk (strata) na jedna akcjg zwykta (w zt / EUR) 0,72 1,03 0,16 0,23
XVIIL. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcj¢ zwykta (w zt / EUR) 0,72 1,03 0,16 0,23
XVIIL. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 29,49 28,78 7,23 6,10
XIX. Rozwodniona wartos$¢ ksiggowa na jedna akcj¢ (w zt / EUR) 29,49 28,78 7,23 6,10
XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na jedna akcjg (w zt / EUR) - - - -

Przeliczenia dokonano w nastgpujacy sposob:

- pozycje aktywoéw i pasywow bilansu przeliczono wedlug $redniego kursu obowiazujacego na dzien
bilansowy tzn. na dzien 31 grudnia 2004 r. IEUR=4,0790 z}, na dzien 31 grudnia 2003 r. IEUR=4,7170 zi,

- poszczegbdlne pozycje rachunku zyskow i strat i rachunku przeptywéw pienieznych za okres 1.01.-
31.12.2004 r. przeliczono wedlug kursu stanowiacego $rednia arytmetyczna $rednich kurséw oglaszanych
przez Narodowy Bank Polski obowiazujacych na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesiaca; 1EUR =
4,5182 zt, a za okres 1.01.-31.12.2003 r. przeliczono wedtlug kursu stanowiacego $rednia arytmetyczna
$rednich kursow oglaszanych przez Narodowy Bank Polski obowiazujacych na ostatni dzien kazdego
zakonczonego miesiaca; 1EUR = 4,4457 zt.

12. Nie ma istotnych roznic pomigdzy prezentowanym sprawozdaniem finansowym i danymi poréwnywalnymi,
a sprawozdaniem i danymi poréwnywalnymi, ktére zostatyby sporzadzone wedlug MSR.
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BILANS
stan na dzien  Nota 31.12.2004 31.12.2003

AKTYWA
I. Aktywa trwale 412 720 428 810
1. Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 1 65 13
- wartosé firmy - -
2. Rzeczowe aktywa trwale 2 46 404 35555
3. Naleznosci dlugoterminowe 3,8 - -
3.1. Od jednostek powiazanych - -
3.2. Od pozostatych jednostek - -
4. Inwestycje dlugoterminowe 4 357990 388 946
4.1. Nieruchomosci 43 863 85534
4.2. Wartosci niematerialne i prawne - -
4.3. Dhugoterminowe aktywa finansowe 314127 303412
a) w jednostkach powiazanych, w tym: 314 104 302 567
- udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metodq praw wlasnosci . -
b) w pozostatych jednostkach 23 845
4.4. Inne inwestycje dlugoterminowe - -
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 5 8261 4296
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5660 4296
5.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2601 -
I1. Aktywa obrotowe 446 261 361474
1. Zapasy 6 214 147 154 881
2. Naleznosci krotkoterminowe 7.8 122 324 128 347
2.1. Od jednostek powiazanych 109 898 103 888
2.2. Od pozostatych jednostek 12 426 24459
3. Inwestycje krotkoterminowe 109 302 76 788
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 9 109 302 76 788
a) w jednostkach powiazanych 95951 68 007
b) w pozostatych jednostkach 46 5359
c) $rodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 13 305 3422
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe - -
4. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 10 488 1458
Aktywa razem 858 981 790 284

stan na dzien  Nota 31.12.2004 31.12.2003

PASYWA
1. Kapital wlasny 309 690 302 146
1. Kapitat zaktadowy 12 21000 21 000
2. Nalezne wplaty na kapitat zakladowy (wielko$¢ ujemna) - -
3. Akcje (udzialy) whasne (wielko$¢ ujemna) 13 - -
4. Kapitat zapasowy 14 281 147 270 354
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 15 - -
6. Pozostale kapitaty rezerwowe 16 - -
7. Zysk (strata) z lat ubieglych - -
8. Zysk (strata) netto 7543 10 792
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 17 - -
11. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzani: 549 291 488 138
1. Rezerwy na zobowiazania 18 18 363 13 068
1.1. Rezerwa z tytulu od podatku dochodowego 10 621 7 846
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne - -
a) dlugoterminowa - -
b) krotkoterminowa - -
1.3. Pozostale rezerwy 7742 5222
a) dlugoterminowe - -
b) krotkoterminowe 7742 5222
2. Zobowigzania dlugoterminowe 19 233582 206 558
2.1. Wobec jednostek powiazanych 122 082 71591
2.2. Wobec pozostatych jednostek 111 500 134 967
3. Zobowiazania krotkoterminowe 20 179 656 147017
3.1. Wobec jednostek powiazanych 4678 130
3.2. Wobec pozostatych jednostek 174 973 146 874
3.3. Fundusze specjalne 5 13
4. Rozliczenia migdzyokresowe 21 117 690 121 495
4.1. Ujemna warto$¢ firmy - -
4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 117 690 121 495
a) dlugoterminowe 91 088 89311
b) krotkoterminowe 26 602 32184
Pasywa razem 858 981 790 284
Wartos¢ ksiggowa 309 690 302 146
Liczba akcji 10 500 000 10 500 000
Wartos$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt) 22 29,49 28,78
Przewidywana liczba akcji 10 500 000 10 500 000
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt) 22 29,49 28,78
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Pozycje pozabil
Nota 31.12.2004 31.12.2003
1. Naleznosci warunkowe 23 - -
1.1. Od jednostek powiazanych (z tytutu) -
- otrzymanych gwarancji i poreczen -
1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu) -
- otrzymanych gwarancji i poreczen - -
2. Zobowiazania warunkowe 23 32962 94523
2.1. Narzecz jednostek powiazanych (z tytutu) 27769 87172
- udzielonych gwarancji i poreczen 27769 87172
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 5193 7351
- udzielonych gwarancji i poreczen 5193 7351
3. Inne (z tytutu) 3736 2936
- zakup nieruchomosci gruntowej w Radomiu 2000 2000
- porozumienie z Nomi S.A. z dnia 1 czerwca 2001 r. 810 936
- spraw sadowych przeciwko Echo Investment S.A. 926
Pozycje pozabilansowe, razem 36 698 97 459
Rachunek zyskéw i strat
- 01.01.2004 01.01.2003
Rachunek zyskow i strat nota 31.12.2004 31.12.2003
L. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialéw, w tym 235 350 327732
- od jednostek powigzanych 128437 167 609
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 24 235350 327732
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow i materiatow 25 - -
I1. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow, w tym 183 649 291 059
- od jednostek powiazanych 102 084 53210
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 26 183 649 291 059
2. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow - -
II1. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-I) 51701 36 673
IV. Koszty sprzedazy 26 6 842 5965
V. Koszty ogélnego zarzadu 26 11921 15409
VL. Zysk (strata) na sprzedazy (III-IV-V) 32938 15299
VIL. Pozostale przychody operacyjne 7077 2 685
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 36 -
2. Dotacje - -
3. Inne przychody operacyjne 27 7041 2685
VIII. Pozostale koszty operacyjne 17112 8372
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - 1
2. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 10616 7 635
3. Inne koszty operacyjne 28 6 496 738
IX. Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (VI+VII-VIII) 22 903 9612
X. Przychody finansowe 29 13519 17 015
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 1500 4238
- od jednostek powiqzanych 1500 4238
2. Odsetki, w tym: 8543 6400
- od jednostek powigzanych 8027 5695
3. Zysk ze zbycia inwestycji 31 - 1
4. Aktualizacja wartosci inwestycji 3224 5695
5. Inne 29 252 682
XI. Koszty finansowe 30 27052 15 396
1. Odsetki, w tym: 17324 5330
- dla jednostek powigzanych 6613 805
2. Strata ze zbycia inwestycji 31 3076 3927
3. Aktualizacja warto$ci inwestycji 5659 5407
4. Inne 30 993 733
XII. Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej (IX+X-XI) 9370 11 230
XIII. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIIL1. - XIIL.2.) - -
1. Zyski nadzwyczajne 32 - -
2. Straty nadzwyczajne 33 - -
XIV. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIII) 9370 11230
XV. Podatek dochodowy 34 1827 438
a) cze$¢ biezqca 415 6501
b) czes¢ odroczona 1412 -6 063
XVI. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwi¢kszenia straty 35 - -
XVII. Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych 36 B _
todg praw wk i
XVIIIL Zysk (strata) netto (XIV-XV-XVI+/-XVII) 7 543 10 792
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 7543 10 792
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 10 500 000 10 500 000
Zysk (strata) na jedna akcjg¢ zwykla (w zt) 38 0,72 1,03
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwykiych 10 500 000 10 500 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcjg zwykla (w zt) 38 0,72 1,03
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Zestawienie zmian w k wlhasnyn

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

01.01.2004
31.12.2004

01.01.2003
31.12.2003

1. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO)

302 146

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledow podstawowych

291 355

IL.a. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

302 146

291 355

1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu
1.1. Zmiany kapitalu zaktadowego
a) zwigkszenia (z tytutu)
- emisji akcji (wydania udzialow)
b) zmniejszenia (z tytutu)
- umorzenia akcji (udzialow)
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu
2. Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu
2.1. Zmiany naleznych wplat na kapitat zaktadowy
a) zwigkszenia (z tytutu)
b) zmniejszenia (z tytutu)
2.2. Nalezne wptlaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu
3. Akcje (udzialy) wlasne na poczatek okresu
3.1. Zmiany akcji (udzialow) wlasnych
a) zwigkszenia (z tytutu)
b) zmniejszenia (z tytutu)
3.2. Akcje (udziaty) wlasne na koniec okresu
4. Kapital zapasowy na poczatek okresu
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego
a) zwigkszenia (z tytutu)
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej
- z podzialu zysku (ustawowo)
- z podzialu zysku (ponad wymaganq ustawowo minimalng wartosc)
b) zmniejszenia (z tytutu)
- pokrycia straty
- rozliczenie rezerwy na podatek dochodowy dotyczqcej kosztow emisji akcji
4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu
5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu
5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny
a) zwigkszenia (z tytutu)
b) zmniejszenia (z tytutu)
- zbycia srodkéw trwalych
5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu
6. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu
6.1. Zmiany pozostatych kapitalow rezerwowych
a) zwigkszenia (z tytutu)
b) zmniejszenia (z tytutu)
6.2. Pozostate kapitaly rezerwowe na koniec okresu
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu
7.1. Zysk z lat ubiegltych na poczatek okresu
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledow podstawowych

7.2. Zysk z lat ubieglych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

a) zwigkszenia (z tytutu)
- podziatu zysku z lat ubieglych
b) zmniejszenia (z tytutu)
- podziatu zysku
7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu
7.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledow podstawowych

7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych porownywalnych

a) zwigkszenia (z tytutu)
- przeniesienia straty z lat ubieglych do pokrycia
b) zmniejszenia (z tytutu)
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu
8. Wynik netto
a) zysk netto
b) strata netto
) odpisy z zysku

21000

270 355
10 792
10 792

10792

281 147

21 000

263 644
6710
6710

6710

270 354

6710
6710

6710

6710
6710

10 792
10792

11. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ )

309 690

302 146

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

309 690

302 146
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Rachunek przeplywéw srodkow pieni¢znycl

e i e oo e q 01.01.2004 01.01.2003
Rachunek przeplywéw Srodkow pienigznych (metoda posrednia) 31.12.2004 31.12.2003
L. Zysk (strata) netto 7543 10 792
11. Korekty razem -35700 12 026
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek wycenianych metoda praw wiasnosci - -
2. Amortyzacja 4309 4639
3. (Zyski) straty z tytutu roznic kursowych - -
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 14 551 13 104
5. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -3 065 -458
6. Zmiana stanu rezerw 10517 -5 862
7. Zmiana stanu zapasow -71 949 -93
8. Zmiana stanu naleznosci 421 47283
9. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -23 137 -61 624
10. Zmiana stanu rozliczefn migdzyokresowych -7 420 8367
11. Inne korekty 40073 6670
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej (I+/-1I) - metoda posredni: -28 157 22 818
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dzialalno$ci inwestycyjne
I. Wplywy 111113 39324
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 1 146 102
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
3. Z aktywow finansowych, w tym: 109 967 39102
a) w jednostkach powiazanych 96 417 35155
- zbycie aktywow finansowych . -
- dywidendy i udzialy w zyskach 1500 -
- splata udzielonych pozyczek 90 878 -
- odsetki 4039 -
- inne wplywy z aktywéw finansowych . -
b) w pozostatych jednostkach 13 550 3947
- zbycie aktywow finansowych 13 550 3947
- dywidendy i udzialy w zyskach - -
- splata udzielonych pozyczek - -
- odsetki - -
- inne wplywy z aktywéw finansowych . -
4 . Inne wplywy inwestycyjne - 120
11. Wydatki 127794 84 569
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 2363 8546
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne - -
3. Na aktywa finansowe, w tym: 125431 76 023
a) w jednostkach powiazanych 125431 76 023
- nabycie aktywow finansowych 20317 -
- ielone pozyczki diugoterminov 105114 -
b) w pozostatych jednostkach -
- nabycie aktywow finansowych - -
- udzielone pozyczki - -
4. Inne wydatki inwestycyjne - -
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (I-IL -16 681 -45 245
C. Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnosci fi
I. Wplywy 324128 803 876
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz
doptat do kapitatu . )
2. Kredyty i pozyczki 13 528 110 676
3. Emisja dtuznych papierow wartosciowych 310 600 693 200
4. Inne wplywy finansowe - -
I1. Wydatki 269 407 814 572
1. Nabycie akcji (udziatow) wlasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - -
3. Inne, niz wplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytow i pozyczek 16 505 74 897
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 229200 719 950
6. Z tytutu innych zobowiazan finansowych - -
7. Platnosci zobowiazan z tytutu umoéw leasingu finansowego - -
8. Odsetki 23702 19 725
9. Inne wydatki finansowe - -
II1. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci fi wej (I-1T 54721 -10 696
D. Przeplywy pienigzne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) 9 883 -33123
E. Bilansowa zmiana stanu $§rodkéw pienigznych, w tym 9 883 -33 123
- zmiana stanu srodkow pienieznych z tytulu roznic kursowych - -
F. Srodki pienigzne na poczatek okrest 3422 36 545
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym: 13 305 3422
~ 0 ograniczonej mozliwosci dysp. i 5974 B
NOTY OBJASNIAJACE
Noty objasniajace do bilansu
Nota 1A
‘Warto$ci niematerialne i prawne 2004 2003
a) koszty zakoficzonych prac rozwojowych -
b) warto$¢ firmy -
¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 53
- oprogramowanie komputerowe 53 9
d) inne wartosci niematerialne i prawne 12
) zaliczki na wartosci niematerialne i prawne -
‘Warto$ci niematerialne i prawne razem 65 13
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NOTA 1B
Zmiana wartoS$ci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych)
¢) nabyte koncesje, . L.
a) koszty prac b) nabyta patenty, licencje i - oprogramowanie d). e w'artosc'n e) zaliczki na wartosci| Warto$ci niematerialne
rozwojowych |warto$¢ firmy| podobne wartosci, w komputerowe niemateriaine i niematerialne i prawne i prawne razem
tym: prawne
a) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 968 926 20 988
b) zwigkszenia (z tytutu) - - 182 182 8 - 190
- zakupu 182 182 8 190
- przeniesienie z inwestycji rozpoczetych -
- przeniesienie z zapasow -
¢) zmniejszenia (z tytutu) - - 14 14 - - 14
- przeksiegowanie do dzial. develop. 11 11 11
- sprzedaz 3 3 3
- przeksiegowanie do inwestycji rozpoczetych -
d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na koniec okresu - - 1136 1094 28 - 1164
¢) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 959 918 16 975
f) amortyzacja za okres (z tytulu) - - 124 123 - - 124
- planowana 137 137 - 137
- sprzedaz (10) (10) (10)
- likwidacja (3) (3) 3)
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu - - 1083 1041 16 - 1099
h) odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci na poczatek okresu - - - - - - -
- zwigkszenie - - - - - - -
- zmniejszenie - - - - - - -
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec okresu - - - - - - -
j) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na koniec okresu - - 53 53 12 - 65

W 2004 roku w spotce "Echo Investment" S.A. nie wystapity nieplanowane odpisy amortyzacyjne od warto$ci niematerialnych i prawnych.
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SA-R 2004

Nota 1C
‘Warto$ci niematerialne i prawne (struktura wi; Sciowa 2004 2003
a) whasne 65 13
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu
Wartosci ni ialne i prawne, razem 65 13
Nota 2A
Rzeczowe aktywa trwale 2004 2003
a) $rodki trwale, w tym: 46 404 35555
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 3565 2056
- budynki, lokale i obickty inzynierii ladowej i wodnej 40310 30993
- urzqdzenia techniczne i maszyny 536 533
- Srodki transportu 1950 1910
- inne srodki trwale 43 63
b) srodki trwate w budowie - -
¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie - -
Rzeczowe aktywa trwale, razem 46 404 35 555

Prawo wieczystego uz
Polsce S.A.stanowiaca

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
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NOTA 2B

SA-R 2004

w tys. zt

Zmiany Srodkéw trwalych (wg grup rodzajowych)

- urzadzenia

- pozostate srodki

srodki trwale,

- grunty wlasne | - budynki i budowle techniczne i maszyny| srodki transportu trwale razem

a) wartos$c¢ brutto srodkow trwatych na poczatek okresu 2 147 36 969 2583 4338 1827 47 864
b) zwigkszenia (z tytutu) 1584 7732 496 870 53 10 735

- zakupu - 2425 496 870 53 3844

- przeniesienie z inwestycji rozpoczetych - - - - - -

- przeniesienie z zapasow 1584 5291 - - - 6875

- inne - 16 - - - 16
¢) zmniejszenia (z tytutu) 52 1102 507 1182 13 2 856

- sprzedaz 52 1020 470 1050 13 2605

- likwidacja 82 37 132 251
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 3679 43 599 2572 4026 1 867 55743
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 91 2653 2050 2428 1763 8 985
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 23 636 (14) (352) 61 354

- amortyzacja planowana 35 1284 485 724 72 2600

- sprzedaz (12) (607) (467) (1076) (11) (2173)

- likwidacja - (32) - 32)

- pozostate (41) 41)
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 114 3289 2036 2076 1824 9339
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek okresu - - - - - -

- zwigkszenie - - - - - -

- zmniejszenie - - - - - -
1) odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci na koniec okresu - - - - - -
j) warto$¢ netto $rodkdéw trwatych na koniec okresu 3565 40310 536 1950 43 46 404

W 2004 w spotce "Echo Investment" S.A. wystapity nieplanowane odpisy amortyzacyjne od wartosci Srodkoéw trwatych w kwocie 46 tys. zI. Warto$¢ gruntéw uzytkowanych wieczyscie netto na dzien 31
grudnia 2004 roku wynosi: 4.564 tys. zl netto i zawiera si¢ w pozycji grunty wlasne i inwestycje w nieruchomosci.
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Nota 2C

Srodki trwale bilansowe (str. wlasno$ciowa’ 2004 2003
a) whasne 46 404 35555
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym charakterze -

Srodki trwale bilansowe razem 46 404 35 555

Nota 2D

Srodki trwale wykazywane pozabil 2004 2003

Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym charakterze, w tym - -

zytkowanych wieczyscie - -
- dzierzawiony grunt w Plocku - -

Srodki trwale pozabilansowe razem - -

- wartosé gruntéw

Nota 3A
Naleznos$ci dlugoterminowe 2004 2003
a) naleznosci od jednostek powiazanych, w tym: - -
- od jednostek zaleznych (z tytulu) - -
- od jednostek wspélzaleznych (z tytulu) - -
- od jednostek stowarzyszonych (z tytutu) - -
- od znaczqcego inwestora (z tytulu) - -
- od jednostki dominujqcej (z tytulu) - -
b) od pozostatych jednostek (z tytutu) - -
Naleznosci dlugoterminowe netto - -
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci - -
Naleznosci dlugoterminowe brutto - -

Nota 3B
Zmiana stanu nalezno$ci dlugoterminowych (wg tytuléw 2004 2003
a) stan na poczatek okresu - -

b) zwickszenia (z tytulu) - .

¢) zmniejszenia (z tytulu) - -

d) stan na koniec okresu - -

Nota 3C

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wart. nal. dlug 2004 2003

Stan na poczatek okresu - -
a) zwigkszenia (z tytutu) - -
b) zmniejszenia (z tytutu) - -

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznoéci dlugoterminowych na koniec okresu - -

Nota 3D
Nalezno$ci diug i (str. walutowa 2004 2003
a) w walucie polskiej - -
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
bl. jednostka /waluta ... / ... - -

tys. zl - -
pozostate waluty w tys. z} . B
Naleznosci dlugoterminowe, razem - -

Nota 4A
Zmiana stanu nieruch Sci (wg grup rodzajowych 2004 2003
a) stan na poczatek okresu 85534 88 502
b) zwigkszenia (z tytutu) 3695 5943
- przeniesienie z zapasow 3695 -
- zakup . 5943
¢) zmniejszenia (z tytuhu) 45 366 8911
- sprzedaz 43 960 6100
- amortyzacja 1406 2811
d) stan na koniec okresu 43 863 85 534
Nota 4B
Zmiana stanu wart ni t i prawnych (wg grup rodzajowych 2004 2003

a) stan na poczatek okresu - -
b) zwigkszenia (z tytutu) - -

¢) zmniejszenia (z tytulu) - -

d) stan na koniec okresu - -
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Nota 4C
Dlugoterminowe aktywa finansow¢ 2004 2003
a) w jednostkach zaleznych 301 120 302 531
- udzialy lub akcje 281952 285533

- dluzne papiery wartosciowe - -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -

- udzielone pozyczki 9668 16 998
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 9500 -
- zaliczki na poczet udzialéw 9500 -
b) w jednostkach wspotzaleznych 2334 -
- udzialy lub akcje 1525 -

- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki 809 -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
- zaliczki na poczet udzialow -
¢) w jednostkach stowarzyszonych 10 650 36
- udzialy lub akcje 10 650 36
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
d) w znaczacym inwestorze - -
- udzialy lub akcje - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
e) w jednostce dominujacej - -
- udzialy lub akcje - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
) w pozostatych jednostkach 23 845
- udzialy lub akcje - -
- dluzne papiery wartosciowe - -

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -

- udzielone pozyczki 23 49
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - 796
- zaliczki - 796
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 314127 303 412

Na obecnych i przysztych udziatach spotki ,,Echo — Centrum Siemianowice Slaskie™ Sp. z 0.0. ustanowiono zastaw rejestrowy o wartosci 5.298
tys. z1. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spotce zaleznej ,,Echo — Centrum Siemianowice Slaskie” Sp. z 0.0. przez Eurohypo
Aktiengesellschaft Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 3.600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki MDP Sp. z 0.0. 0 wartosci 16.019 tys. zt jako zabezpieczenie zobowiazan spotki MDP Sp. z
0.0. wobec banku PeKaO S.A. Maksymalna kwota zabezpieczenia to 4.924.000 EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki MDP Sp. z 0.0. o wartosci 16.019 tys. zt jako zabezpieczenie zobowiazan spotki MDP Sp. z
0.0. wobec banku PeKaO S.A. Maksymalna kwota zabezpieczenia to 6.773.000 USD.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach obecnych i przysztych spotki "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe" Sp. z 0.0. o wartosci 5
tys. zt jako zabezpieczenie zobowiazan spotki "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe" Sp. z 0.0. wobec banku Kredyt Bank S.A.
Maksymalna kwota zabezpieczenia to 27.000 tys. EUR.

an

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamo$¢" Sp. z 0.0. o wartosci 4.552 tys. zt, jako
zabezpieczenie zobowiazan spotki "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamos$¢" Sp. z 0.0. wobec banku Kredyt Bank S.A. III O/Warszawa.
Maksymalna kwota zabezpieczenia to 3.586 tys. EUR.

Na obecnych i przysztych udziatach spotki "Echo - Centrum Tarnéw" Sp. z 0.0. 0 ustanowiono zastaw rejestrowy wartosci 12.911 tys. zt, jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spotce zaleznej "Echo - Centrum Tarnéw" Sp. z 0.0. przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische
Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 11.100 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki ,,Echo — Centrum Swigtochtowice™ Sp. z 0.0. 0 wartosci 5.800 tys. zk. jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spolce zaleznej ,,Echo — Centrum Swigtochtowice” Sp. z 0.0. przez Bank Slaski S.A. w wysokosci 5.000 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki ,,Echo — Centrum Przemysl” Sp. z 0.0. o warto$ci 3.794 tys. zt. jako zabezpieczenie kredytu
udzielonego spotce zaleznej ,,Echo — Centrum Przemysl” Sp. z 0.0. przez Bank Slaski S.A. wysokosci 2.850 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz" Sp. z 0.0. o wartosci 545 tys. zt jako
zabezpieczenie zobowiazan finansowych spotki "Echo Investment" S.A. wobec banku Polska Kasa Opieki S.A. w Warszawie. Zastaw zostat
ustanowiony do wysokosci kwoty 31.000 tys. zt.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatow" Sp. z 0.0. 0 wartosci 8.536 tys. zt jako
zabezpieczenie zobowiazan finansowych spotki "Echo Investment" S.A. wobec banku Polska Kasa Opieki S.A. w Warszawie. Zastaw zostat
ustanowiony do wysokosci kwoty 23.326 tys. zt.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "MDP" Sp. z 0.0. o wartosci 16.019 tys. zt jako zabezpieczenie zobowiazan finansowych
spotki "Echo Investment" S.A. wobec banku Polska Kasa Opieki S.A. w Warszawie. Zastaw zostat ustanowiony do wysokosci kwoty 61.976 tys.
zt.
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Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Invetsment - Centrum Handlowe Jelenia Gora" Sp. z 0.0. o wartosci 11.073 tys. zt
jako zabezpieczenie zobowiazan finansowych spotki "Echo Investment" S.A. wobec banku Polska Kasa Opieki S.A. w Warszawie. Zastaw zostat
ustanowiony do wysokosci kwoty 11.831 tys. zt.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Echo Centrum Biznesu £6dZ" Sp. z 0.0. o wartosci 2.511 tys. zt jako zabezpieczenie
zobowiazan finansowych spotki "Echo Centrum Biznesu £.6dz" Sp. z 0.0. wobec banku Rheinhyp-BRE Bank Hipoteczny S.A. w Warszawie z
tytutu umowy kredytowej. Zastaw zostat ustanowiony do wysokosci kwoty 7.500 tys. USD.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na obecnych i przysztych udziatach spoiki ,,Echo — Centrum Szczecin” Sp. z 0.0. o warto$ci 36.676 tys. zt. jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spotce zaleznej przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische Hypothekenbank der Deutsche Bank w
wysokosci 66.300 tys. EUR.

Ustanowiono zastawy rejestrowe na udziatach spotek: Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0. 0 wartosci 3.590 tys. zt, Echo
Investment - Centrum Handlowe Pifa Sp. z 0.0. 0 warto$ci 4.451 tys. zt, Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz Sp. z 0.0. o wartosci
10.058 tys. zt, jako zabezpieczenie zobowiazan finansowych ww. spotek wobec banku Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische
Hypothekenbank der Deutsche Bank w wysokosci 18.970 tys. EUR.

Ustanowiono zastawy rejestrowe na udzialach w podmiotach zaleznych:Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski Sp. z 0.0. o
wartosci 9.623 tys. zi, Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice Sp. z 0.0. o wartosci 13.328 tys. zI, na rzecz Banku Przemystowo-
Handlowego PBK S.A. z siedziba w Krakowie. Zastawy rejestrowe stanowia zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej
wymienione spoltki zalezne z BPH PBK S.A.Zastawy zostaty ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowych na udziatach Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. o wartosci 14.125 tys. zt na rzecz
Banku Przemystowo-Handlowego PBK S.A. z siedziba w Krakowie. Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej
przez wyzej wymieniona spotke zalezna z BPH PBK S.A. Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej
wymieniona spotke zalezna z BPH PBK S.A. Zastawy zostaty ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Athina Park" Sp. z 0.0. 0 wartosci 6.009 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego
spolce zaleznej "Athina Park" Sp. z 0.0.przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokos$ci
30.600 tys. EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Wan-11" Sp. z 0.0. o wartosci 1.500 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spotce

zaleznej "Wan-11" Sp. z o.0. przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 48.000 tys.
EUR.

Nota 4D

Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metoda praw

N - 2004 2003
W w tym;

a) warto$§¢ firmy jednostek podporzadkowanych -
- jednostek zaleznych - -
- jednostek wspolzaleznych - -
- jednostek stowarzyszonych - -
b) ujemna warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych -
- jednostek zaleznych - -
- jednostek wspolzaleznych - -
- jednostek stowarzyszonych - -

Nota 4E

Zmiana stanu wartosci firmy - jednostki zalezn( 2004 2003

a) warto$§¢ firmy brutto na poczatek okresu -
b) zwigkszenia (z tytutu) -
¢) zmniejszenia (z tytutu) -
d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu -
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu -
) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu) -
g) odpis warto$ci firmy na koniec okresu -
h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu -
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wtys. zt



"Echo Investment" S.A.

Nota 4F

SA-R 2004

Zmiana stanu warto$ci firmy - jednostki wspélzalezn«

2004

2003

a) warto§¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis warto$ci firmy na koniec okresu
h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 4G

Zmiana stanu warto$ci firmy - jednostki stowarzyszon:

2004

2003

a) warto§¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis warto$ci firmy na koniec okresu
h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 4H

tki zalezn(

2004

2003

Zmiana stanu uj j wartosci firmy - jed

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu
) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis ujemnej wartoéci firmy na koniec okresu
h) ujemna warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 41

q

tki wspolzal

2004

2003

Zmiana stanu uj j wartosci firmy - j

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu
) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis ujemnej wartoéci firmy na koniec okresu
h) ujemna warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 4J

q

tki stowarzyszon

2004

2003

Zmiana stanu uj j wartosci firmy - j

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu
) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis ujemnej wartoéci firmy na koniec okresu
h) ujemna warto$¢ firmy netto na koniec okresu

Nota 4K

2004

2003

Zmiana stanu dlugoter aktywow finansowych (wg grup rodzajowych

a) stan na poczatek okresu

303 412

280 908

- akcje i udzialy
- ielone pozyczki diugoterminov

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe

285569
17047
796

263875
16 698
335

b) zwi ia (z tytulu)

33484

- zakup udzialéw

- udzielenie pozyczki

- naliczenie odsetek i réznic kursowych
- zaliczki na poczet nabycia udziatow

- zmiana klasyfikacji bilansowej

- objecie akcji, dzialéw

- zmiana statusu pozyczki

-_inne

24 539
22
841
9500

14176

7318

815
21253

4098

c) iej ia (z tytulu)

13522

47371

- sprzedaz udzialow

- umorzenie kapitalu zakladowego

- zmana kwalifikacji bilansowej

- wycena bilansowa

- splata raty

- rozliczenie zaliczek na poczet zakupu udzialow

- inne

6

5088
5612
2816

38722

166
746
7389
354

d) stan na koniec okresu

314127

303 412

- akcje i udzialy
- ielone pozyczki diugoterminov

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe

294 127
10500
9500

285 569
17047
796
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"Echo Investment" S.A.

Nota 4L Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych

SA-R 2004

w tys. zt

Podmioty zalez
Charakter powiazania (jednostkd Zéslos? wana metoda Data Obj.QCia P .
. . zalezna, wspotzalezna, kOnSOlldaC_]‘l (Wy’ceina mxyelodq k(,mlmh/ . L. .. ) Korekty e Procent posiadanego Udzial w ogolnej liczbie Wskaza.me innej niz okreslona
Lp. Nazwa (,ﬁ rma) jednostki . Siedziba Przedmiot towarzyszona z praw Lo badz . - . /| Wartos¢ akc_]l/udz‘ﬂow aktualizujace Warlc.rsc’bllansofv @ kapitatu zaktadowego / glosow na walnym pod lit. ','> ub k,) podsla\‘vy
ze wskazaniem formy prawnej wyszezegolnicniem powiazai wskazanie, zeA]edl?‘ostka meA uzyskania wg ceny nabycia wartosé (razem) udziatow / alcji akeyjnego 2gromadzeniu kontroli / wspotkontroli /
bezposrednich i posrednich) podlega konsolidacji / w’y?eme znaczacego znaczacego wplywu
metoda praw wlasnosci) wplywu

1 "PHS Szczecin" S.A. Szczecin dzialalo$¢ handlowa spotka zalezna petna 1999-06-01 4776 - 4776 100,00% 100,00% brak
2 "Piomot Auto" Sp. z 0.0. Kielce motoryzacja spotka zalezna petna 1997-03-11 320 - 320 100,00%) 100,00%) brak
3 "M.D.P." Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana spotka zalezna petna 1996-11-22 16019 - 16 019 99,99%| 99,99%| brak
4 "Projekt 3" Sp. z 0.0. Kielce dziat.developerska spotka zalezna petna 1997-04-25 51 - 51 99,00%| 99,00%| brak
5 "Wygledow" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana spotka zalezna petna 1998-10-21 51 - 51 99,00% 99,00% brak
6 "Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. Kielce dziat.developerska spotka zalezna petna 1999-10-26 1962 1637 325 100,00%) 100,00% brak
7 "Princess Investment" Sp. z 0.0. Kielce dzial.developerska spotka zalezna petna 1999-10-26 2663 1478 1185 100,00% 100,00% brak
8 "Echo Investment Centrum Handlowe Radom" Sp.z o.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 4125 - 14 125 99,99%!| 99,99%!| brak
9 "Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnow" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-11-09 12911 - 12911 99,99% 99,99% brak
10 | "Echolnvestment - Centrum Handlowe Jelenia Géra" Sp.z o.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 11073 - 11073 100,00%) 100,00% brak
11 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice" Sp.z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-11-10 5298 - 5298 99,99%| 99,99%| brak
12 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatow" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 8536 - 8536 99,99%!| 99,99%!| brak
13 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski” Sp. z o. o. Kielce dziat.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 9623 - 9623 84,00%| 84,00%| brak
14 | "Echo Investment - Centrum Biznesu £6dZ" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 2511 - 2511 99,98% 99,98% brak
15 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Przemys1" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-11-06 3794 - 3794 100,00% 100,00% brak
16 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochtowice” Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1999-02-23 5800 - 5800 100,00% 100,00% brak
17 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 36 676 - 36 676 99,99% 99,99% brak
18 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 3590 - 3590 99,99% 99,99% brak
19 | "Echo Investment - Centrum Bankowosci i Finansow £6dz" Sp. z 0. o. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 3008 2463 545 100,00% 100,00% brak
20 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 13328 - 13328 100,00% 100,00% brak
21 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Pifa" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 4451 - 4451 99,99% 99,99% brak
22 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 10 058 - 10 058 99,99% 99,99% brak
23 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszow" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 7794 - 7794 99,99% 99,99% brak
24 | "Projekt Echo -17" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 52 - 52 100,00% 100,00% brak
25 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Zamos$¢" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 4552 - 4552 99,99% 99,99% brak
26 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Ustugowo - Rozrywkowe Gliwice" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 3444 B 3444 99,99% 99,99% brak
27 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Gdynia" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 9283 9283 99,99% 99,99%

28 | "Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 6792 - 6792 99,99% 99,99% brak
29 | "Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 32168 - 32168 99,99% 99,99% brak
30 | "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 5| - 5 0,03% 0,03% brak
31 | "Bioelektrownia Hydropol - 4" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 101 - 101 100,00% 100,00% brak
32 | "Projekt Echo -26" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,99% 99,99% brak
33 | "Athina Park" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 6009 - 6009 99,99% 99,99% brak
34 | "Echo Centrum Slichowice" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 2508 - 2508 99,99% 99,99% brak
35 | "Malta Office Park" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 2007 - 2007 100,00% 100,00% brak
36 | "Projekt Echo -30" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
37 | "Hotel Investment" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 1008 - 1008 99,99% 99,99% brak
38 | "Projekt Echo -32" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
39 | "Echo - Pasaz Grunwaldzki" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 51 - 51 100,00% 100,00% brak
40 | "Projekt Echo -34" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
41 | "Projekt Echo -36" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna pelna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
42 | "Projekt Echo -37" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
43 | "EchoBau" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 52 - 52 100,00% 100,00% brak
44 | "Projekt Echo -39" Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. spotka zalezna petna 1998-10-30 51 - 51 99,00% 99,00% brak
45 | "Zaklady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z 0.0. Poznan dzial sadownicza spolka zalezna praw wlasnosci 2000-05-11 40 673 - 40 673 100,00% 100,00% brak
46 | "EST-ON Property Management" Sp. z 0. 0. Kielce zarzadzanie nieruchomosciami spotka zalezna petna 1998-10-27 50 B 50 99,00% 99,00% brak
47 | "Projekt S " Sp. z 0.0. Kielce dzial.budowlana i obstuga nieruch. sp. wspotzalezna pelna 2004-03-23 25 - 25 50,00% 50,00% brak
48 | "Wan 11" Sp. z 0.0. Warszawa dzial.budowlana i obstuga nieruch. sp. wspblzalezna petna 2004-03-08 1500 - 1500 50,00% 50,00% brak
49 | "Projekt Echo -23" Sp. z 0.0. Kielce obrobka metali niez sp. stowarzyszona praw wlasnosci 1998-10-30 11 - 11 38,00% 38,00% brak
50 | W.A. Hotele Sp. zo.0. Warszawa dzial.budowlana i obstuga nieruch. sp. stowarzyszona praw whasnosci 2002-04-18 10 639 - 10 639 43,45% 43,45% brak
51 | "SPC"S.A Warszawa zarzadzanie innymi podmiotami sp. stowarzyszona praw wlasnosci 1996-03-26 34 34 - 34,00% 34,00% brak
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"Echo Investment" S.A. SA-R 2004 w tys.zt
NOTA 4M
Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych - cd.
kapital wlasny jednostki, w tym: N L . L s
" T i Apania i rezerwy na ~ Jednostld, W) 1 eznose jednostki, w tym nicoplacona B
. pozostaly kapital wlasny, w tym: tym X otrzymane lub nalezn
nalezne wplaty na aktywa hody | Pr7ez emitenta dywidendy od
Lp. Nazwa jednostki kapitat poczet kapitatu kapitat jednostki przyeho y wartos$¢ udzialow|. yw,l enay o .
zakiadowy |  zakladowego Zapasowy niepodziclony zysk | irata) Zzobowiazania zobowigzania nalezmodei nalesmodci razem |7 SP7edazy| Ty iy [jednostki na ostatni rol
zys 4 4 )
(wielkosé ujernna) (niepokryta strata) z hetto 5 i dhugoterminowe | krotkoterminowe iednos obrotowy
lat ubieglych & Jednostee
je/udzialy w podmi i wspé
1 |"PHS Szczecin" S.A. 8659 2519 - 5157 983 - 983 6053 1217 945 796 - 796 14712 8728 - -
2 ["Piomot Auto" Sp. z 0.0. 79 150 - - (71) (48) (22) 1735 - 77 - - - 1814 - - -
3 ['M.D.P."Sp.zo.0. 16 386 16 004| - 189 193 - 193 58 940 33087 18 103 2744 - 2744 75325 7609 - -
4 |"Projekt 3" Sp. z 0.0. 51 50 - - 1 - 1 1 - - - - - 52 - - -
5 |"Wygledow" Sp. z 0.0. 52 50| - - 2 1) 2 1 - - - - - 52 - - -
6 |"Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. 327 900 - - (573) (413) (160) 26 - 26 23 - 23 353 18 980 - -
7 ["Princess Investment" Sp. z 0.0. 1187 1600 - - (413) (310) (103) 1960 - 1960 55 - 55 3148 20 - -
8 |"Echo Investment Centrum Handlowe Radom" Sp.z 0.0. 20 700 14 101 - 5033 1566 - 1566 66 149 59 058 3529 210 - 210 86 849 13 036 - 1500
9 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Tarnow" Sp. z 0.0. 20 265 12893 - 5870 1502 - 1502 31949 24785 4645 284 - 284 52214 14 094 - -
10 |"Echolnvestment - Centrum Handlowe Jelenia Géra" Sp.z 0.0. 20202 11057] - 7529 1616 - 616 29 248 17913 5701 128 - 128 49 451 12752 - -
11 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Siemianowice" Sp.z 0.0. 8357 5288 - 2769 300 - 300 1276 7844 2071 97 - 97 19 634 4445 - -
12 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Belchatow" Sp. z o. 13 521 8523 - 3331 1667 - 667 339% 8905 2537 115 - 115 26918 5696 - -
13 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski” Sp. z 0.0. 16 127 11 420 - 3011 1695 - 1695 58991 52858 2933 203 - 203 75118 11593 - -
14 |"Echo Investment - Centrum Biznesu L6dz" Sp. z 0.0. 6369 2504 - 2118 1747 - 1747 35159 23 544 3727 129 129 41529 6015 - -
15 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Przemysl" Sp. z 0.0. 6590 3784 - 1828 979 - 979 6194 10 950 4838 34 - 34 22784 4678 - -
16 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochtowice" Sp. z 0.0. 9399 5789 - 2479 1131 - 1131 14774 11308 2397 178 - 178 24172 5597 - -
17 |"Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Szczecin" Sp. z 0.0. 44334 36 635 - 2821 4878 - 4878 7003 197 870 15639 2476 - 2476 261332 55315 - -
18 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew" Sp. z 0.0. 4078 3583 - 221 275 - 275 13138 10 329 802 107 - 107 17216 3113 - -
19 |"Echo Investment -Centrum Bankowosci i Finansow £6dz" Sp. z . 0. 688 5717 Q717 - (2312) (4928) 2616 29 060 17 865 4336 141 - 141 29749 4941 - -
20 ["Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" Sp. z 0.0. 16 795 13311 - 1917 1568 - 1568 50018 45 580 2842 345 - 345 66 814 9438 - -
21 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Pita" Sp. z 0.0. 5031 4442 - 174 415 - 415 9188 15315 1121 651 - 651 24219 4176 - -
22 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz" Sp. z 0.0. 1071 10 044] - 207 820 - 820 25273 20302 1614 132 - 132 36345 5457 - -
23 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Rzeszow" Sp. z 0.0. 7782 7782 - - - - - 2566 - 2566 - - - 10 348 - - -
24 |"Projekt Echo -17" Sp. z 0.0. 58 50 - 10 ) (1) (1) 2 - 2 3 - 3 60 - - -
25 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Zamos¢" Sp. z 0.0. 7382 4543 - 1815 1024 - 1024 2131 9178 1950 83 - 83 19513 5005 - -
26 |"Echo Investment - Centrum Handlowo - Ustugowo - Rozrywkowe Gliwice" Sp. z 0.0. 2113 3436 - - (1323) (545) (778) 385 - - 2252 - 2252 2497 2885 - -
27 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Gdynia" Sp. z 0.0. 9269 9269 - - - - - 2060 - 2060 335 - 335 11329 - - -
28 |"Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza" Sp. z 0.0. 6781 6781 - - - - - 625 - 625 59 - 59 7065 7406 - -
29 |"Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce" Sp. z 0.0. 34012 32132 - 1374 506 - 506 2778 - 1139 210 - 210 36 790 - -
30 ["Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0. 20 226 11 544] - 3227 5455 - 5455 103 565 65 184 5809 651 - 651 123 791 19 699 - -
31 |"Bioelektrownia Hydropol - 4" Sp. z 0.0. 101 100 - - - - - 1 - 1 9 - 9 102 - - -
32 ["Projekt Echo -26" Sp. z 0.0. 51 50 - - 1 - 1 - - - - - - 51 - - -
33 |"Athin Park" Sp. z 0.0. 5255 6000 - - (745) - (745) 100 581 - 100 546 2230 - 2230 105 837 3867 - -
34 |"Echo Centrum Slichowice" Sp. z 0.0. 2587 2500 - 1 86 - 86 20 - - - - - 2608 - - -
35 |"Malta Office Park" Sp. z 0.0. 2002 2000 - 1 1 - 1 4439 - 4432 42 - 42 6441 229 - -
36 |"Projekt Echo -30" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 - - - - - - 54 - - -
37 ["Hotel Investment" Sp. z 0.0. 1036 1.000 - 1 35 - 35 8 - 8 - - - 1044 - - -
38 |"Projekt Echo -32" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
39 ["Echo - Pasaz G " Sp.zo.0. 52 50 - 1 1 - 1 1 - - - - - 53 - - -
40 |"Projekt Echo -34" Sp. z 0.0. 54 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
41 |"Projekt Echo -36" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
42 |"Projekt Echo -37" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
43 |"EchoBau" Sp. z 0.0. 51 50 - - 1 (1) 2 - - - - - - 52 - - -
44 |"Projekt Echo -39" Sp. z 0.0. 53 50 - 1 2 - 2 1 - - - - - 54 - - -
45 |"Zaklady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z 0.0. 41 065 12 997] - 534 27534 (11 704) 68 27979 - 12919 3163 - 3163 69 045 12048 - -
46 |"EST-ON Property " Sp. zo. 0. 1163 50 - 919 195 - 195 4426 - 2926 1716 - 1716 5590 7025 - -
47 |"Projekt S " Sp. z 0.0. 53 50 - 3 - - - 1013 - 1013 - - - 1066 - - -
48 |"Wan 11" Sp.zo.0. 3 006 3 000 - - 6 (1) 7 70345 70 345 66 - 66 73227 16 - -
Ak W podmi stowar
I |"Projekt Echo -23" Sp. z 0.0. 24 28] - - ) 3) ) - - - - - - - - - -
2 |W.A. Hotele Sp. z 0.0. 25554 25 537| - 12 5 - 5 - 5 - 5 - - 25 562 115 - -
3 ["'SP.C"SA. 100 100) - - - - - - - - - - - 100) - - -
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"Echo Investment" S.A.

Nota 4N
Udzialy lub akcje w pozostalych jednostkact

SA-R 2004

Pozostate udzialy i akcje zapewniaja mniej niz 5% kapitatu i ogdlne;j liczby glosow w walnym zgromadzeniu jednostki i sa wartoscia mato istotna.

Nota 40

wtys. zt

Papiery wart, udzialy i inne

aktywa finansowe (str walutowa

2004

2003

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
bl. jednostka/waluta ... / ...
tys. zl
pozostate waluty w tys. zl

294127

286 365

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 294 127

286 365

Nota 4P

Papiery wart, udzialy i inne

aktywa finansowe (wg zbywal

2004

2003

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

a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (wartos$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

B. Z nicograniczong zbywalnoscia, notowane na rynkach pozagietldowych (warto$¢ bilansowa) -

a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

C. Z nicograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym (warto$¢ bilansowa) 239 780

a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (wartos$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

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

- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

4742
34
4776
4742
235038
2463
237501
235038

77949

68 573
77 949

D. Z ograniczong zbywalno$cia (warto$¢ bilansowa)

54 347

203 338

a) udzialy i akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

b) obligacje (wartos$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujqce wartosé (za okres)
- wartos¢ na poczqtek okresu
- wartos¢ wedlug cen nabycia

54 347
3115
57462
54347

203 338
188 699
203 338

Wartos¢ wedtug cen nabycia, razem

294127

286 365

Warto$¢ na poczatek okresu, razem

299 739

262 350

Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem

5612

0

Warto$¢ bilansowa, razem

294 127

286 365

Nota 4Q

Udziel pozyczki dlugi i (struktura

2004

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
bl. jednostka/waluta tys. / USD
tys. zl
b2. jednostka/waluta
tys. zl
b3. jednostka/waluta
tys. zl
b4. pozostate waluty w tys. z1

9692
809
271

Udziel pozyczki dlug minowe, razem

Nota 4R

2004

2003

Inne inwestycje diug i (wg rodzaju

Inne inwestycje dlugoterminowe, razem
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Nota 4S
Zmiana stanu innych inwestycji dlugoterminowych (wg grup rodzajowych 2004 2003
a) stan na poczatek okresu - -
Zaliczki na poczet udziatow / akcji - -
b) zwigkszenia (z tytutu) - -
Zaliczki na poczet udzialow / akcji - udzielenie - -
¢) zmniejszenia (z tytuhu) - -
Zaliczki na poczet udziatow / akcji - -
d) stan na koniec okresu - -
Zaliczki na poczet udziatow / akcji - -
Nota 4T
Inne inwestycje diug (struktura walutowa 2004 2003
a) w walucie polskiej - -
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z1) - -
bl. jednostka/waluta ... / ... - -
tys. zt - -
pozostate waluty w tys. zl - -
Inne inwestycje dlugoterminowe, razem - -
Nota 5A
Zmiana stanu aktywow z tytulu odr go podatku dochod o 2004 2003
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 4296 4097
a) odniesionych na wynik finansowy 4296 4025
Rzeczowe aktywa trwale 631 -
Inwestycje dlugoterminowe 607 904
Zapasy 650 1106
Naleznosci krétkoterminowe 378 1024
Inwestycje krétkoterminowe 584 -
Krot ninowe rozli iedzyokresowe 992 690
Zobowiqzania dlugoterminowe 103 176
Zobowiqzania krotkoterminowe 151 125
b) odniesionych na kapitat wlasny - 72
- koszty emisji akcji - 72
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy - -
2. Zwigkszenia 2936 1543
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejéciowymi (z tytutu) 2936 1543
- powstania roznic przejsciowych 2936 1543
Rzeczowe aktywa trwale - 631
Inwestycje dlugoterminowe 1081 -
Zapasy 1106 -
Naleznosci krétkoterminowe - -
Inwestycje krétkoterminowe - 584
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe - 302
Rezerwy na zobowiqzania 133 -
Zobowiqzania dlugoterminowe - -
Zobowiqzania krotkoterminowe 616 26
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z uj i rozni i przejscis mi (z tytutu) - -
- koszty emisji akcji - -
d) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) - -
3. Zmniejszenia -1572 -1344
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejéciowymi (z tytutu) -1572 -1272
- powstania roznic przejsciowych -1572 -1272
Rzeczowe aktywa trwale -631 -
Inwestycje dlugoterminowe - -297
Zapasy - -456
Naleznosci krétkoterminowe -43 -446
Inwestycje krétkoterminowe -577 -
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe 2218 -
Rezerwy na zobowiqzania - -
Zobowiqzania dlugoterminowe -103 -73
Zobowiqzania krotkoterminowe - -
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z uj i r6zni i przejscis mi (z tytutu) - =72
- koszty emisji akcji - -72
d) odniesione na kapital whasny w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto§¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciow - -
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 5 660 4296
a) odniesionych na wynik finansowy 5660 4296
Rzeczowe aktywa trwale - 631
Inwestycje dlugoterminowe 1688 607
Zapasy 1755 650
Naleznosci krétkoterminowe 336 578
Inwestycje krétkoterminowe 7 584
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe 774 992
Rezerwy na zobowiqzania 133 -
Zobowiqzania dlugoterminowe - 103
Zobowiqzania krotkoterminowe 768 151

b) odniesionych na kapitat wlasny
- koszty emisji akcji
¢) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy
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Nota SB
Inne rozliczenia mi¢gdzyokresow« 2004 2003
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 2601 -
- dyskonto od dlugoterminowych obligacji 2601 -
b) pozostate rozliczenia migdzyokresowe, w tym: - -
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 2601 -
Nota 6
Zapasy 2004 2003
a) materiaty - -
b) pétprodukty i produkty w toku 195258 128 962
¢) produkty gotowe 9 406 14716
d) towary 8789 0
¢) zaliczki na dostawy 694 11203
Zapasy, razem 214 147 154 881

Nieruchomo$¢ w Zabrzu ujgta w pozycji potprodukty i produkty w toku obciazona jest hipoteka kaucyjna w kwocie 3.700 tys. zk na rzecz Gminy Miejskiej Zabrza tytutlem

zabezpieczenia zaplaty wszelkich ewentualnych roszczen mogacych wynikna¢ z tytutu zaptaty kary umownej w zwiazku z nie wywiazaniem sig przez Spotke z wykonania w terminie

inwestycji.
Nota 7A
Nalezno$ci krétkoterminow¢ 2004 2003
a) od jednostek powiazanych 109 898 103 888
- z tytulu dostaw i uslug, o okresie splaty: 109 898 103 888
- do 12 miesigcy 92239 90910
- powyzej 12 miesiecy 17 659 12978
- inne - -
- dochodzone na drodze sqdowej - -
b) naleznosci od pozostatych jednostek 12 426 24459
- z tytulu dostaw i uslug, o okresie splaty: 3000 19495
- do 12 miesiecy 2950 19 007
- powyzej 12 miesiecy 50 488
- z tytulu podatkow, dotacji, cel, ubezpi 1 spole i zdrowotnych oraz innych swiad 9341 2452
- inne 85 2512
- dochodzone na drodze sqdowej - -
Naleznosci krétkoterminowe netto, razem 122 324 128 347
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ nalez i 5512 9 747
Naleznos$ci krotkoterminowe brutto, razem 127 836 138 094
Nota 7B
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanycl 2004 2003
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 109 898 103 888
- od jednostek zaleznych 109 764 103 888
- od jednostek wspolzaleznych 134 -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
b) inne, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
¢) dochodzone na drodze sadowej, w tym: - -
- od jednostek zaleznych - -
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
Nalezno$ci krétkoterminowe od jed k powigzanych netto, razem 109 898 103 888
d) odpisy izujace warto$¢ naleznosci od jed k powi h 2819 23819
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych brutto, razem 112 717 106 707
Nota 7C
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos$¢ naleznosci krotkoterminowyc 2004 2003
Stan na poczatek okresu 9747 7497
a) zwigkszenia (z tytuhu) 1409 4147
- utworzenie odpisu 1409 4147
b) zmniejszenia (z tytutu) -5 644 -1897
- splata -5 644 -1897
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 5512 9 747
Nota 7D
Naleznos$ci kréotkoterminowe brutto (struktura walutowa 2004 2003
a) w walucie polskiej 127 836 138 093
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z}) - 1
bl. jednostka/waluta tys / USD - 2
tys. zl - 1
pozostate waluty w tys. zl - -
Naleznosci krotkoterminowe, razem 127 836 138 094
Nota 7E
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug (brutto) - o pozostalym od dnia bilansowego okresie splaty 2004 2003
a) do 1 miesiaca 2703 15911
b) powyzej 1 mies: do 3 miesigcy 7906 34421
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 1874 28 853
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 81 088 6433
e) powyzej 1 roku 20527 23329
f) naleznosci przeterminowane 4312 24183
Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug, razem (brutto) 118 410 133 130
g) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug -5412 -9 325
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (netto) 112 998 123 805
h przedziak asowym, zwigzanym z normalnym tokiem sprzedazy "Echo Investment” S.A. jest termin platnosci czternastodniowy. Ze wzgledu na specyfike

pu)
dziatalnosci developerskiej istnieje mozliwo$¢ indywidualnego negocjowania terminéw platnosci dla pos

ch klientow
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Nota 7F
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) - z podzialem na naleznosci 2004 2003
nie splacone w okresie
a) do 1 miesiaca 767 2755
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 333 3419
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 231 5570
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 809 2678
¢) powyzej 1 roku 2172 9761
Nalezno$ci z tytulu dostaw i uslug, przeterminowane, razem (brutto) 4312 24 183
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -2593 -5 986
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 1719 18 197
Nota 8
Naleznosci sporne i przeterminowan¢ 2004 2003
Naleznosci sporne - -
- z tytulu dostaw robét i ustug - -
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym - -
Nalezno$ci przeterminowane 4312 24183
- z tytulu dostaw robét i ustug 4312 24183
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym 1719 18197
Nota 9A
Krétkoterminowe aktywa finansow« 2004 2003
a) w jednostkach zaleznych 95504 67 560
- udzialy lub akcje - -
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialéw w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki 92 088 67 547
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 3416 13
- odsetki od 3 do 12 miesi¢cy 3416 13
b) w jednostkach wspotzaleznych - -
- udzialy lub akcje - -
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialéw w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
¢) w jednostkach stowarzyszonych 447 447
- udzialy lub akcje 447 447
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialow w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
d) w znaczacym inwestorze - -
- udzialy lub akcje - -
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialow w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
e) w jednostce dominujacej - -
- udzialy lub akcje - -
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialéw w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki - -
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) - -
) w pozostatych jednostkach 46 5359
- udzialy lub akcje - 4997
- naleznosci z tytutu dywi iinnych ialow w zyskach - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) - -
- udzielone pozyczki 43 361
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 3 1
- odsetki od 3 do 12 miesigcy 3 1
g) $rodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 13 305 3422
- Srodki pienigzne w kasie i na rachunkach 13246 598
- inne Srodki pieni¢zne - -
- inne aktywa pienigzne 59 2824
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 109 302 76 788

Kwota 8.794 tys. zL. stanowi depozyt zablokowany na rzecz Julius Meinl Versicherungsservice & Leasing Gmbh z tytulu zawartej Umowy Sprzedazy Zanku Towarowego z dnia 31
grudnia 2004 roku. Kwota ta zostanie zwolniona po podpisaniu umowy przenoszacej wlasnos¢ centrow handlowych.

Nota 9B

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finansowe (struktura walutowa)

2004

2003

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
bl. jednostka/waluta ... / ...
tys. zl
pozostate waluty w tys. zl

447

5444

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finansowe, razem

447

5444
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Nota 9C

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa fi we (wg zbywalnosci 2004

2003

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

a) akcje (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartos¢ rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -

B. Z nicograniczong zbywalnoscia, notowane na rynkach pozagietldowych (warto$¢ bilansowa) -

a) akcje (warto$¢ bilansowa): -
- wartos¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): -
- wartos¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -

C. Z nicograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym (warto$¢ bilansowa) 447

a) akcje (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 447
cl udzialy 447
- wartosé¢ godziwa -
- wartos¢ rynkowa 447
- wartos¢ wedlug cen nabycia 447

447
447

447
447

D. Z ograniczong zbywalno$cia (warto$¢ bilansowa) -

4997

a) udzialy i akcje (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- oszacowana wartos¢ rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -
¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): -
- wartosé¢ godziwa -
- wartosé rynkowa -
- wartos¢ wedlug cen nabycia -

4997

4997
8071

Wartos¢ wedtug cen nabycia, razem 447

Warto$¢ na poczatek okresu, razem 447

Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem -

Warto$¢ bilansowa, razem 447

Nota 9D

Udziel pozyczKi krétkoterminowe (struktura walutowa 2004

a) w walucie polskiej 95 550

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) -
bl. jednostka/waluta ... / ... -
tys. zl -
pozostate waluty w tys. zl

Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 95 550

Nota 9E

Srodki,' iezne i inne aktywa pieni¢zna (struktura walutowa 2004

2003

a) w walucie polskiej 4331

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 8974
bl. jednostka/waluta ... / ... 2200
tys. zl 8974
pozostate waluty w tys. zl

3422

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 13 305

3422

Kwota 8.974 tys zt znajduje si¢ na rachunku zablokowanym w zwiazku z umowa sprzedazy znaku towarowego z dnia 31 grudnia 2004 roku. Ze wzgledu na spetnienie si¢ warunkow z

umowy kwota ta zostala zwolniona w dniu 31 marca 2005 roku.

Nota 9F

Inne inwestycje krotkoterminowe (wg rodzaju 2004

2003

Inne inwestycje krotkoterminowe, razem -
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Nota 9G
Inne inwestycje krotkoterminowe (str walutowa 2004 2003
a) w walucie polskiej - -
b) w walutach obeych (wg walut i po przeliczeniu na zf) - -
bl. jednostka/waluta ... / ... - -
tys. zl - -
pozostale waluty w tys. zl - -
Inne inwestycje krotkoterminowe, razem - -
Nota 10
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresow: 2004 2003
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 488 1458
- dyskonto od dluznych papieréw wartosciowych 488 1458
b) pozostate rozliczenia migdzyokresowe, w tym: - -
- rozliczany w czasie czynsz - -
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 488 1458
Nota 11
Odpisy aktualizujace
Laczna kwota odpisow aktualizujacych z tytutu trwalej utraty wartosci wynosi: 5612 tys. zt
i dotyczy wartosci udziatéw spotek wykazanych w bilansie w aktywach trwatych (dtugoterminowe aktywa finansowe):
"Princess Boryszewska" Sp. z o.0. 1637 tys. zl
"Princess Investment" Sp. z o.0. 1478 tys. zl
"Echo Investment - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz" Sp. z o. o. 2463 tys. zt
"SPC" S.A 34 tys. zl
Zostata ona wykazana na wyniku roku 2004. Powyzszy odpis zostat utworzony ze wzgledu na obnizkg wartoéci udziatéw spotek.
Nota 12
Kapital zakladowy (struktura)
Kapital zakladowy Warto$§¢ nominalna jednej akcji = 2,00 z}
. Rodzaj Ro.dza_] . Vt/.anosF .. Sposob
Seria/e . .. .. |ograniczenia| . .. | serii / emisji . Data Prawo do
.. Rodzaj akcji | uprzywilejo Liczba akcji e pokrycia ) " A
misja _ . praw do 'wg wartosci . rejestracji dywidendy
wania akcji . . ) kapitalu
akcji nominalnej
A na okaziciela zwykle brak 40 000 80 000 aport 1994-06-30 | 1995-01-01
B na okaziciela zwykle brak 960 000 1920 000| gotowka 1994-06-30 | 1995-01-01
C na okaziciela zwykle brak 500 000 1000 000| gotowka 1995-11-13 | 1995-01-01
D na okaziciela zwykle brak 1500 000 3 000 000| gotowka 1997-02-18 | 1996-01-01
E na okaziciela zwykle brak 500 000 1000 000| gotowka 1997-12-30 | 1997-01-01
F na okaziciela zwykle brak 7 000 000| 14 000 000 gotowka 2002-11-26 | 2002-01-01
Liczba akcji razem 10 500 000
Kapital zakladowy razem 21 000 000
Akcjonariusze Echo Investment S.A. posiadajacy powyzej 5% kapitatu akcyjnego na dzien 31 grudnia 2004 r.
Liczba N 2
. . : z % kapitatu % glosow
AKcjonariusz gloséw / .
. akcyjnego na WZA
akeji
Michat Sotowow (bezposrednio i posrednio) 3964 134 37,75% 37,75%
ING Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny 1040 000 9,90% 9,90%
Artur Kloczko 766 069 7,30% 9,99%
Pozostali Akcjonariusze 4729 797 45,05% 42,36%
RAZEM 10 500 000 100,00% 100,00%
Nota 13A
Akcje (udzialy) wlasne
AKCIJE (UDZIALY) WEASNE DO ZBYCIA
. . ‘Wartos¢ . .
Liczba Warto$¢ wg cen nabycia . Cel nabycia Przeznaczenie
bilansowa
Nota 13B
Akcje (udzialy) Emi bedace wi Scig jednostek podporzadkowanych
. P . Wartos¢ BANE
Nazwa (firma) jednostki, siedziba Liczba arose W_g Y Wartosé bilansowa
nabycia
Nota 14
Kapital zapasowy 2004 2003
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 100 943 100 943
b) utworzony ustawowo 80 80
¢) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagana ustawowo (minimalng) wartosé 180297 169 505
d) z doptat akcjonariuszy / wspolnikow - -
¢) inny (wg rodzaju) 22 22
- koszty emisji akcji -195 -196
Kapital zapasowy, razem 281 147 270 354
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Nota 15
Kapital z aktualizacji wyceny 2004 2003
a) z tytutu aktualizacji srodkow trwatych - -
b) z tytutu zyskow / strat z wyceny instrumentow finansowych, w tym - -
- z wyceny instrumentow zabezpieczajqcych - -
¢) z tytutu podatku odroczonego - -
d) roznice kursowe z przeli ia oddziato i h - -
¢) inny (wg rodzaju) - -
Kapital z aktualizacji wyceny, razem - -
Nota 16
P tale kapitaly rezerwowe (wg celu przeznac: 2004 2003
Pozostale kapitaly rezerwowe, razem - -
Nota 17
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wg tytuléw 2004 2003
Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego, razem - -
Nota 18A
Zmiana stanu rezerwy z tytulu odr podatku dochodoweg 2004 2003
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 7 846 13 708
a) odniesionej na wynik finansowy 7846 13708
Rzeczowe aktywa trwale 1190 1854
Inwestycje dlugoterminowe 6857 9932
Zapasy 1690 3054
Naleznosci krétkoterminowe 804 1592
Inwestycje krétkoterminowe 550 577
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe -500 -395
Zobowiqzania krotkoterminowe -1 -2
Rozliczenia migdzyokresowe -2744 -2904
b) odniesionej na kapitat wiasny - -
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy - -
2. Zwigkszenia 3859 322
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejéciowych (z tytutu): 3859 161
- powstania réznic przejsciowych 3859 161
Rzeczowe aktywa trwale 29 -
Inwestycje dlugoterminowe - -
Zapasy - -
Naleznosci krétkoterminowe - -
Inwestycje krétkoterminowe 11 -
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe 424 -
Zobowiqzania krotkoterminowe - 1
Rozliczenia migdzyokresowe 3295 160
b) odniesione na kapital whasny w zwiazku z dodatnimi r6znis i przejsci mi (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznis i przej$ciowymi (z tytutu) - -
3. Zr -1 084 -6 023
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z dodatnimi r6znicami prz owymi (z tytutu) -1084 -6 023
- odwrdcenia sig roznic przejsciowych (wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy), w tym -1084 -6 023
Rzeczowe aktywa trwale - -664
Inwestycje dlugoterminowe -142 -3075
Zapasy =321 -1364
Naleznosci krétkoterminowe -239 -788
Inwestycje krétkoterminowe - -27
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe - -105
Zobowiqzania krotkoterminowe -382 -
Rozliczenia migdzyokresowe - -
b) odniesione na kapital whasny w zwiazku z dodatnimi r6zni; i przejscis mi (z tytutu) - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznis i przejéciowymi (z tytutu) - -
4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem 10 621 7 846
a) odniesionej na wynik finansowy 10 621 7 846
Rzeczowe aktywa trwale 1218 1190
Inwestycje dlugoterminowe 6717 6857
Zapasy 1368 1690
Naleznosci krétkoterminowe 365 804
Inwestycje krétkoterminowe 661 550
Krot ninowe rozliczenia miedzyokresowe -77 -500
Zobowiqzania krotkoterminowe -383 -1
Rozliczenia migdzyokresowe 551 -2744

b) odniesionej na kapitat wiasny

¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy

Zadnazp h roznic przej$ciowych nie wygasta w prezentowanych okresach.
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Nota 18B

Zmiana stanu 'minowej rezerwy na Swiad ia emerytalne i podone (wg tytuléw)

2004

2003

a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
c¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
¢) stan na koniec okresu

Nota 18C

Zmiana stanu krétkoterminowej rezerwy na §wiadczenia emerytalne i podone (wg tytulow)

2004

2003

a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
¢) stan na koniec okresu

Nota 18D

Zmiana stanu p talych rezerw dlugoterminowych (wg tytulow

2004

2003

a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
¢) stan na koniec okresu

Nota 18E

Zmiana stanu pozostalych rezerw krotkoterminowych (wg tytuléw

2004

a) stan na poczatek okresu
- premie, urlopy, audyt
b) zwigkszenia (z tytutu)
- naprawy gwarancyjne
- sprawy sqdowe
- poreczenia za iqzania "Princess I " Sp. z 0.0. i "Princess Boryszewska" Sp. z 0.0.

- premie, urlopy, audyt
c¢) wykorzystanie (z tytutu)
- premie, urlopy, audyt
d) rozwiazanie (z tytutu)
) stan na koniec okresu
- naprawy gwarancyjne
- sprawy sqdowe
- poreczenia za iqzania "Princess I " Sp. z 0.0. i "Princess Boryszewska" Sp. z o.0.

- premie, urlopy audyt

5222
5222
3707
700
3507
23500

1187
1187

7742
700
507

2500

4035

Nota 19A

Zobowi 2o dh R
0bow g

2004

2003

a) wobec jednostek zaleznych
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)
b) wobec jednostek wspotzaleznych
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)
¢) wobec jednostek stowarzyszonych
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)
d) wobec znaczacego inwestora
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)
e) wobec jednostki dominujacej
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)
) wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki
- z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- inne zobowiqzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

122 082
63582
58500

111 500

111500

71591
71591

134967
94 967
40 000

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

233 582

206 558

Nota 19B

2004

2003

Zobowi ia dh i op talym od dnia bil o0 okresie splat

£
a) powyzej 1 roku do 3 lat
b) powyzej 3 do 5 lat

¢) powyzej 5 lat

20097

213 485

135037

71521

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

233 582

206 558

Nota 19C

Zobowi ia dh i (struktura walutowa

8

2004

2003

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z})
bl. jednostka/waluta tys / USD
tys. zl
pozostate waluty w tys. zl

233582

203 009
3549
915
3549

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

233 582

206 558
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"Echo Investment" S.A. SA-R 2004 w tys. zt
NOTA 19D
Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu kredytéw i pozyczek
Nazwa (firma) jednostki ze Siedziba Kwota kredytu / pozyczki wg umowy Kwota kredytu / pozyezki pozostata do . . Termin Zabezpieczenia Inne
splaty Warunki oprocentowania
wskazaniem formy prawnej w tys zt waluta USD w tys zt waluta USD splaty
Bank BPH S.A. Warszawa 30 000 - ‘Wibor + marza 2006-02-28 pelnomocnictwo do rachunku
EI - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin Sp. z o.0. Kielce 34 600 3662 Wibor + marza 2023-12-31 brak
EI - Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0. Kielce 2500 2638 Wibor + marza 2023-12-31 brak
EI - Centrum Handlowe Pifa Sp. z o.0. Kielce 1700 1794 Wibor + marza 2023-12-31 brak
EI - Centrum Handlowe Olkusz Sp.z o.0. Kielce 6 800 7174 Wibor + marza 2023-12-31 brak
EI - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce Sp. z 0.0. Kielce 12 416 1836 Wibor + marza 2023-12-31 brak
Kieleckie Centrum Handlowo-Rozrywkowe Echo Sp. z 0.0. Kielce 13 700 14 222 Wibor + marza 2013-12-31 brak
Projekt 3 Sp. z 0.0. Kielce 50 48 Wibor 2006-12-31 brak
EI - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Piotrkéw Tryb. Sp. z 0.0. Kielce 18 000 3612 Wibor + marza 2019-12-31 brak
EI - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Radom Sp. z o.0. Kielce 25 000 12 790 Wibor + marza 2019-12-31 brak
EI - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Pabianice Sp.z o.0. Kielce 15 000 15757 Wibor + marza 2019-12-31 brak
‘Wygledow Sp. z o0.0. Kielce 50 49 ‘Wibor 2006-12-31 brak
Razem 159 816 - 63 582 -
NOTA 19E
Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych
Dhuzne instrumenty finansowe wg rodzaju Wa'rtosc Warunki oprocentowania Termin wykupu Gwarancje/ zabezpieczenia Dodatkowe Rynek notowan Inne
nominalna prawa
obligacje (BRE Bank S.A.) 150 000 Wibor + marza 2011-05-25 brak brak
obligacje (Bank BPH SA) 20 000 Wibor + marza 2006-02-26 brak brak
Razem 170 000
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Nota 20A
Zobowi ia krétkoterminow: 2004 2003
a) wobec jednostek zaleznych 4678 130
- kredyty i pozyczki, w tym: 4131 3

- dlugoterminowe w okresie splaty - -
- z tytutu emisji dtuznych papierow warto$ciowych - -
- z tytutu dywidend - -

- inne zobowiazania finansowe, w tym: 485 -
- zarachowane odsetki od obligacji 485 -
- z tytutu dostaw i ushug, o okresie wymagalnosci: 62 127
- do 12 miesiecy 62 127

- powyzej 12 miesigcy - -

- zaliczki otrzymane na dostawy - -
- zobowigzania wekslowe - -
- inne (wg rodzaju) - -
- otrzymane depozyty zabezpieczajqce - -

- z tytulu zakupu udzialow - -
b) wobec jednostek wspo Z - -
- kredyty i pozyczki, w tym: - -
- dlugoterminowe w okresie splaty - -

- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych - -
- z tytutu dywidend - -
- inne zobowiazania finansowe, w tym: - -
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: - -
- do 12 miesiecy - -

- powyzej 12 miesigcy - -

- zaliczki otrzymane na dostawy - -
- zobowigzania wekslowe - -

- inne (wg rodzaju) - -
¢) wobec jednostek stowarzyszonych - -
- kredyty i pozyczki, w tym: - -
- dlugoterminowe w okresie splaty - -

- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych - -
- z tytutu dywidend - -
- inne zobowiazania finansowe, w tym: - -
- z tytutu dostaw i ushug, o okresie wymagalnosci: - -
- do 12 miesiecy - -

- powyzej 12 miesigcy - -

- zaliczki otrzymane na dostawy - -
- zobowigzania wekslowe - -

- inne (wg rodzaju) - -
d) wobec znaczacego inwestora - -
- kredyty i pozyczki, w tym: - -
- dlugoterminowe w okresie splaty - -

- z tytutu emisji dtuznych papierow warto$ciowych - -
- z tytutu dywidend - -
- inne zobowiazania finansowe, w tym: - -
- z tytutu dostaw i ushug, o okresie wymagalnosci: - -
- do 12 miesiecy - -

- powyzej 12 miesigcy - -

- zaliczki otrzymane na dostawy - -
- zobowigzania wekslowe - -

- inne (wg rodzaju) - -
¢) wobec jednostki inujacej - -
- kredyty i pozyczki, w tym: - -
- dlugoterminowe w okresie splaty - -

- z tytutu emisji dtuznych papierow warto$ciowych - -
- z tytutu dywidend - -
- inne zobowiazania finansowe, w tym: - -
- z tytutu dostaw i ushug, o okresie wymagalnosci: - -
- do 12 miesiecy - -

- powyzej 12 miesigcy - -

- zaliczki otrzymane na dostawy - -
- zobowigzania wekslowe - -

- inne (wg rodzaju) - -
) wobec pozostatych jednostek 174 973 146 874

- kredyty i pozyczki, w tym: 113713 17 841

- dlugoterminowe w okresie splaty - 1711

- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 25000 69 000

- z tytutu dywidend - -

- inne zobowiazania finansowe, w tym: 1531 -

- naliczone odsetki 1531 -

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnos$ci: 33598 56 568

- do 12 miesiecy 24041 46912

- powyzej 12 miesigcy 9557 9656

- zaliczki otrzymane na dostawy 163 228

- zobowigzania wekslowe - -

- z tytutu podatkow, cel, ubezpieczen i innych $wiadczen 389 2559

- z tytulu wynagrodzen - -

- inne (wg tytutow) 579 678

- otrzymane depozyty zabezpieczajqce 551 678

- pozostale 28 -

g) fundusze specjalne (wg tytulow) 5 13

- zaktad fundusz $wiadczen socjalnyck 5 13

Zobowiazania krotkoterminowe, razem 179 656 147 017

Nota 20B

Zobowi ia krétkoterminowe (struktura walutowa 2004 2003

a) w walucie polskiej 179 656 147017
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -

bl. jednostka/waluta tys / USD - -

tys. zl - -

b2. jednostka/waluta tys / DEM - -

tys. zl - -

b3. jednostka/waluta tys / EUR - -

tys. zl - -
pozostate waluty w tys. zl - -
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 179 656 147 017
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NOTA 20C
Zobowiazania krotkoterminowe z tytulu kredytow i pozyczek
. . Kwota kredytu / pozyczki w Kwota kredytu / pozyczki . .
Nazwa (firma) jednostki L. Y pozy g Y pozy Warunki Termin . .
. . Siedziba umowy pozostala do splaty . Zabezpieczenia Inne
ze wskazaniem formy prawnej oprocentowania splaty
w tys zl waluta w tys zl waluta

. . . weksel whasny in blanco do 10 mln, petnomocnictwo do rachunku

PeKaO S.A. Kielce 20 000 PLN - PLN Wibor + marza 2005-06-30 bankowego, hipoteka na nieruchomosci
hipoteka na nieruchomosciach spotek z grupy EI, ktorym udzielono
kredytow inwestycyjnych w PeKaO SA, cesje z polis
PeKaO S.A. Kielce 80 000 PLN 80 000 PLN Wibor + marza 2005-06-30 | ubezpieczeniowych obiektow nalezacych do tych spotek, zastawy
rejestrowe na udziatach w spélkach zaleznych; przelew
wierzytelnosci z tytulu umow
. . petnomocnictwo do rachunku, weksel in blanco, o$wiadczenie o
PKO BP S.A. Warszawa 20 000 PLN 4115 PLN Wibor+marza 2005-12-31 poddaniu si¢ egzekucii
Bank BPH S.A. Warszawa 20 000 PLN 6430 PLN Wibor+marza 2005-04-30 peomocnictwo do rachunku
Bank Handlowy w Warszawie S.A. Krakow 25000 | PLN 23168 PLN Wibortmarza | 2005-01.28 |70°Oiwanie dp preprowadsenia pracs rachunclckvoty 13.000 tys
Bioelektrownia Hydropol - 4 Sp. z o.0. Kielce 4 2 state 2005-12-30 brak
Projekt Echo 26 Sp. z 0.0. Kielce 50 50 Wibor 2005-12-30 brak
Echo Centrum - Slichowice Sp. z 0.0. Kielce 2 500 2 606 Wibor + marza 2005-12-30 brak
Projekt Echo 30 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Hotel Investment Sp. z 0.0. Kielce 1000 1044 Wibor + marza 2005-12-30 brak
Projekt Echo 32 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Projekt Echo 33 Sp. z 0.0. Kielce 50 53 Wibor 2005-12-30 brak
Projekt Echo 34 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Projekt Echo 36 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Projekt Echo 37 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Echo Bau Sp. z 0.0. Kielce 50 52 Wibor 2005-12-30 brak
Projekt Echo 39 Sp. z 0.0. Kielce 50 54 Wibor 2005-12-30 brak
Razem 168 954 117 844
NOTA 20D
Zobowigzania krétkoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych instrumentéow finansowych
Dluzne instrumenty finansowe wg rodzaju Warto$¢ nominalna | Warunki oprocentowania| Termin wykupu | Gwarancje/ zabezpieczenia Dodatkowe prawa Inne
obligacje (Bank BPH S.A.) 25 000,00 Wibor + marza 2005-01-19 brak
Razem 25 000,00
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Nota 21A

SA-R 2004

Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy

2004

2003

Stan na poczatek okresu
a) zwigkszenia (z tytutu)

b) iej ia (z tytutu)

Stan ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

Nota 21B

Inne rozliczenia mi¢gdzyokresow«

2004

2003

a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow
- dlugoterminowe (wg tytulow)
- krotkoterminowe (wg tytutow)

- rezerwa na koszty odsetek

- przewidywane koszty inwestycji
b) rozliczenia migdzyokresowe przychodow
- dlugoterminowe (wg tytutow)

- zaliczki na poczet przysziych dostaw

- ujemna warto$¢ firmy - rezerwa z wyceny aportu
- krotkoterminowe (wg tytutow)

- zaliczki na poczet przysziych dostaw

- przychody przysztych okresow szacowane

117 690
91088
24138
66 950
26 602
26 602

6
6

121 489
89311
22357
66 954
32178
13582
18 596

Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem

117 690

121 495

Nota 22

Warto$¢ ksiggowa na 1 akeje

2004

2003

Wartos¢ ksiggowa
Liczba akcji

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt)

Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt)

309 690

10 500 000
29,49

10 500 000
29,49

302 146
10 500 000
28,78

10 500 000
28,78

NOTY OBJASNIAJACE DO POZYCJI POZABILANSOWYCH

Nota 23A

Nalezno$ci warunkowe od jednostek powiazanych z tytuh

2004

2003

a) otrzymanych gwarancji i porgczen, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczqcego inwestora

- od jednostki dominujqcej

b) pozostate (z tytutu)
- w tym: od jednostek zaleznych
- w tym: od jednostek wspélzaleznych
- w tym: od jednostek stowarzyszonych
- w tym: od znaczqcego inwestora

- w tym: od jednostki dominujqcej

Naleznosci warunkowe od jednostek powiazanych, razem

Nota 23B

Zobowi ia warunkowe na rzecz jednostek powiazanych (z tytulu

a) udzielonych gwarancji i porgczen, w tym:
- na rzecz jednostek zaleznych

- na rzecz jednostek wspolzaleznych

- na rzecz jednostek stowarzyszonych

- na rzecz znaczqcego inwestora

- na rzecz jednostki dominujqcej

b) pozostate (z tytutu)

-w tym:

na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspolzaleznych
- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych
- W tym: na rzecz znaczqcego inwestora

- w tym: na rzecz jednostki dominujacej

- zakup nieruchomosci gruntowej w Plocku

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspélzaleznych
- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych

-wtym:

na rzecz znaczqeego inwestora
- w tym: na rzecz jednostki dominujacej
- zakup nieruchomosci gruntowej w Radomiu

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspolzaleznych

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych

- W tym: na rzecz znaczqcego inwestora

- w tym: na rzecz jednostki dominujqcej

- porozumienie z Nomi S.A. z dnia 1 czerwca 2001 r.
- w tym: na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspolzaleznych

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych

- W tym: na rzecz znaczqcego inwestora

- w tym: na rzecz jednostki dominujqcej

Zobowiazania warunkowe na rzecz jednostek powiazanych, razem
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Nota 24A
Przychody netto ze sprzedazy produktow (str rzeczowa - rodzaje dzialalnosci 2004 2003
- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej* 71069 54320
- w tym: od jednostek powiqzanych* 39997 -
- ushugi realizacji inwestycji 92 794 225206
- w tym: od jednostek powiqzanych 66 815 146 189
- obrot nieruchomosciami 20377 8449
- w tym: od jednostek powiqzanych - 8009
- ustugi najmu 18912 21420
- w tym: od jednostek powiqzanych 212 -
- ustugi prawne, ksiggowe i konsultingowe 28 926 12258
- w tym: od jednostek powigzanych 19674 12258
- pozostate przychody 3272 6079
- w tym: od jednostek powiqzanych 1739 1153
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 235 350 327732
- w tym: od jednostek powigzanych 128 437 167 609
* w tym przychody ze sprzedazy lokali biurowych ujetych wezesniej w majatku trwatym 39.997 tys. 71, koszt wlasny sprzedazy 40.069 tys. zL.
Nota 24B
Przychody netto ze sprzedazy produktow (struktura terytorialna 2004 2003
a) kraj 226 376 327732
- w tym: od jednostek powiqzanych 128 437 167 609
b) eksport 8975 -
- w tym: od jednostek powiqzanych - -
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 235 351 327 732
- w tym: od jednostek powigzanych 128 437 167 609
Nota 25A
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialéw (struktura rzeczowa - rodzaje dzialalnosci) 2004 2003
- w tym: od jednostek powiazanych - -
- w tym: od jednostek powiazanych - -
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialéw, razem - -
- w tym: od jednostek powiazanych - -
Nota 25B
Przychody netto ze sprzedazy towar6w i materialéw (struktura terytorialna 2004 2003
a) kraj - -
- wtym: od jednostek powiqzanych - -
b) eksport - -
- w tym: od jednostek powiqzanych - -
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialéw, razem - -
- w tym: od jednostek powiqzanych - -
Nota 26
Koszty wedlug rodzaju 2004 2003
a) amortyzacja 4309 4701
b) zuzycie materialow i energii 148 264 11 849
¢) ustugi obce 119 116 256 825
d) podatki i oplaty 3830 4096
e) wynagrodzenia 8040 3449
f) ubezpis ia spok i inne $wiad i 1431 795
) pozostale koszty rodzajowe (z tytutu) 6656 16 594
- aktywowane koszty finansowe 5673 -
- podréze stuzbowe 109 -
- inne 873 16 594
Koszty wedtug rodzaju, razem 291 646 298 309
Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen migdzyokresowych -78 034 14 640
Koszty wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby jednostki (wielko$é ujemna) -11 200 516
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -6 842 -5965
Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -11 921 -15 409
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 183 649 291 059
Nota 27
Inne przychody operacyjne 2004 2003
a) rozwiazane rezerwy (z tytutu) 5644 1897
- naleznosci 5644 1897
b) pozostale, w tym: 1397 788
- kary umowne 1075 615
- pozostale 322 173
Inne przychody operacyjne, razem 7 041 2 685
Nota 28
Inne koszty operacyjne 2004 2003
a) utworzone rezerwy (z tytulu) 3708 0
- na przewidywnae koszty 3708 0
b) pozostale, w tym: 2788 738
- darowizny 555 418
- kary umowne 84 18
- inne 2149 302
Inne koszty operacyjne, razem 6 496 738
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Nota 29A
Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialéw w zyskacl 2004 2003
a) od jednostek powiazanych, w tym: 1500 4238

- od jednostek zaleznych 1500 4238
- od jednostek wspolzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -
- od jednostki dominujqcej - -
b) od pozostatych jednostek

Przychody finansowe z tytulu dywidend i udzialéw w zyskach, razem 1500 4238

Nota 29B
Przychody finansowe z tytulu odsetek 2004 2003
a) z tytutu udzielonych pozyczek 7650 2900
- od jednostek powiazanych, w tym: 7627 2291
- od jednostek zaleznych 2839 2291
- od jednostek wspotzaleznych 4788 -

- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora . .

- od jednostki dominujqcej - -

- od pozostalych jednostek 23 609

b) pozostate odsetki 893 3501
- od jednostek powiazanych, w tym: 400 3405

- od jednostek zaleznych 400 3405

- od jednostek wspotzaleznych - -
- od jednostek stowarzyszonych - -
- od znaczqcego inwestora - -

- od jednostki dominujqcej - -

- od pozostalych jednostek 493 96
Przychody fi z tytulu odsetek, razem 8 543 6401
Nota 29C
Inne przychody finansow¢ 2004 2003

a) dodatnie roznice kursowe 248 682

- zrealizowane 552 3

- niezrealizowane -304 679

b) rozwiazanie rezerwy (z tytutu) - -

¢) pozostate, w tym: 4 -

- 4 -

Inne przychody finansowe, razem 252 682

Nota 30A

Koszty fi we z tytulu odsetel 2004 2003

a) od kredytow i pozyczek 17 263 5217

- dla jednostek powiazanych, w tym: 6613 805

- dla jednostek zaleznych 6613 805

- dla jednostek wspolzaleznych - -
- dla jednostek stowarzyszonych - -
- dla znaczqcego inwestora - -
- dla jednostki dominujqcej - -
- dla innych jednostek 10 650 4412

b) pozostate odsetki 61 113

- dla jednostek powiazanych, w tym: - -
- dla jednostek zaleznych - -
- dla jednostek wspolzaleznych - -
- dla jednostek stowarzyszonych - -
- dla znaczqcego inwestora - -
- dla jednostki dominujqcej - -
- dla innych jednostek 61 113

Koszty fi we z tytulu odsetek, razem 17 324 5330

Nota 30B

Inne koszty finansowe 2004 2003

a) ujemne roznice kursowe, w tym: - -

- zrealizowane - -

- niezrealizowane - -

b) utworzone rezerwy (z tytutu) - -

- odsetek od naleznosci - -

¢) pozostate, w tym: 993 733

- prowizje 987 677

- inne 6 56

Inne koszty finansowe, razem 993 733
Nota 31

Zysk (strata) na sprzedazy calo$ci lub czesci udzialow jednostek podporzadkowanyc

W zwiazku ze sporzadzaniem przez Echo Investment S.A. skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie przedstawia sig¢ informacji o wyniku na sprzedazy catosci lub czgsci
udziatow (akcji) w p h jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych, sposobie rozliczen pomigdzy jednostka sprzedajaca a kupujaca udziaty (akcje) oraz
wartosci ksiggowej kazdej sprzedanej jednostki.

Nota 32

Zyski nadzwyczajne 2004 2003

a) losowe - -

b) pozostate (wg tytutow) - _

Zyski nadzwyczajne, razem - -

Nota 33

Straty nadzwyczajne 2004 2003

a) losowe - -
b) pozostate (wg tytutow) - _

Straty nadzwyczajne, razem - -
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Nota 34A
Podatek dochodowy biezacy 2004 2003
1. Zysk (strata) brutto 9370 11230
2. Roznice pomigdzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutéw) -7 186 12 846
PPO uznane za przychody podatk w roku - -
Odsetki uzyskane od naleznosci za poprzednie lata - 1350
Odsetki uzyskane od pozyczek za poprzednie lata 4039 1831
Przychody dotyczqce wyceny kontraktow dlugoterminowych -19731 4019
Naliczone nie otrzymane odsetki od pozyczek -3878 -1901
Naliczone nie otrzymane odsetki od lokat -62 -16
Dywidendy otrzymane -1500 -4 238
Rozwiqzane rezerwy na naleznosci -5644 -1897
Darowizny 555 418
Rezerwa na naleznosci 1375 4165
Kary za zwloke 5 18
Odsetki budzetowe - 87
Amortyzacja nieplanowana 46 -
Inne koszty nie stanowiqce k.u.p. 5646 849
Koszty zarachowane dot. wyceny kontraktéw dlugoterminowych iutworzone rezerwy - -678
Dyskonto od bonéw dluznych zarachowane a nie zaplacone 404 2633
Utworzone rezewy na RMK dot. inwestycji i kosztéw ogélnego zarzqdu -3323 2666
Wycena pozyczek, inwestycji i zapaséw 11673 3035
Odsetki od kredytow naliczone a nie zaplacone 2016 8
Odsetki od zobowiqzan nie zaplacone 4028 794
Nie zrealizowane réznice kurs. -552 -923
Akt koszty fi li Jjako k..p. w latach poprzednich 4112 4224
Amortyzacja objeta ulgq inwestycyjnq 233 233
Oplaty za wieczyste uzytkowanie rozliczone jako k.u.p. w latach poprzednich. - -
Akt koszty fi na projekty perskie -2513 -1433
Rezerwa na naprawy gwarancyjne 700 -
Dyskonto od bonéw dluznych zarachowane do kosztow roku ubieglego, a zaplacone w br -2633 -1463
Odsetki od kredytow zarachowane w koszty w poprzednim roku, a zaplacone w br -6 -8
Odsetki od zobowiqzan zarachowane w koszty w poprzednim roku, a zaplacone w br -783 -246
Rozwiqzane rezerwy na koszty -1150 -
Darowizny odliczalne -243 -413
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 2184 24076
4. Podatek dochodowy 415 6501
5. Zwi i iechani Inienia, odliczenia i obnizki podatku - -
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 415 6501
- wykazany w rachunku zyskow i strat 415 6501

- dotyezqcy pozycji, ktdre zmniejszyly lub zwiekszyly kapital wlasny

- dotyczqcy pozycji, ktdre zmniejszyly lub zwiekszyly wartosé firmy lub wjemnq wartosé firmy

Przyszle zobowiazania z tytutu podatku dochodowego moga dotyczy¢ tytutéw, na ktore zostata utworzona rezerwa na podatek dochodowy - patrz nota nr 15 oraz wielkosci ujetych na

Przychodach Przysztych Okresow.

Nota 34B

2004

2003

Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskow i stra

- ie (zwi ie) z tytulu ia i odwrdcenia sie réznic przejsciowych

- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytulu zmiany stawek podatkowych

- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytulu poprzednio nieujetej straty podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy
przejsciowej poprzedniego okresu

d

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytulu odpisania aktywow z tytutu podatku dochod. lub braku
mozliwosci wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy

- inne skladniki podatku odroczonego (wg tytutow)

1412

4548
-1515

Podatek dochodowy odroczony, razem

-6 063

Nota 34C

FEaczna kwota podatku odroczoneg(

2004

2003

- ujetego w kapitale wlasnym

- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy

Razem

Nota 34D

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat dotyczac,

2004

2003

- dziatalnosci zaniechanej
- wyniku na operacjach nadzwyczajnych

Razem

Nota 35

2004

2003

P tale obowigzkowe zmiej ia zysku (zwiek ia straty) z tytuh

Pozostale obowiazkowe zmnicjszenia zysku (zwickszenia straty), razem

Nota 36

Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw

wi; i, w tym:

2004

2003

- odpis wartosci firmy jednostek podporzqdkowanych
- odpis ujemnej wartosci firmy jednostek podporzadkowanych

- odpis réznicy w wycenie akiywow netto

Razem

Nota 37
Podzial zysku

Wypracowany przez spotke "Echo Investment" S. A. w roku 2003 zysk netto wynoszacy 10.792.774,00 zt zostat uchwata nr 3 ZWZA z dnia 16 czerwca 2004 roku przeznaczony na

kapitat zapasowy.

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd

wtys. zt

36



"Echo Investment" S.A. SA-R 2004 wtys. zt

Nota 35

Zysk na 1 akcje 2004 2003

Zysk (strata) netto (za 12 miesigcy) 7543 10792
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 10 500 000 10 500 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt) 0,72 1,03
Srednia wazona przewidywana liczba akcji zwyktych 10 500 000 10 500 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z) 0,72 1,03

Noty ojasniajace do rachunku przeplywow pienieznych

Srodki pienigzne przyjete do rachunku przeplywoéw pieni¢znyc! 2004 2003

Stan na poczatek okresu, w tym: 3422 36 545
- Srodki pienigzne w kasie i na rachunkach 598 36525
- inne Srodki pienigzne - -
- inne aktywa pieni¢zne 2824 20

Stan na koniec okresu 13 305 3422
- Srodki pienigzne w kasie i na rachunkach 13246 598
- inne Srodki pieni¢zne - -
- inne aktywa pieni¢zne 59 2824

Do dziatalnosci operacyjnej "Echo S " S.A. kwalifikuje przychody osiagane i koszty p w zwiazku z prowadzeniem dziatal,

szeroko

P j tzn. § ustug zwia: z rynkiem nier

Dziatalno$¢ inwestycyjna obejmuje zaplatg za nabyte oraz sprzedane sktadniki majatku trwalego, a wige $rodki trwale, wartosci niematerialne i prawne,
lokaty finansowe, udzielanie i splatg pozyczek wraz z korzySciami, jakie przynosza lokaty i udzielane pozyczki.

Dziatalno$¢ finansowa dotyczy pozyskiwania kapitalu wiasnego oraz obcego, zaangazowanego w postaci kredytow i pozyczek

pienigznych, zardwno krotko- jak i dlugoterminowych, ich zwrotu oraz obstugi (ptaconych odsetek).

W rachunku przeptywu $rodkow pienigznych tepuja ni $ci pomigdzy bilansowymi zmianami stanu w pozycji:
Zmiana stanu zapasow:

- w kwocie -11.200 tys. zt - zmiana ta wynika z korekty tego stany o przekazania z zapasow na potrzeby wiasne

Zmiana stanu naleznosci:

- w kwocie 18.243 tys. zt - zmiana ta wynika z korekty tego stanu o zmiang stanu nalezno$ci inwestycyjnych

- w kwocie -2.765 tys. z} - zmiana ta wynika z korekty tego stanu o zmiang stanu pozyczek

Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow:

- w kwocie -83.023 tys. zt - zmiana ta wynika z korekty tego stanu o zmiang stanu zobowiazan finansowych

- w kwocie 224 tys. z} - zmiana ta wynika z korekty tego stanu o zmiang stanu zobowiazan inwestycyjnych

Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych

-2.600 tys zt - zmiana ta wynika z korekty tego stanu o zmiang stanu dyskonta z tytuly dlugoterminowych papierow dtuznych

Korekty do zmian stanu p ji bil wych ujete w pozycji I1.11 "Inne korekty' 2004 2003

Przekwalifi ie inwestycji w nieruch Sci na zapasy 40 069 -
Korekta dotyczaca rezerwy z wyceny aportu 4 -
Zmiana wyniku za lata poprzednie - -72
Korekty razem 40 073 -72

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd 37



Echo Investment S.A.

SA-R 2004

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE:

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

Pozycja bilansu Instrument finansowy 1 styczen 2003 Zwigkszenia Zmniejszenia 31 grudzien 2003
Inwestycje pozyczki udziclone i 16 698 7318 6969 17 047
dhugoterminowe nalezno$ci wlasne
In\ivestyqe ' aktywa finansowe 31306 25862 5444
krétkoterminowe przeznaczone do obrotu
Inwestycje. pozyczki udziclone i 14776 71318 15 349 70 745
krotkoterminowe naleznosci wlasne

Pozycja bilansu Instrument finansowy 1 styczen 2004 Zwigkszenia Zmniejszenia 31 grudzien 2004
Inwestycje pozyczki udziclone i 17 047 1357 8124 10 280
dhugoterminowe nalezno$ci wlasne
In\fvestyc_]e ' aktywa finansowe 5 444 4997 447
krétkoterminowe przeznaczone do obrotu
inwestycje pozyczki udziclone | 70 745 111904 86 820 95 829
krotkoterminowe naleznosci wiasne

1.2.1. Informacje o instrumentach finansowych:

Podstawowe informacje dotyczace aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu znajduja si¢ w notach 9A,
B, i C, ktore zawieraja ich podstawowa charakterystyke oraz wartoS¢.

Podstawowe informacje dotyczace papierow dhuznych podane sa w nocie nr 19E oraz w nocie nr 20D. Noty te
zawieraja podstawowa charakterystyke tych instrumentow, ich warto§¢ oraz opis warunkéw oprocentowania,
terminéw wykupu 1 gwarancji/ zabezpieczen.

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

Kwota
L.p.| Nazwa kontrahenta udzielona | Oprocentowanie Termin splaty
(w tys. zh

1 | WAN 11 Sp. zowo. 69 722 stopa kredytu 2005-12-31
lombardowego + marza

2 | Athina Park Sp. z 0.0. 18 896 stopa kredytu 2005-12-31
lombardowego + marza

. s podporzadkowany Umowie Kredytu zawartej 21
3 Echo - Centrum Biznesu £.6d2 7311 stopa kredytu grudnia 2001 r. pomigdzy Pozyczkobiorca a

Sp. z 0.0. lombardowego + marza

Rheinhyp-BRE Bank Hipoteczny S.A. w Warszawie

Centrum Bankowosci i stopa kredytu

4 Finanséw £6dz Sp. z o.0. 3280 lombardowego + marza 2011-12-31
5 | Malta Office Park Sp. z 0.0. 4242 stopa kredytu 2005-12-31
lombardowego + marza
Razem: 103 451

b) aktywow i zobowigzan finansowych nie wyceniono w wartosci godziwej,
c) Spotka nie posiada aktywow finansowych zaliczonych do kategorii dostgpnych do sprzedazy,
d) Spoéika nie posiada instrumentow finansowych nabytych na rynku regulowanym,
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e) Spotka moze by¢ narazona na ryzyko zmiany krotkoterminowych stop procentowych stosowanych dla
zadluzenia o zmiennym oprocentowaniu, a takze na zmiany dlugoterminowych stop procentowych w przypadku
zaciagania nowego lub refinansowania obecnego zadluzenia na finansowanie dlugoterminowe. W 2004 roku
Spolka nie zabezpieczata sig przed ryzykiem stop procentowych.

e) Echo Investment S.A. moze by¢ narazona na ryzyko kredytowe zwigzane z gtdwnymi obszarami:

v wiarygodnos¢ kredytowa klientow, z ktorymi zawierane sa transakcje sprzedazy produktow;

v wiarygodnos¢ kredytowa instytucji finansowych, z ktérymi zawiera umowy zwiazane z finansowaniem.

1.2.2. W przypadku aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu brak jest mozliwosci wiarygodnego
zmierzenia wartosci godziwej tych aktywow, poniewaz aktywa te obejmuja udzialy i akcje dla ktorych nie
istnieje aktywny rynek. Z zwiazku z tym spotka przyjmuje, ze warto$¢ godziwa nie odbiega w sposob istotny od
warto$ci bilansowej, ktora na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosi 446 tys. zt.

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

1.2.4. Spotka nie zawarla zadnej umowy, w wyniku ktorej aktywa finansowe przeksztalca si¢ w papiery
warto$ciowe lub umowy odkupu.

1.2.5. Spoétka nie przekwalifikowata aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej do aktywow
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia

1.2.6. W 2004 roku dokonano odpisow aktualizujacych z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow finansowych
w wysokosci 5.612 tys. zt. Odpisy te dotycza wartosci spolek: "Echo Investment - Centrum Bankowosci
i Finansow £.6dz" Sp. z 0.0., "Princess Boryszewska" Sp. z 0.0., "Princess Investment" Sp. z 0.0. i ,,SPC” S.A.
wykazywanych w bilansie w dtugoterminowych aktywach finansowych.

1.2.7. Odsetki od dhuznych instrumentow finansowych oraz od pozyczek naliczone i zrealizowane w danym
okresie oraz naliczone w danym okresie, a niezrealizowane:

Na 31 grudnia 2003, w tys. zl Niezrealizowane

. .. o ] o Razem
Pozycja bilansu Zrealizowane do 3 miesigcy | do 3 do 12 miesigcy |powyzej 12 miesiecy Razem odsetki
Inwestycje 0 0 0 1087 1087 1087
dhugoterminowe
Inwestycje 130 414 753 0 1167 1297
krotkoterminowe
Zobowiazania 5972 201 781 14 996 6968
dhugoterminowe
Zorbowmzafua 1789 2432 0 1 2433 4222
krotkoterminowe
Razem 7 891 3047 1534 1102 5683 13574

Na 31 grudnia 2004, w tys. zl Niezrealizowane

Pozycja bilansu Zrealizowane do 3 miesigcy | do 3 do 12 miesigcy |powyzej 12 miesigey Razem mze?l?i
Inwestycje 581 0 0 260 260 841
dhugoterminowe
In\fvestyqe. 3504 20 3287 0 3308 6 812
krotkoterminowe
Zobowwggnla 8 869 0 114 2254 2368 11 237
dhugoterminowe
ZoPowwgar}la 559 0 0 0 0 559
krotkoterminowe
Razem 13 513 20 3401 2514 5936 19 449
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1.2.8. W 2004 roku nie dokonano odpisow aktualizujacych warto$¢ pozyczek udzielonych z tytulu trwatej utraty
ich wartosci.

1.2.9. Spotka nie zarzadza ryzykiem finansowym za pomoca instrumentow finansowych, natomiast wykorzystuje
do tego szeroko rozwinigta sprawozdawczos¢ wewngtrzng, raportowanie oraz Scisla wspolpracg pomigdzy
Dzialem Analiz a Zarzadem podczas podejmowania decyzji mogacych wptyna¢ na ryzyko finansowe.

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

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

Zobowiazania pozabilansowe ,,Echo Investment” S.A.:

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

v

solidarne porgczenie wobec Urzedu Miasta Lodzi za wykonanie zobowiazan ,MDP” Sp. z o.o.
(podmiot w 100 % zalezny od ,,Echo Investment” S.A.), dotyczacych uiszczania oplat rocznych za
wieczyste uzytkowanie gruntu — taczna wartos¢ przypadajaca na nastgpne 91 lat wynosi 8.656 tys. zt.

porgczenie z dnia 15 listopada 2000 roku za zobowiazania spoétki ,,Echo — Centrum Betchatow” Sp. z
0.0. (podmiot w 100 % zalezny od ,,Echo Investment” S.A.), wynikajace z umowy kredytowej z dnia 28
czerwca 2000 roku, zawartej z Bankiem Polska Kasa Spotka Akcyjna, dotyczacej kredytu na
finansowanie przedsigwzigcia inwestycyjnego polegajacego na zakupie i realizacji centrum handlowego
w Belchatowie, w wysoko$ci 10.957 tys. PLN,

gwarancja z tytulu niewykonania lub nienalezytego wykonania prac budowlanych z dnia 31 maja 2005
na rzecz Qubus Hotel System Sp. z 0.0. udzielona przez T.U. Allianz Polska S.A. Gwarancja wygasa 31
maja 2006 roku. Na dzien 31 grudnia 2004 roku warto$¢ gwarancji to 580 tys. zl,

gwarancja bankowa terminowego przekazania przedmiotu najmu przez spotke ,,Wan 117 Sp. z o.0. dla
spoitki ,,Polkomtel” S.A. wobec banku Przemystowo Handlowego PBK S.A. na kwotg 2.000 tys. eur.
Gwarancja wygasa w dniu 1 stycznia 2006 roku. Na dzien 31 grudnia 2004 roku warto$¢ gwarancji to
8.156 tys. zi,

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

gwarancja bankowa z dnia 24 sierpnia 2004 roku wobec Banku Polska Kasa Spétka Akcyjna na kwote
4.078 tys. zt w zwiazku z umowa zakupu gruntu we Wroctawiu od gminy Wroctaw za zobowiazania z
tytulu ewentualnej kary umowne;.

» pozostate zobowiazania pozabilansowe:

v

zobowiazanie w formie weksla in blanco wystawionego przez ,,Echo Investment” S.A. na rzecz Gminy
Radom w kwocie 2.000 tys. zl. bedace zabezpieczeniem prawidlowosci zrealizowania inwestycji na
nieruchomosci zakupionej od Gminy Radom,

zobowiazanie wobec Nomi S.A. wynikajace z porozumienia z dnia 1 czerwca 2001 roku do zaptaty
kwoty stanowiacej réwnowarto§¢ 198 tys. EUR w przypadku rozpoczgcia zagospodarowywania
nieruchomosci potozonej w Rzeszowie przez Echo Investment S.A. lub Echo — Centrum Rzeszow
Sp. z 0.0. oraz do zaptaty 50% zysku uzyskanego ze sprzedazy nieruchomosci przekraczajacego 397 tys.
EUR. Na dzien 30.06.2004 roku kwota zobowiazania wynosi: 810 tys. zi,

z tytutu spraw sadowych prowadzonych przeciw Echo Investment S.A. 926 tys. zt. Spotka nie utworzyta
z tego tytulu rezerwy, ze wzgledu na bardzo duze prawdopodobienstwo uzyskania pozytywnego
orzeczenia dla spotki.

2. W Spotce nie wystepuja zobowigzania wobec budzetu panstwa lub gminy z tytulu uzyskania prawa wlasnosci
budynkéw i budowli.

3. W 2004 roku nie wystapity pozycje zwigzane z dziatalno$cia zaniechana i Zarzad nie przewiduje w
nastepnym okresie zaniechania prowadzonej dziatalnos$ci.

4. Na dzien 31 grudnia 2004 roku Spotka nie wykazywata Srodkoéw trwalych w budowie. Nie wystapit koszt
wytworzenia na wlasne potrzeby jednostki w ramach produkcji w toku.
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5. Poniesione w 2004 roku naklady inwestycyjne wynosily 3.560 tys. zt i dotyczyly dlugoterminowych
inwestycji finansowych. Spotka nie planuje nastgpnych nakladow inwestycyjnych. Spotka nie poniosta ani nie
planuje naktadéw na ochrong srodowiska.

6. Znaczace transakcje "Echo Investment" S.A. z podmiotami powiazanymi. W zwiazku z przyjgta przez ,,Echo
Investment” S.A. strategia realizacji kazdego centrum handlowego przez odrgbny podmiot zalezny oraz w
zwiazku z wniesieniem przez ,,Echo Investment” S.A. do spotek celowych, jako wkladu rzeczowego
nieruchomosci, na ktoérych realizowane sa centra handlowe, zostaly zawarte przez ,,Echo Investment” S.A.
nastgpujace umowy z podmiotami zaleznymi od ,,Echo Investment” S.A..

>

>

w dniu 30 czerwca spotka podpisata ze spotka ,,Athina Park” Sp. z 0.0. umowe sprzedazy lokali
znajdujacych si¢ w budynku Babka Tower w Warszawie za laczna kwote 40.068 tys. zI netto.

w dniu 7 lipca 2004 roku o dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany
nazwy spotki ,,Projekt Echo — 31” Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastapitlo w wyniku objgcia przez Echo Investment S.A. 1.900 udziatéw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy, co dato kwotg 950.000 ztotych. Objgte przez Echo Investment S.A. udziaty
zostaly optacone w catosci gotowka. Ponadto nazwa spotki ,,Projekt Echo — 317 Sp. z 0.0., zostata
zmieniona na ,,Hotel Investment” Sp. z 0.0.

w dniu 17 wrzesnia 2004 roku Sad Rejonowy w Kielcach dokonatl podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w podmiocie zaleznym - ,,Bioelektrownia Hydropol — 4” Sp. z 0.0. 0 kwote 96,0 tys.
zlotych. Po zarejestrowaniu podwyzszenia, kapitat zakladowy spotki ,,Bioelektrownia Hydropol — 4”
Sp. z 0.0. wynosi 100.000 ztotych i dzieli si¢ na 200 udziatow o wartosci nominalnej 500 ztotych
kazdy. Podwyzszony kapital objeta w catosci 1 optacita w spotka ,,Echo Investment” S.A., ktora jest
jedynym udzialowcem i posiada 100,0% udzialow w kapitale i glosach spoiki ,.Bioelektrownia
Hydropol — 4 Sp. z o.0.

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

W dniu 29 grudnia 2004 roku o dokonano rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego w
podmiocie ,,WAN 11” Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, podmiotu w 50% zaleznego od Echo
Investment S.A. Podwyzszenie kapitalu zakladowego nastapilo w wyniku objgcia przez
dotychczasowych udzialowcéw, tj. Echo Investment S.A. oraz WAN S.A. tacznie 59.000 udziatow o
warto$ci nominalnej 50 zt kazdy, co dalo kwote 2.950.000 ztotych. Objete przez udziaty zostaty
oplacone w catosci gotowka.

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

» Naleznosci ,,Echo Investment” S.A. z wzajemnych transakcji z podmiotami powiazanymi na 31.12.2004r.
WYnosza:
v' Udzielone pozyczki dlugoterminowe wraz z odsetkami 10.477 tys. zi

v" Nalezno$ci krotkoterminowe:

—  ztytuhu dostaw, robo6t i ustug — 109.898 tys. zt.
- ztytulu pozyczek — 92.088 tys. zt.
—  ztytuhu odsetek od pozyczek — 3.416 tys. zi.

» Zobowigzania ,,Echo Investment” S.A. wobec podmiotéw z grupy kapitatlowej na dzien 31.12.2004r.
Wynosza:
v Zobowiazania krotkoterminowe:

—  ztytulu otrzymanych pozyczek — 4.131 tys. zt.
— pozostate — 547 tys. zt

v' Zobowiazania dlugoterminowe:

—  z tytuhu otrzymanych pozyczek — 63.582 tys. zt.
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—  ztytulu emisji dtuznych papieréw wartosciowych — 58.500 tys. zt

» Wzajemne przychody i koszty w ramach grupy kapitalowej podlegajace wylaczeniu w sprawozdaniu
skonsolidowanym ksztattuja si¢ nastgpujaco:

v’ przychody jednostki dominujacej — 137.969 tys. z1.

v koszty jednostki dominujacej — 113.055 tys. zt.

» Przychody grupy kapitalowej zostana pomniejszone o warto$¢ przychodow ,.Echo Investment” S.A., ktore
przyczynity si¢ do zwigkszenia warto$ci inwestycji rozpoczgtych i srodkéw trwalych w spotkach zaleznych.
Korekcie beda podlegaé pozycje:

v’ przychody (-) 126.605 tys. z1.

v koszty (-) 122.004 tys. zt.

v’ zysk brutto / rzeczowy majatek trwaty (-) 4.601 tys. zt.
v' podatek dochodowy (+) 874 tys. zi.

Szczegotowe informacje o procencie posiadanego przez ,,Echo Investment” S.A. kapitalu akcyjnego lub
udzialowego oraz udziatlu w ogdlnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu w podmiotach zaleznych i
stowarzyszonych zawarte sa w nocie objasniajacej do bilansu Nr 3D.

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

9. Przecigtne zatrudnienie w 2004 roku w spofce "Echo Investment” S.A. wynosito 115 0s6b i przypadalo na
nastgpujace grupy zawodowe:

Pion realizacji inwestycji 49
Pion finansowy 33
Pracownicy biura 9
Dziat marketingu 7
Pion sprzedazy 12
Dziat prawny 5
Pozostale dziaty 5
Razem 115

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

10.1. Osoby nadzorujace Echo Investment S.A. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz z
tytutu petnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych, wspoélzaleznych i1 stowarzyszonych
odpowiednio:

10.1.1.

10.1.2.

10.1.3.

10.1.4.

10.1.5.

Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 126
tysigcy zlotych, nie pobierat wynagrodzenia z tytutu petienia funkcji we wtadzach jednostek
zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych;

Mariusz Gromek nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu pelienia
funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych;

Artur Kloczko nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu peinienia
funkcji we wiadzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych;

Michat Sotowow pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tacznej kwocie 30 tysigcy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytutu pelienia funkcji we wiladzach jednostek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

Mariusz Waniotka nie pobieral wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytutu pelnienia
funkcji we wiadzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych;
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10.1.6.

10.1.7.

Krzysztof Zdeb nie pobieratl wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu petnienia
funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych;

Karol Zbikowski nie pobierat wynagrodzenia w Echo Investment S.A. oraz z tytulu petnienia
funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

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

10.2.1.

10.2.2.

10.2.3.

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

Jarostaw Grodzki pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w acznej kwocie 685 tysigcy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytulu petnienia funkcji we wiladzach jednostek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych;

Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w lacznej kwocie 498 tysigcy
ztotych, nie pobieral wynagrodzenia z tytulu petnienia funkcji we wiladzach jednostek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych

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

10.3.1.

10.3.2.

Pozostalym osobom zarzadzajacym spoiki zalezne, wspolzalezne i stowarzyszone z Echo
Investment S.A. wyptacono tacznie 318 tysigey zlotych z tytutu pelienia funkcji we wiadzach
jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych,

Pozostate osoby nadzorujace inne spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone z Echo
Investment S.A. nie pobraty wynagrodzenia z tytutu pehienia funkcji we wladzach jednostek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych.

11. Na dzien 31.12.2004 roku nie bylo kredytow, pozyczek, gwarancji i zaliczek udzielonych osobom
zarzadzajacym 1 nadzorujacym Spotke ani ich wspotmalzonkom, krewnym i powinowatym do drugiego
stopnia, przysposobionym lub przysposabiajacym oraz innym osobom, z ktérymi sa one powiazane osobiscie.

12. W sprawozdaniu finansowym za 2004 rok nie uj¢to znaczacych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych.

13. Znaczace zdarzenia wystgpujace po dacie bilansu:

»  wdniu 5 stycznia 2005 roku, Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne:

= Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz Sp. z 0.0.,

=  Echo Investment — Centrum Handlowe Pita Sp. z o.0.,

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

*  Echo Investment — Centrum Handlowe Swietochtowice Sp. z 0.0.,

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

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

jako ,,Sprzedajacy” podpisaly w formie aktu notarialnego przedwstgpna umowg sprzedazy ze Spotka Projekt
Echo - 35 Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach jako ,.Kupujacym”, nastgpujacych ,,Nieruchomos$ci” potozonych

odpowiednio w:

= Plocku przy ulicy Przemystowej nr 1,

= Olkuszu przy ulicy Rabsztynskiej 2,

= Pile przy ulicy Oginskiego nr 33,

] Siemianowicach - Bytkow przy ulicy Jagietty nr 4,

= Swigtochtowicach przy ulicy Chorzowskiej nr 19,

= Tczewie przy ulicy Kwiatowej nr 4,

= Zamosciu przy ulicy Wyszynskiego nr 13,

zabudowanych budynkami centréw handlowych ,,Echo”.
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Jednoczesnie ,,Sprzedajacy” zobowiazali si¢ do przeniesienia na ,,Kupujacego”, w dniu zawarcia ostatecznej
umowy sprzedazy praw i obowiazkoéw wynikajacych z umoéw dotyczacych przedmiotowych nieruchomosci.

Intencja Stron jest, aby po zawarciu ostatecznej umowy sprzedazy nieruchomos$ci, podmiotom z grupy
kapitatowej Echo Investment S.A., w szczegdlnosci Est-On Property Management Sp. z 0.0., zostaly powierzone
czynnoS$ci zwigzane z zarzadzaniem oraz obstuga ksiggowa centrow handlowych.

Wartos¢ netto transakcji sprzedazy szacowana jest wstgpnie na okoto 60,0 mln. EURO, co na dzien przekazania
niniejszego raportu stanowi rownowartos¢ kwoty 247.392.000 PLN. Strony uzgodnily, Ze ostateczna kwota
transakcji zostanie ustalona w drodze doprecyzowania parametréw majacych istotny wplyw na warto$§¢
poszczegdlnych nieruchomosci. Cena transakcji zostala zabezpieczona w sposdb satysfakcjonujacy
»Sprzedajacych”. Termin podpisania ostatecznej umowy sprzedazy okreslony zostat nie pézniej niz na dzien 31
lipca 2005 roku.

Warunkami zawieszajacymi sfinalizowanie transakcji sa: uzyskanie wiazacych interpretacji przepisow
podatkowych wydanych przez whasciwe Urzedy Skarbowe, potwierdzenie przez banki kredytujace wysokosci

zobowiazan kredytowych ,,Sprzedajacych” oraz uzyskanie zaswiadczen o niezaleganiu przez ,,Sprzedajacych” z
zaptata $wiadczen publiczno-prawnych.

Zarzad Echo Investment S.A. pozytywnie ocenia podpisana umowg w perspektywie rozwoju Grupy Kapitatowej
Echo Investment S.A.

»  w dniu 17 stycznia 2005 roku, podmiot zalezny Projekt Echo — 33 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach, ul.
Zagnanska 27, podpisata z ,,M-Investments” Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie (podmiot z grupy ITI)
przedwstgpna umowg najmu. Na mocy podpisanej umowy przedwstgpnej Projekt Echo — 33 Sp. z o.o.
zobowiazata si¢ wynajac spolce ,,M-Investments” Sp. z 0.0. powierzchnig¢ przeznaczona na prowadzenie
,»Multikina” w centrum handlowo-rozrywkowym ,.Pasaz Grunwaldzki” we Wroctawiu. Warunkiem
podpisania ostatecznej umowy na wynajem jest uzyskanie przez Echo Investment S.A. pozwolenia na
budowe do dnia 31 grudnia 2005 roku. Przedwstgpna umowa najmu zostala zawarta na okres 10 lat.
Jednocze$nie strony wyrazily intencj¢ podpisania umowy na kolejne 5 lat po wygasnigciu obecne;.

»  wdniu 31 marca 2005 roku, Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne:
=  Echo Investment — Centrum Handlowe Olkusz Sp. z o.0.,
= Echo Investment — Centrum Handlowe Pita Sp. z 0.0.,
*  Echo Investment — Centrum Handlowe Siemianowice Slaskie Sp. z 0.0.,
= Echo Investment — Centrum Handlowe Swigtochtowice Sp. z 0.0.,
=  Echo Investment — Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0.,
= Echo Investment — Centrum Handlowe Zamos$¢ Sp. z o0.0.,

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

= Ptocku przy ulicy Przemystowej nr 1,

= Olkuszu przy ulicy Rabsztynskiej 2,

= Pile przy ulicy Oginskiego nr 33,

] Siemianowicach - Bytkoéw przy ulicy Jagietty nr 4,

= Swigtochtowicach przy ulicy Chorzowskiej nr 19,

= Tczewie przy ulicy Kwiatowej nr 4,

= Zamosciu przy ulicy Wyszynskiego nr 13,
zabudowanych budynkami centréw handlowych ,,Echo”.

Zawarta umowa ostateczna przenosi na ,.Kupujacego” prawa i obowiazki wynikajace z umow dotyczacych
przedmiotowych nieruchomosci. Warto$¢ netto transakcji wynosi 249.063.000 (stownie: dwiescie czterdziesci
dziewi¢¢ milionow szesédziesiat trzy tysiace) zlotych. Pomigedzy Emitentem, podmiotami zaleznymi i osobami
zarzadzajacymi i nadzorujacymi Emitenta i podmiotéw zaleznych, a Projekt Echo — 35 Sp. z 0.0. nie wystepuja
zadne powigzania. Gtéwnym udzialowcem Projekt Echo — 35 Sp. z 0.0. jest Manhatan Development Sp. z 0.0. z
siedziba w Poznaniu, ktérej wihascicielem jest Meinl European Land Ltd. austriacki fundusz inwestujacy w
nieruchomosci komercyjne. Dodatkowo zostaly podpisane umowy zawierajace postanowienia, na mocy ktérych
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Est-On Property Management Sp. z 0.0. - podmiot zalezny od Echo Investment S.A. begdzie swiadczyt ustugi
zwiazane z zarzadzaniem tymi centrami handlowymi.

Polski rynek nieruchomosci po wejsciu naszego kraju do Unii Europejskiej stal si¢ bardzo atrakcyjny dla
potencjalnych inwestorow, czego jednym z dowodow moze by¢ zawarta transakcja. Sprzedaz 7 centrow
handlowych $wiadczy o profesjonalnym funkcjonowaniu naszych obiektow, ich atutach i potencjale rozwoju.
Rozpoczgta budowa Pasazu Grunwaldzkiego we Wroctawiu, a w niedlugim czasie centrow handlowych w
Lomzy i1 Kielcach, w doskonaly sposoéb uzupetnia portfel powierzchni handlowych, przy jednoczesnym
podniesieniu jako$ci i nowoczesno$ci naszej oferty. Z punktu widzenia Echo Investment S.A. decyzja o
sprzedazy wybranych centrow handlowych korzystnie wptynie na dalszy rozwoj grupy kapitatowej. Specyfika
naszej dziatalno$ci wymaga statego inwestowania w nowe projekty w réoznych segmentach rynku nieruchomosci,
dlatego tez uzyskane $rodki z tej transakcji Zarzad Echo Investment S.A. planuje przeznaczy¢ w aktualnie
realizowane oraz przyszte inwestycje.

14. Informacja o relacjach pomigdzy prawnym poprzednikiem emitenta oraz o sposobie przejgcia aktywow i
pasywow.

»Echo Investment” S.A. dziala jako spolka akcyjna posiadajaca osobowos¢ prawna zgodnie z prawem
polskim. Firma powstala w wyniku przeksztalcenia z ,,Echo Press” Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia
w Kielcach wpisanej w dniu 23 lipca 1992 roku do Rejestru Handlowego w dziale ,,B” pod numerem 1568
prowadzonego przez Sad Rejestrowy w Kielcach. Walne Zgromadzenie Wspolnikow ,,Echo Press” Sp. z o.0.,
ktore odbyto si¢ w Kielcach w dniu 30.06.1994 r. podjgto uchwale o przeksztalceniu tej spotki w ,,Echo
Press” S.A. W dniu 27 czerwca 1996 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjgto
uchwalg, na mocy ktorej postanowiono zmieni¢ nazwy Spotki z ,,Echo Press” S.A. na ,,Echo Investment”
Spotka Akcyjna. Zmiana ta zostala zarejestrowana przez Sad Rejonowy Wydzial Gospodarczy Sekcja
Rejestrowa 7 pazdziernika 1996 r. Wszystkie aktywa i pasywa staly si¢ wtasnoscia ,,Echo Investment” S.A.

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

16. Dane ujawnione w niniejszym sprawozdaniu nie r6znig si¢ w sposob istotny od danych zaprezentowanych w
uprzednio sporzadzonych i opublikowanych sprawozdaniach.

17. W 2004 roku spotka nie dokonata zmian w wycenie aktywoéw i pasywow oraz sposobie sporzadzania
sprawozdania finansowego.

18. W 2004 roku nie dokonano korekty bledow podstawowych.

19. Nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci, w zwiazku z tym nie zamiesza si¢
opisu tych niepewnosci. Sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt z tym zwigzanych.

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

21. W sprawozdaniu finansowym nie zastosowano do wyceny udziatow 1 akcji w jednostkach
podporzadkowanych metody praw wilasnosci. Tabela przedstawia skutki, jakie spowodowaloby jej
zastosowanie, oraz wptyw na wynik finansowy.

Wyszczegdlnienie (w tys. zh) 31 grudzien 2004 | 31 grudzien 2003
Inwestycje dtugoterminowe 66 410 8 469
Udzialy 67 287 780
Wartos¢ firmy -877 7 689
Kapital wlasny 66 410 8 468
Zysk (strata) netto 26 198 11 050
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22. Echo Investment S.A. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

SA-R 2004

Podpis Zarzadu

29 kwietnia 2005 .
data
ANDRZEJ MAJCHER
imig¢ i nazwisko
PREZES ZARZADU

stanowisko / funkcja

Podpis Zarzadu

29 kwietnia 2005 r.
data
JAROSEAW GRODZKI
imig¢ i nazwisko
WICEPREZES ZARZADU

stanowisko / funkcja

podpis

Podpis Zarzadu

29 kwietnia 2005 r.
data
PIOTR GROMNIAK
imig¢ i nazwisko
CZLONEK ZARZADU

stanowisko / funkcja

prowadzenie
ksiag rachunkowych

29 kwietnia 2005 r.
data

TOMASZ SULEK
imig¢ i nazwisko
GLOWNY KSIEGOWY

stanowisko / funkcja

Podpis osoby, ktorej powierzono
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25-528 Kielce, ul. Zagnanska 27

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



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

Przeprowadzili§my badanie zalaczonego sprawozdania Echo Investment S.A. z siedziba w
Kielcach, ul. Zagnanska 27, na ktore sktada sig:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktory po stronie aktywow i
pasywow wykazuje sumg 858.981 tys. zl;

- rachunek zyskow 1 strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia
2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 7.543 tys. zk;

- zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego o
kwotg 7.543 tys. zk;

- rachunek przeplywow s$rodkéw pienieznych wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow
pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004
roku o kwotg 9.882 tys. zl;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania odpowiada Zarzad Spotki.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnos$ci, prawidtowosci i jasnosci
tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie to przeprowadzili§my stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 76 poz. 694
z 2002 roku z pdzniejszymi zmianami),

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy 1 przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
zasad rachunkowos$ci 1 znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w
sposob wyrywkowy - dowodow 1 zapisow ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby 1
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak 1 caloSciowa oceng sprawozdania
finansowego.

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



W  wyniku przeprowadzonego badania stwierdzono, ze przy wyliczeniu podatku
dochodowego od o0s6b prawnych za okres od 1 stycznia 1998 roku do 31 grudnia 1999 roku
Spotka odliczyta od dochodu do opodatkowania kwotg 16.932 tys. zt przystugujaca jej z
tytulu ulgi na budoweg mieszkan na wynajem. Niezamortyzowana wartos¢ nakladow
sfinansowanych ulga na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosi 15.726 tys. zl. Spoétka nie
utworzyta rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytutu tego odliczenia. Podejmujac
decyzje w tej sprawie Zarzad Spolki kierowat si¢ literalnym brzmieniem przepisu art. 37
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowos$ci, uznajac w ten sposob, ze w
przypadku skorzystania z ulgi z tytulu budowy mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana w
przywotanym przepisie sytuacja ,,odmiennosci momentu uznania przychodu za osiagniety lub
kosztu za poniesiony w mysl ustawy i przepiséw podatkowych”.

Naszym zdaniem, Spotka na dzien 31 grudnia 1999 roku powinna byta utworzy¢ rezerwe na
przejsciowa réznicg z tytulu odroczonego podatku dochodowego od osob prawnych, ktora
spowodowataby, ze kapital wlasny na dzien badania, bylby nizszy od wykazanego w
sprawozdaniu finansowym o kwotg 2.988 tys. zt, przy jednoczesnym zwigkszeniu rezerwy na
odroczony podatek dochodowy od 0s6b prawnych o te sama kwote.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe 1 objasnienia

stowne:

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

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

— sporzadzone zostalo zgodnie z wymogami rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia
16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierow wartosciowych (Dz.U. z 2001 roku nr 139, poz. 1569 z
pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 31 sierpnia 2004
roku w sprawie szczegotowych warunkow, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny
oraz skrét prospektu (Dz.U. z 2004 roku nr 186, poz. 1921 z pdzniejszymi zmianami),

— jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierdw wartosciowych, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Nie zglaszajac innych anizeli przedstawione wyzej zastrzezenie, zwracamy uwageg na
wystegpujace kwestie:

1) Zwracamy uwagg na sposob prezentacji przychoddéw i kosztow sprzedanych lokali
biurowych opisanych w zastosowanych zasadach rachunkowos$ci i nocie objasniajacej
24A. Spotka w okresie objetym przegladem nie zastosowala zasad prezentacji tej transakcji
stosownie do art. 3 ust.1 pkt. 32 ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku z
pdzniejszymi zmianami.



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

W przychodach netto ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow 54,5% stanowia
przychody zrealizowane od jednostek powiazanych, wchodzacych w sktad grupy
kapitatowej, ktore podlegaja wytaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym.

Katowice, 4 maja 2005 roku

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

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

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

1. Dane identyfikujace Spotke
1.1 Nazwa i forma prawna
Echo Investment Spotka Akcyjna.
1.2 Siedziba Spotki

25-528 Kielce, ul. Zagnanska 27.
1.3 Przedmiot dzialalnoSci

Zgodnie z wpisem do rejestru przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

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

— obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek,

— wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek,

— obstuga nieruchomosci na zlecenie,

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

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

1.4 Podstawa dzialalnosci

Echo Investment S.A. dziataja na podstawie:

— Statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego Rep. A 4162/94 z dnia
30 czerwca 1994 roku z p6zniejszymi zmianami,

— Kodeksu Spotek Handlowych,

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

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

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

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

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 657-023-09-12
REGON 290463755

BDO Polska Sp. z o.0. 7
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1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

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

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

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

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

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

—  Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

— Mariusz Gromek - Cztonek Rady Nadzorczej

— Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej

— Artur Kloczko - Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad Echo Investment S.A. stanowia:

— Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu

— Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu

— Piotr Gromniak - Czlonek Zarzadu

W trakcie badanego okresu sktad Zarzadu nie ulegl zmianie.
1.9 Zatrudnienie

Przecigtne zatrudnienie w 2004 roku wynosito 115 oséb.
1.10 Informacja o jednostkach powigzanych

Echo Investment S.A. jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitalowej 1 sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

BDO Polska Sp. z o.0. 8
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2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia 2004

roku do 31 grudnia 2004 roku obejmujace:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 858.981 tys. zi,

— rachunek zyskow 1 strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 7.543 tys. zt,

— zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitalu wiasnego o
kwotg 7.543 tys. z,

— rachunek przeptywow S$rodkow pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow
pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku o
kwotg 9.882 tys. zt,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoftki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie

Badanie sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach zostalo
przeprowadzone przez BDO Polska Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, wpisana na listg
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa
Izb¢ Bieglych Rewidentéw pod nr 523, zgodnie z wyborem dokonanym przez Rade
Nadzorcza badanej Spoétki oraz postanowieniami umowy o badanie podpisanej z podmiotem
uprawnionym w dniu 19 sierpnia 2003 roku. W wykonaniu przedmiotu tej umowy podmiot
uprawniony reprezentowat biegly rewident Barbara Kubas nr ew. 6452/447.

Badanie przeprowadzone byto w siedzibie Spotki w dniach od 29 marca do 7 kwietnia 2005
roku oraz w dniach od 20 do 22 kwietnia. Zostalo ono poprzedzone badaniem wstgpnym
przeprowadzonym w dniach od 29 listopada do 3 grudnia 2004 roku.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z o0.0. oraz biegly rewident badajacy
opisane sprawozdanie spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust. 1 1 2 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapity jakiekolwiek ograniczenia jego zakresu.
Zarzad jednostki oraz upowaznieni przez Zarzad pracownicy zlozyli wszystkie Zzadane przez
biegtego rewidenta w trakcie badania oswiadczenia, wyjasnienia i informacje.

Badanie przeprowadzone zostalo z zalozeniem kontynuacji dziatalno$ci Spoétki w nie
zmienionym istotnie zakresie w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. W trakcie
przeprowadzonego badania nie stwierdzono jakichkolwiek zdarzen i okolicznosci wskazujacych
na naruszenie tego zatozenia.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone przez
Echo Investment S.A. za okres od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2003 roku, ktore byto
badane przez BDO Polska Sp. z 0.0. i uzyskato opini¢ z badania:
1) z zastrzezeniem o nastgpujacej tresci:
Przy wyliczeniu podatku dochodowego od osob prawnych za okres od 1 stycznia 1998
roku do 31 grudnia 1999 roku Spotka odliczyta od dochodu do opodatkowania kwote
16.932 tys. zt przystugujaca jej z tytutu ulgi na budowe mieszkan na wynajem. Spoéika nie
utworzyla rezerwy na odroczony podatek dochodowy z tytutu ww. odliczenia. Podejmujac
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decyzje w tej sprawie Zarzad Spotki kierowat sig literalnym brzmieniem przepisu art. 37
ust. 3 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci, uznajac w ten sposob, ze w
przypadku skorzystania z ulgi z tytutu budowy mieszkan na wynajem nie zachodzi opisana
w przywotanym przepisie sytuacja ,,odmienno$ci momentu uznania przychodu za
osiagnigty lub kosztu za poniesiony w mysl ustawy 1 przepiséw podatkowych”.

2) z objasnieniem o nastgpujacej tresci:

- Jak opisano w punkcie 4C not objasniajacych brak odpisow aktualizujacych wartos$¢
posiadanych udziatow w dwodch podmiotach zaleznych uzasadnione jest wyzsza,
wedlug oceny Zarzadu, warto$cia rynkowa posiadanych przez te podmioty aktywow
anizeli ich warto$¢ ksiggowa.

- Zwracamy uwagg na sposob prezentacji wyemitowanych przez Spotke dluznych

papieréw opisany w punkcie 19 E not objasniajacych.
W ramach zawartej dlugoterminowej umowy Spoétka wyemitowata dluzne papiery
wartosciowe o wartosci 40 min zi 1 terminie wykupu do 30 kwietnia 2004 roku.
Zdaniem Spotki papiery te maja charakter dlugoterminowy ze wzgledu na zapisy
zawartej umowy.

- Prezentowane sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym i nie moze
stanowi¢ jedynej podstawy oceny sytuacji finansowej 1 majatkowej Spotki, ktora jest
podmiotem dominujacym w grupie kapitatowej. Oprécz sprawozdania jednostkowego
Spoétka sporzadza rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowe;,
dla ktorej jest jednostka dominujaca.

W przychodach ze sprzedazy produktow 51% stanowia przychody zrealizowane w
ramach jednostek powiazanych, wchodzacych w sktad grupy kapitalowej, ktore
podlegaja wylaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2003 roku
zostato zatwierdzone Uchwala nr 1 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16 czerwca
2004 roku. Uchwala nr 3 z dnia 16 czerwca 2004 roku Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
postanowiono przeznaczy¢ zysk za okres od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2003 roku w
kwocie 10.792 tys. zt na zasilenie kapitalu zapasowego celem finansowania biezace]
dziatalno$ci Spotki.

Sprawozdanie finansowe za rok 2003 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano do
wihasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.
Sprawozdanie finansowe za rok 2003 zostalo opublikowane w Monitorze Polskim ,,B” nr 208
z dnia 27 stycznia 2005 roku.

5. Inne istotne informacje zaistniale w okresie sprawozdawczym

W trakcie roku 2004 Urzad Kontroli Skarbowej przeprowadzil kontrolg w zakresie rzetelnosci
deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidtowosci obliczania i wplacania podatkow
stanowiacych dochdd budzetu panstwa za lata 2001-2002. W wyniku przeprowadzonej
kontroli nie stwierdzono nieprawidtowosci.
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II. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskow 1 strat, bilansu oraz

podstawowe wskazniki finansowe.

Przygotowujac analizg nie uwzgledniono wskaznikow inflacji.

1. Bilans

AKTYWA

Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate
Inwestycje dtugoterminowe
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci krotkoterminowe, w tym
o okresie splaty powyzej 12 miesigcy
Inwestycje krotkoterminowe
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapital wlasny

Kapital zaktadowy

Kapital zapasowy

Wiynik z lat ubiegtych
Wynik netto roku biezacego

Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania
Rezerwy na zobowiazania

Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym

o0 okresie splaty powyzej 12 miesigcy
Rozliczenia migdzyokresowe

SUMA PASYWOW

31.12.04

412.720

65
46.404
357.990

8.261

446.261
214.146
122.325
17.709
109.302
488

858.981

309.690
21.000
281.147
0

7.543

549.291
18.364
233.582
179.656
9.557
117.689

858.981

% sumy
bilansowej

48,04%
0,00%
5,40%

41,68%
0,96%

51,96%
24,93%
14,24%

2,06%
12,73%
0,06%

100%

36,05%
2,44%
32,73%
0,00%
0,88%

63,95%
2,14%
27,19%
20,92%
1,11%
13,70%

100%

31.12.03

428.810

13
121.089
303.412

4.296

361.474
154.881
128.347
13.446
76.788
1.458

790.284

302.146
21.000
270.354
0

10.792

488.138
7.846
206.558
147.017
9.656
126.717

790.284

% sumy

bilansowej

54,26%
0,00%
15,33%
38,39%
0,54%

45,74%
19,60%
16,24%

1,70%
9,72%
0,18%

100%

38,23%
2,66%
34,21%
0,00%
1,36%

61,77%
1,00%
26,14%
18,60%
1,22%
16,03%

100%

31.12.02

412.535

95
127.374
280.908

4.158

416.845
155.301
177.981
37.294
82.607
956

829.380

291.355
21.000
263.733
-4.753

11.375

538.025
13.708
5.565
401.045
16.812
117.707

829.380

% sumy
bilansowej

49,74%
0,01%
15,36%
33,87%
0,50%

50,26%
18,72%
21,46%

4,50%
9,96%
0,12%

100%

35,13%
2,53%
31,80%
-0,57%
1,37%

64,87%
1,65%
0,67%

48,35%
2,02%

14,18%

100%

Suma bilansowa za rok 2004 zwigkszyta si¢ o 8,7% w stosunku do poprzedniego roku.
Najwazniejsze zmiany w strukturze aktywdw dotycza wzrostu o 23,45% wartosci aktywow
obrotowych, ktore stanowia na dzien bilansowy 51,96% aktywow ogoétem, oraz spadku

wartos$ci aktywow trwatych.

Udziat kapitatu wlasnego w sumie bilansowej zmniejszyt si¢ z 38,23% do 36,05%. Majatek
trwaly jest finansowany w 100% kapitatem stalym, dodatkowo kapital staly finansuje ponad

30% majatku obrotowego.

BDO Polska Sp. z o.0.

11



Raport z badania sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. za rok obrotowy konczacy sig 31 stycznia 2004 roku

2. Rachunek zyskow i strat

2004 rok Dynamika 2003 rok Dynamika 2002 rok

2004/2003 2003/2002

Przychody ze sprzedazy produktéw, 235350  -28,19%  327.732 2,30%  320.362
towarow i materiatow

Roszty spracdanych produltow 183.649 3690 291059 2,09%  285.108
Zysk brutto na sprzedazy 51.701 40,98% 36.673 4,03% 35.254
Koszty sprzedazy 6.842 14,70% 5.965 -41,57% 10.208
Koszty ogdlnego zarzadu 11.921 -22,64% 15.409 4,47% 14.749
Zysk na sprzedazy 32.938 115,30% 15.299 48,58% 10.297
Pozostate przychody operacyjne 7.078 169,43% 2.627 157,30% 1.021
Pozostate koszty operacyjne 17.113 105,93% 8.310 287,77% 2.143
Zysk z dzialalnoS$ci operacyjnej 22.903 138,17% 9.616 4,81% 9.175
Przychody finansowe 13.519 -20,55% 17.017 -40,14% 28.427
Koszty finansowe 27.052 75,70% 15.397 -27,16% 21.137
Zysk (Strata) z dzialalnosci 9370 -16,60% 11236  31,76%  16.465
gospodarczej

Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 - -6 -135,29 17
Zysk (strata) brutto 9.370 -16,56% 11.230 -31,87% 16.482
Podatek dochodowy od 0séb prawnych 1.827 317,12% 438 -91,42% 5.107
Zysk netto 7.543 -30,10% 10.792 -5,13% 11.375

W 2004 roku Echo Investment S.A. odnotowato 30% spadek zysku netto z kwoty 10.792 tys.
zt. w 2003 roku do kwoty 7.543 tys. zt. w roku biezacym. Osiagnigcie przez Spotke nizszego
wyniku finansowego spowodowane byto przede wszystkim dziatalnos$cia finansowa, w ktorej
to przychody finansowe spadly o 20%, a koszty finansowe wzrosty o prawie 76%, w
poréwnaniu do roku ubiegtego.

Wysoki wzrost w 2004 roku Spotka zanotowala w obrgbie dziatalnos$ci podstawowej. Zysk na
sprzedazy wzrost o 115% w stosunku do 2003 roku i byl wynikiem obnizenia kosztow
sprzedanych produktéw, towardw i materiatdéw o prawie 37% oraz kosztow ogdlnego zarzadu
0 22,6%.

Pozostata dzialalno$¢ operacyjna Spotki w 2004 roku charakteryzuje si¢ wzrostem zar6wno
pozostalych przychodéow operacyjnych o 169,4%, jak 1 wzrostem pozostalych kosztéw
operacyjnych o 105,9%, w stosunku do roku poprzedniego.

Obciazenie wyniku finansowego podatkiem dochodowym wraz z cz¢$cia odroczona wyniosto
w 2004 roku 1.827 tys. zt. 1 wzrosto w poréwnaniu do 2003 roku o 317%.
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

Wskaznik Tre§é ekonomiczna 31.12.2004 | 31.12.2003 | 31.12.2002

Rentowno$¢ majatku (w wynik finansowy netto /$rednioroczny stan
%) aktywow 0,9% 1,4% 1,4%
Rentowno$¢ kapitatu wynik finansowy netto /srednioroczny stan
wlasnego (w %) kapitatu wlasnego 2,5% 3,6% 3,9%
Rentowno$¢ netto wynik finansowy netto / przychody ze
sprzedazy (w %) sprzedazy produktow oraz towardw i

materialow 3,2% 3,3% 3,6%
Rentownos$¢ brutto wynik brutto ze sprzedazy produktow oraz
sprzedazy (w %) towarow 1 materiatow / przychody ze

sprzedazy produktéw oraz towardw i

materialow 22,0% 11,2% 11,0%
Szybkos¢ obrotu Srednioroczny stan ogoéhu naleznosci z tytutu

nalezno$ciami w dniach [dostaw i ustug x 365/ przychody netto ze
sprzedazy produktéw oraz towarow i
materiatéw 183 173 207
Stopien splaty $rednioroczny stan ogotu zobowiazan z
zobowigzan w dniach tytulu dostaw i ustug x 365 / wartos¢
sprzedanych towarow i materiatow + koszt

wytworzenia sprzedanych produktéw 90 102 110
Szybkos¢ obrotu zapasow | Srednioroczny stan zapasoéw x 365 / warto$¢
w dniach sprzedanych towarow i materialow + koszt

wytworzenia sprzedanych produktow

367 194 209

Pokrycie aktywow kapitat wlasny + rezerwy / aktywa trwate
trwatych kapitatem ogotem
wlasnym i rezerwami
dtugoterminowymi 0,8 0,7 0,7
Trwatos¢ struktury kapitat wtasny + rezerwy dlugoterminowe+
finansowania zobowiazania dlugoterminowe / suma

aktywow 0,7 0,7 0,4
'Wskaznik ptynnosci I aktywa obrotowe ogotem / zobowiazania

krotkoterminowe 2,4 2.4 1,0
Wskaznik ptynnosci IT  [aktywa obrotowe ogdtem - zapasy /

zobowiazania krotkoterminowe 1,3 1,4 0,6
Pokrycie zobowigzan (nalezno$ci krotkoterminowe/ zobowiazania
krotkoterminowych krotkoterminowe-fundusze specjalne)
naleznosciami
lkrotkoterminowymi 0,7 0,9 0,4

W 2004 roku wskazniki rentownosci ulegly ogélnemu pogorszeniu w stosunku do lat 2003 i
2002. Tendencja spadkowa dotyczy przede wszystkim wskaznika rentowno$ci majatku, ktory
w poprzednich latach objetych analiza pozostawal na niezmienionym poziomie, natomiast w
roku biezacym spadt z 1,4% do 0,9% oraz wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego, na
ktérym Spotka odnotowata spadek z 3,9% w 2002 roku przez 3,6% w 2003 roku do poziomu
2,5% w roku biezacym. Jedynym wskaznikiem rentowno$ci o tendencji zwyzkowej jest
wskaznik rentownosci sprzedazy brutto (11% w 2002, 11,2% w 2003, 22% w 2004 roku).
Ogolne pogorszenie wskaznikow rentownosci spowodowane jest gldwnie nizszym niz przed
rokiem wynikiem finansowym Spotki oraz wyzsza suma bilansowa.

Wskaznik ptynnosci I pozostat na niezmienionym poziomie 2,4, przy zalecanych wartosciach
mieszczacych si¢ w granicach 1,2-2. Wskaznik ptynnosci Il zmniejszyt si¢ nieznacznie z 1,4
w roku poprzednim do 1,3 w okresie biezacym. Wskazniki ptynnos$ci ksztattuja si¢ powyzej
optymalnych wartos$ci i nie wskazuja na mozliwo$¢ wystapienia trudnos$ci z ptynno$cia
finansowa.
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Cykl inkasa nalezno$ci uksztaltowal si¢ na poziomie 183 dni i w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym wydtuzyt si¢ o 10 dni. Cykl splaty zobowiazan obnizyt si¢ z 102 do 90 dni. Rotacja
zapasami zwigkszyla si¢ z 194 do 367 dni. Wysoki poziom wskaznikéw cyklu inkasa wynika
ze specyfiki dziatalnosci Spotki.

Aktywa trwate sa finansowane w 80% kapitalem wtasnym i rezerwami dtugoterminowymi,
natomiast aktywa ogotem sa finansowane w wysokosci 70% kapitatem stalym oraz w
wysokosci 30% kapitatem obcym krotkoterminowym.

Wskaznik pokrycia zobowiazan krotkoterminowych nalezno$ciami kréotkoterminowymi
wskazuje, Zze naleznosci krotkoterminowe wystarczaja na splatg 70% kwoty zobowiazan
krétkoterminowych.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiggowosci i kontroli wewnetrznej
1.1 System rachunkowosci

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady rachunkowosci okreslone w
art. 10 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku. Zastosowane zasady rachunku
kosztéw, wyceny aktywOw 1 pasywow oraz ustalania wyniku finansowego sa zgodne z
przepisami ustawy o rachunkowosci.

Ewidencja ksiggowa jest prowadzona komputerowo przy uzyciu systemu IFS99 Financial
autorstwa IFS Industrial and Financial Systems. System ten posiada nastgpujace moduty:

— ksigga gtowna,

— rozrachunki,

— VAT,

— platnosci.

System ten jest wspomagany przez system Kadry-place dla Windows autorstwa MCM S.C.
posiadajacy moduty:

— kadry,

— place.

Ewidencja ksiggowa umozliwia poprawnos$¢ 1 kompletno$¢ zapisow oraz poréwnania ujetych w
ksiggach operacji z dokumentacja zrédlowa.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spotki na dzien 1 stycznia 2004 roku byto sprawozdanie
finansowe obejmujace bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2003 roku.

Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana.

Spotka dokonuje miesigcznych zamknig¢¢ ksiag sporzadzajac zestawienie obrotow i sald kont
syntetycznych. Dowody bedace podstawa zapisow ksiggowych zawieraja dane wymagane
ustawa. Grupowanie operacji gospodarczych moze zaspokoi¢ zewngtrzne 1 wewngtrzne potrzeby
informacyjne.

Wyniki badania ksiag rachunkowych i dowodéw ksiggowych stanowiacych podstawe
zapisoOw w nich, pozwalaja uznac¢ je za ogolnie spetniajace warunek rzetelnosci, bezbtednosci
1 sprawdzalnosci.

Stosowane przez Spotke metody zabezpieczen i ochrony dostgpu do danych i1 systemu ich
przetwarzania za pomoca komputera, sa wlasciwe 1 adekwatne do wymogow 1 potrzeb w tym
zakresie.

Ksiggi rachunkowe, sprawozdania finansowe oraz dokumentacja ksiggowa sa wilasciwie
archiwizowane oraz chronione przed dostgpem nieupowaznionych 0s6b oraz zniszczeniem
czy kradzieza.
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1.2 Inwentaryzacja skladnikow majatku

Inwentaryzacja sktadnikow majatkowych w badanym okresie zostata przeprowadzona wedtug
zasad okreslonych w Uchwale Prezesa Zarzadu Spotki z dnia 28 grudnia 2004 roku w sprawie
inwentaryzacji rocznej, oraz z zasadami okre§lonymi w art. 26 1 27 ustawy o rachunkowosci.

Zapas dotyczacy dziatalnosci developerskiej zinwentaryzowany zostal droga weryfikacji
dokumentacji na dzien 30 listopada 2004 roku.

Salda nalezno$ci zinwentaryzowano na dzien 31 grudnia 2004 roku w drodze ich pisemnego
potwierdzenia.

Salda zobowiazan z jednostkami powiazanymi zostaly zinwentaryzowane na dzien 31 grudnia
2004 roku w drodze ich pisemnego potwierdzenia.

Naleznosci 1 zobowiazania z tytutu pozyczek zostaly zinwentaryzowane na dzien 31 grudnia
2004 roku w drodze ich pisemnego potwierdzenia.

Salda zobowigzan z tytulu dostaw w stosunku do najistotniejszych dostawcow
zinwentaryzowano na dzien 31 grudnia 2004 roku w drodze ich pisemnego potwierdzenia.

Salda zobowigzan z tytutlu wyemitowanych obligacji zinwentaryzowano wedlug stanu na dzien
31 grudnia 2004 roku w drodze ich pisemnego potwierdzenia z Bankami przeprowadzajacymi
emisje.

Srodki pienigzne w kasie zostaly zinwentaryzowane na ostatni dzien roku w drodze spisu z
natury, a $rodki pieniezne na rachunkach bankowych zostaly zinwentaryzowane w drodze
potwierdzen sald z bankéw na dzien 31 grudnia 2004roku.

Inwentaryzacje potwierdzily istnienie, kompletno$¢ i gospodarcza przydatnos¢ aktywow
Spoiki.

Na podstawie obserwacji inwentaryzacji i dokumentacji z przeprowadzonych spiséw z natury i

potwierdzen sald stwierdzono, ze:

— wykazane pozycje istnieja, sa kompletne 1 zostaly poprawnie wycenione z zastosowaniem
zasady ostroznej wyceny,

— wykazane sktadniki sa wtasno$cia Spotki.

1.3 Kontrola wewng¢trzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie i1 funkcjonowanie systemu kontroli
wewngtrznej Spoltki oraz zapobieganie 1 wykrywanie nieprawidtowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spotki za okres
zakonczony 31 grudnia 2004 roku wzigliSmy pod uwage procedury systemu kontroli
wewngtrznej, celem okreslenia naszego wtasnego sposobu postgpowania 1 wydania opinii na
temat sprawozdania finansowego, nie za$ celem zapewnienia o poprawnosci funkcjonowania
struktur systemu kontroli wewngtrznej Spotki. Nasz przeglad systemu kontroli wewngtrznej
mogt nie ujawni¢ wszystkich istotnych stabosci w strukturze tego systemu.
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Organizacja systemu kontroli pozwala na:

— identyfikacj¢ i prawidtowe ewidencjonowanie operacji gospodarczych,

— szczegotowy opis operacji gospodarczych pozwalajacy na wilasciwa klasyfikacje w celu
sporzadzenia sprawozdan finansowych,

— ksiggowanie operacji gospodarczych we wtasciwym okresie sprawozdawczym,

— wlasciwe przedstawienie operacji gospodarczych w sprawozdaniu finansowym.

W czasie badania nie stwierdzili$my istotnych wad systemu kontroli wewngtrznej.

Majatek Spotki jest ubezpieczony. Zakres kontroli wewngtrznej dostosowany jest do rozmiaru
1 charakteru dziatalno$ci Spotki.

2. Informacje o wybranych pozycjach bilansu i rachunku zyskow i strat
2.1. Rzeczowy majatek trwaly

Rzeczowe aktywa trwate 46.404 tys. zt
Udziat procentowy w sumie bilansowe;j 5,4

W wyniku dokonanego badania stwierdzono, ze:

— $rodki trwale wyceniane sa wedlug cen nabycia lub kosztow wytworzenia z uwzglednieniem
odpisoOw amortyzacyjnych liczonych metoda liniowa,

— stopien umorzenia Srodkow trwatych wynosi 16,7%,

— przyjecia i rozchodowania $rodkoéw trwatych zostaty kompletnie ujgte, wlasciwie wycenione i
prawidtowo udokumentowane w sprawozdaniu finansowym.

W trakcie roku nastapito zwigkszenie srodkoéw trwatych na kwote 10.735 tys. zt i byto wynikiem
w glowne] mierze przesunigcia z zapasow oddanych do uzywania lokali wraz z prawem

wieczystego uzytkowania gruntow.

Zmniejszenia srodkow trwatych w kwocie 2.856 tys. zt wynikaja glownie ze sprzedazy srodkoéw
trwatych

Wykazane w bilansie §rodki trwate stanowia wlasnos$¢ Spotki, wynikaja z ewidencji ksiggowej,
zostaty prawidlowo zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.

2.2. Inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje dlugoterminowe 357.990 tys. zt
— W tym wobec jednostek powiazanych 314.103 tys. zt
Udzial procentowy w sumie bilansowej 41,6

Najistotniejszy sktadniki inwestycji dtugoterminowych stanowia udziaty i1 akcje w jednostkach
zaleznych 1 stowarzyszonych. Udzialy i akcje wyceniono w cenie nabycia po pomniejszeniu o
odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci. Akcje 1 udziaty brutto wynosza 299.705 tys. zt, w
zwiazku z trwalq utrata warto$ci utworzone zostaty odpisy aktualizujace stan udzialow i akcji w
kwocie 5.612 tys. zt

Na udziatach i akcjach o wartosci 170.404 tys. zt ustanowione zostaly zastawy stanowiace
zabezpieczenie udzielonych kredytow zarowno dla Echo Investment S.A. jak rowniez dla spotek
zaleznych.
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Inwestycje w nieruchomos$ci wynosza 43.862 tys. zt i stanowia warto$¢ posiadanych
nieruchomos$ci ktoére przynosza dochody w formie czynszu za najem powierzchni.
Nieruchomosci wyceniane sa wedlug cen nabycia lub kosztow wytworzenia z uwzglednieniem
odpiséw amortyzacyjnych liczonych metoda liniowa. W trakcie roku dokonano sprzedazy lokali
przy ul. Dzikiej w Warszawie do spotki powiazanej Athina Park. Warto$¢ netto sprzedanych
lokali wynosita 43.392 tys. zt, na transakcji spotka zrealizowata strat¢ w wysokos$ci 3.395 tys. zl.
Transakcja ta jest prezentowana w sprawozdaniu w dziatalno$ci podstawowe;.

Dodatkowo w skfad inwestycji dlugoterminowych wchodza wptacone zaliczki na poczet
podniesienia kapitalu w kwocie 9.500 tys. zl oraz naleznosci z tyt. udzielonych pozyczek
dhlugoterminowych w kwocie 10.500 tys. zt. Pozyczki o warto$ci powyzej 100 tys. zl zostaly
wycenione w skorygowanej cenie nabycia, salda pozyczek potwierdzono wedlug stanu na dzien
31 grudnia 2004 roku.

Saldo inwestycji dtugoterminowych jest realne.

2.3. Zapasy
Zapasy 214.146 tys. zt
Udziat procentowy w sumie bilansowe;j 24,9

Najistotniejsza pozycje zapasow stanowi produkcja w toku wynoszaca 195.258 tys. zi.
stanowiaca naktady na realizowane projekty budowlane oraz zakupione nieruchomosci gruntowe
majace stanowi¢ podstawe realizacji przysztych projektow budowlanych. Wycena produkcji w
toku nastgpuje w wysokosci kosztow nabycia nieruchomosci gruntowych i1 kosztow wytworzenia
realizowanych projektow powigkszonych o aktywowane koszty finansowania zewngtrznego.
Spotka utworzyta odpisy aktualizujace zapas produkcji w toku w wysokosci 1.501 tys. zi.
Warto$¢ nieruchomosci gruntowych stanowiacych zapas produkcji w toku wynosi 58.519 tys. zt

Spotka dokonata inwentaryzacji nakltadéw na realizowanych projektach ktérych warto$é
bilansowa bez nieruchomosci gruntowych i1 aktywowanych kosztéw finansowania zewngtrznego
przekraczata 300 tys. zt, a naklady za rok 2004 przekroczylty 200 tys. zt. Naklady zostaly
zinwentaryzowane w drodze porownania z dokumentacja zrédlowa wedlug stanu na dzien 30
listopada 2004. Inwentaryzacja zostala przeprowadzona przez Project Menagera oraz
odpowiedzialnego za dany projekt dyrektora.

Produkty gotowe w wysokosci 9.406 tys. zt stanowia gtéwnie gotowe mieszkania przeznaczone
do sprzedazy, wycenione w koszcie wytworzenia powigkszone o aktywowane koszty
finansowania zewngtrznego z zastosowaniem zasady ostroznej wyceny. Na przewidywane straty
na sprzedazy produktoéw utworzono odpis aktualizujacy w wysokos$ci 5.647 tys. zt.

Towary stanowia gltéwnie zakupione dzialki ktore nie zostana wykorzystane do realizacji
projektéw budowlanych i zostana zbyte. Wycena w cenie nabycia powigkszonej gldéwnie o
warto$¢ optat z tytutu wieczystego uzytkowania gruntow. Z tytulu ostroznej wyceny towarow
utworzono odpisy aktualizujace w wysokosci 3.345 tys. zt

Zapas pOtproduktow i produktow w toku w wysokosci 3.700 tys. zt stanowi zabezpieczenie
ewentualnej kary umownej na rzecz Gminy Miejskiej w Zabrzu mogacej wynikna¢ z nie

wywiazania si¢ przez Spotke z terminowej realizacji inwestycji.

Saldo zapasow na dzien bilansowy jest realne
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2.4. Naleznosci krotkoterminowe z tytulu dostaw i ustug

Naleznosci krotkoterminowe z tyt. dostaw 1 ustug 112.898 tys. zt
— W tym wobec jednostek powiazanych 109.898 tys. zi
Udzial procentowy w sumie bilansowej 13,1

Na dzien 31grudnia 2004 roku Spotka posiada naleznosci przeterminowane z tytutu dostaw w
kwocie 4.312 tys. zt, co stanowi 3,6% naleznosci brutto na dzien bilansowy.

Okresy wymagalno$ci naleznosci z tytutu dostaw 1 ustug brutto:

biezace 96,4%
— przeterminowane 3,6%
w tym:
— do 1 miesigca 17,8%
— od 1 miesiaca do 3 miesigcy 1,7%
— od 3 miesigcy do 6 miesigcy 5,4%
— od 6 miesigcy do 12 miesiecy 18,8%
— powyzej 12 miesigcy 50,3%

Spotka utworzyla odpisy aktualizujace w wysokosci 5.412 tys. zl. Utworzone odpisy
aktualizujace naleznos$ci obejmuja w catosci przewidywane ryzyko na dzien bilansowy.

Nalezno$ci z terminem zaptaty powyzej 12 miesi¢cy wynosza netto 17.709 tys. zt.

Spoétka dokonata potwierdzenia sald naleznos$ci z tytulu dostaw 1 ustug wedlug stanu na dzien
31 grudnia 2004 roku. Potwierdzono 100% naleznosci z tytulu dostaw i ustug z jednostkami
powiazanymi. Na podstawie wynikoOw badania stwierdzono, ze nalezno$ci od pozostatych
jednostek nie objgte odpisem aktualizujacym zostaty potwierdzone co najmniej w 60%. W
toku badania zweryfikowano otrzymane potwierdzenia z jednostkami powiazanymi w 100%
oraz potwierdzenia sald z pozostalymi jednostkami w 40%.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug w stosunku do Spoétek powiazanych stanowia blisko 97%
ogotu naleznosci. Najistotniejsza naleznoscia jest naleznos¢ od Spotki Athina Park na kwote
78.494 tys. zt, co stanowi 71,4% nalezno$ci netto od jednostek powiazanych na dzien
31 grudnia 2004 roku.

Zaptaty naleznosci do dnia badania zweryfikowano na wybranej probie stanowiacej 84%
salda nalezno$ci ogélem. Zaptaty z tej wybranej proby wyniosty 31% wymagalnych na dzien
badania.

Saldo naleznos$ci uznaje sig za realne, wycenione zgodnie z zasada ostroznej wyceny.

2.5. Inwestycje krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe 109.302 tys. zt
— W tym wobec jednostek powiazanych 95.951 tys. zt
Udzial procentowy w sumie bilansowej 12,7

Inwestycje krotkoterminowe wobec jednostek powiazanych stanowi gltownie warto$¢
udzielonych pozyczek krotkoterminowych wraz z naliczonymi odsetkami na dzien 31 grudnia
2004 roku wynoszacymi ogélem 95.504 tys. zt. Pozyczki o wartosci powyzej 100 tys. zt
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zostaly wycenione w skorygowanej cenie nabycia. Spotka dokonata potwierdzenia sald
pozyczek na dzien 31 grudnia 2004 roku. Najistotniejsza pozyczka jest pozyczka udzielona a
Spoétce WAN-11 ktorej saldo wraz z odsetkami na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosi 69.532
tys. zl. Pozyczka ta zostala udzielona na podstawie umowy z dnia 16 marca 2004 roku z
pozniejszymi aneksami. Termin splaty pozyczki uptywa 31 grudnia 2005 roku

Srodki pieniezne w kasie zostaly zinwentaryzowane wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2004
roku. Srodki na rachunkach bankowych zostaty potwierdzone przez banki obstugujace Spotke
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2004 roku.

Srodki pienigzne w wysokosci 8.794 tys. zt sa zablokowane na rzecz Juliusz Mienl
Versicherungsservice & Leasing GmbH z tytutu zawartej umowy sprzedazy znaku towarowego.
W zwiazku z realizacja w roku 2005 warunkow zawieszajacych srodki zostaty odblokowane.

2.6. Kapitaly
Kapitaty 309.690
Udzial procentowy w sumie bilansowej 36

Wykazana na dzien 31.12.2004 roku warto$¢ kapitalu zaktadowego jest zgodna ze statutem
Spotki oraz wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat akcyjny Spotki wynosi 21.000 tys. zt i dzieli sig¢ na 10.500 tys. akcji o warto$ci
nominalnej 2 zt kazda.

Kapital zaktadowy nie ulegt zmianie w badanym okresie.

Kapital zapasowy zwigkszyl si¢ w badanym okresie o 10.792 tys. zt 1 wynosi na dzien
31.12.2004 roku 281.147 tys. zt. Zwigkszenie jest wynikiem zaewidencjonowania uchwaty nr 3
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16.06.2004 roku o przeznaczeniu zysku netto z
2003 roku w wysokosci 10.792 tys. zI w catosci na kapitat zapasowy celem finansowania

biezacej dziatalnosci Spotki.

Zysk netto roku obrotowego wynika z prawidlowo sporzadzonego rachunku zyskow 1 strat i
wynosi 7.543 tys. zt.

Saldo realne, nie budzi zastrzezen.

2.7. Zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania dtugoterminowe 233.582 tys. zt
— w tym wobec jednostek powiazanych 122.082 tys. zt
Udziat procentowy w sumie bilansowe;j 27,2

Na saldo zobowiazan dtugoterminowych sktada si¢ zobowiazanie z tytutlu wyemitowanych
obligacji oraz otrzymanych pozyczek.

Spotka posiada zobowiazanie z tytutu wyemitowanych obligacji w wysokosci 170.000 tys. zt, w
tym wobec jednostek powigzanych 58.500 tys. zl. Spoétka prezentuje zobowiazanie z tyt.
obligacji w warto$ci nominalnej. Odsetki naliczone na dzien 31 grudnia 2004 roku prezentowane
sa jako zobowiazanie krotkoterminowe, dyskonto jako krotko i dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe kosztow czynne i rozliczane w koszty w okresie do dnia wykupu obligacji.
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Zobowiazanie z tytutu obligacji wynika z nastgpujacych umow:

- umowa agencyjna z dnia 23 kwietnia 2004 roku zawarta z bankiem BRE S.A. program emisji
przewidywat emisje do kwoty 300.000 tys. zt. Emisja zostata przeprowadzona w wysokosci
150.000 tys. zt. Odsetki od obligacji platne sa w okresach potrocznych, dyskonto od
wyemitowanych obligacji wyniosto 3.372 tys. zt. Wykup obligacji przypada 25 maja 2011
roku. Zobowiazanie z tytulu emisji obligacji zostalo potwierdzone przez Bank na dzien
31 grudnia 2004 roku.

- emisja z dnia 11 pazdziernika w wysokosci 20.000 tys. zt. Emisja przeprowadzona przez
Bank BPH S.A. na podstawie Umowy o Prowadzenie Programu Emisji Obligacji z dnia
2 kwietnia 2003 roku. Obligacje oprocentowane bez dyskonta, odsetki ptatne w okresach
kwartalnych, termin wykupu obligacji 26 luty 2006 roku.

Dodatkowo jako zobowiazanie dlugoterminowe wobec jednostek powiazanych wykazano
zobowiazanie w kwocie 63.582 tys. zt z tytulu otrzymanych pozyczek dlugoterminowych.
Zobowiazanie z tytutu pozyczek zostalo potwierdzone na dzien 31 grudnia 2004 roku. Naliczone
odsetki od zobowiazan z tytulu pozyczek wykazano jako zobowiazania krotkoterminowe.
Otrzymane pozyczki nie sa zabezpieczone. Pozyczki zostaly wycenione w warto$ciach
nominalnych. Terminy sptat wigkszosci pozyczek dtugoterminowych przypadaja na lata 2019-
2023.

Saldo zobowiazan dlugoterminowych jest realne i prawidtowo zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.

2.8. Zobowiazania krotkoterminowe z tytulu kredytow i pozyczek

Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 113.713 tys. zt
Udzial procentowy w sumie bilansowej 13,2

Na saldo sktada si¢ zobowiazanie z tytutu otrzymanych kredytow wynikajace z nastepujacych

umow kredytowych:

- umowa kredytowa nr 14/2002 zawarta z PeKaO S.A. w dniu 7 marca 2003 roku. Bank
udzielit Spotce kredytu do dnia 30 czerwca 2004 roku do kwoty 90.000 tys. zl, w okresie
od 1 lipca 2004 do dnia 30 czerwca 2005 roku do kwoty 80.000 tys. zt. Ostateczna sptata
kredytu ma nastapi¢ w dniu 30 czerwca 2005 roku. Bank potwierdzil saldo kredytu na
dzien 31 grudnia 2004 roku. Zabezpieczenie kredytu stanowi hipoteka na
nieruchomos$ciach spotek z grupy kapitalowej wraz z cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej, zastaw rejestrowy na udziatach w Spotkach zaleznych, przelew
wierzytelno$ci z tytutu zawartych umoéw najmu,

- umowa kredytowa nr PBK/630/UR/001/02 z po6zniejszym aneksem zawarta z CitiBank
Handlowy w dniu 4 lutego 2003 roku. Bank udzielit Spotce kredytu w rachunku biezacym do
kwoty 25.000 tys. zt z terminem sptaty do 28 stycznia 2005 roku. Zabezpieczenie kredytu
stanowi zobowigzanie do przeprowadzenia przez rachunek bankowy kwoty 13.000 tys. zi
kwartalnie. Bank potwierdzit saldo zadluzenia w wysokos$ci 23.167 tys. zt wedlug stanu na
dzien 31 grudnia 2004 roku,

- umowa kredytowa nr 270-1/11/RB/2003 z pdzniejszym aneksem zawarta z PKO BP w dniu
24 grudnia 2003 roku. Bank udzielit Spétce kredytu w rachunku biezacym do kwoty 20.000
tys. zt z terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2005 roku. Zabezpieczenie kredytu stanowi
weksel wilasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa, pelnomocnictwo do rachunku. Bank
potwierdzit zadluzenie w kwocie 4.115 tys. zt wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku,
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- umowa kredytowa nr 2003/2/59/DDF3 z pdzniejszymi aneksami zawarta z BPH S.A. w dniu
25 marca 2003 roku. Bank udzielil kredytu w rachunku w wysokosci do 20.000 tys. zt z
terminem sptaty 30 kwietnia 2005 roku. W ramach kredytu bank udzielit gwarancji
terminowego wykonania w wysokos$ci 534 tys. zt. W dniu 3 lutego 2004 roku w ramach
obowiazujacej umowy kredytowej zostata zawarta umowa Cash Pool. Jest to umowa o
systemie realizacji transakcji zwiazanych z wzajemnymi pozyczkami pomigdzy Echo
Investment S.A., Echo Investment CH Pabianice, Echo Investment CH Lomza, Echo
Investment CH Piotrkow Trybunalski, Echo Investment CH Radom a BPH S.A. Przedmiotem
umowy jest wiaczenie rachunkow spotki do systemu deponowania §rodkow pienieznych i
dysponowanie nimi, zaciaganie i sptata kredytu, pozyczki pomigdzy uczestnikami systemu.

Zabezpieczenie zawartych umow stanowi pelnomocnictwo do rachunku bankowego. Bank
potwierdzit zadtuzenie w wysokosci 6.430 tys. zt wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2004 roku.

Koszty finansowe z tytutu zawartych umow kredytowych obciazyly koszty finansowe roku
2004 w prawidlowej wysokosci.

Salda zobowiazan uznaje si¢ za realne.
2.9. Przychody ze sprzedazy oraz koszty dzialalnosci operacyjnej

Przychody ze sprzedazy i zrOwnane z nimi 235.350 tys. zt
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 202.412 tys. zt

Badaniem objgto poszczegélne rodzaje przychoddéw i kosztéw dzialalnoSci operacyjnej
w zakresie ich udokumentowania, klasyfikacji oraz rozliczania. Kompletno$¢ ujgcia
sprawdzono na podstawie faktur za miesiac styczen 2005 roku.

Przychody 1 koszty zostaly ujgte w sposob kompletny i zaliczone do wihasciwych okresow.
Ponoszone koszty sa dokumentowane prawidlowo 1 rozliczone w odpowiedniej wysokosci.
Spotka dokonata niewtasciwej prezentacji przychodow i kosztow sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnej. W trakcie roku dokonano sprzedazy lokali przy ul. Dzikiej w Warszawie do
spotki powiazanej Athina Park. Warto$¢ netto sprzedanych lokali wynosita 43.392 tys. zi, na
transakcji spotka zrealizowata strat¢ w wysokos$ci 3.395 tys. zl. Przychody i koszty sprzedazy
powinny zosta¢ ujete w pozostatej dziatalnosci operacyjnej jako wynik na sprzedazy majatku
trwalego. Spotka wykazata przychody i koszty tej sprzedazy jako przychody i koszty z
dziatalnosci operacyjne;.

3. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego i informacje dodatkowe, i objasnienia

Zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci Spotka Echo Investment S.A. sporzadzila informacje
dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje 1 objasnienia.

Dane liczbowe w tych informacjach wynikaja z ewidencji ksiggowej i sq zgodne ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym.

4. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym
Zestawienie zmian w kapitale wltasnym wykazuje prawidtowo zwigkszenie kapitalu wtasnego

w kwocie 7.543 tys. zI w okresie od 1.01.2004 roku do 31.12.2004 roku; zostato sporzadzone
prawidtowo 1 wykazuje prawidlowe powiazanie z bilansem oraz rachunkiem zyskow 1 strat.

BDO Polska Sp. z o.0. 22



Raport z badania sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. za rok obrotowy konczacy sig 31 stycznia 2004 roku

5. Sprawozdanie z przeplywu Srodkow pieni¢znych

Sprawozdanie z przeplywoéw Srodkdéw pienieznych sporzadzone zostatlo w sposob okreslony w
zataczniku Nr 1 do ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci.

Dane wykazane w sprawozdaniu z przeplywu $rodkéw pienigznych za rok obrotowy od
1.01.2004 roku do 31.12.2004 roku zostaty prawidtowo powiazane z bilansem, rachunkiem
zyskow 1 strat oraz ksiggami rachunkowymi i w sposob rzetelny i prawidlowy obrazuja zrodta
finansowania dziatalno$ci Spoiki.

6. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spolki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem spotek handlowych, Zarzad sporzadzit
sprawozdanie z dziatalno$ci Spotki w 2004 roku.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci sa zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym sprawozdaniu finansowym Spotki za 2004 rok.

7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spoiki ztozyto pisemne o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiggach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie istnieniu istotnych
zdarzen, ktére nastapity po dniu bilansowym.

Katowice, 4 maja 2005 roku

BDO Polska Spotka z o.o.
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Echo Investment S.A. w 2004 roku

Echo Investment S.A. prowadzi dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci. Echo Investment S.A. jest rowniez podmiotem
dominujacym w Grupie Kapitatlowej Echo Investment S.A. Podmioty tworzace grupe kapitalowa zajmuja si¢ glownie
wynajmem powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacjq i sprzedaza mieszkan oraz
ustugami zarzadzania nieruchomos$ciami. Echo Investment S.A. jako podmiot dominujacy w grupie kapitatowej
organizuje caty proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyzji
administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacja, az do oddania obiektu do uzytku. Echo Investment S.A.
$wiadczy rowniez ustugi generalnego realizatora inwestycji dla zewnetrznych inwestorow.

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

Bilans
Suma bilansowa na koniec roku 2004 zamkneta si¢ kwota 859,0 min zl, co w poré6wnaniu ze stanem na koniec 2003
roku oznacza wzrost wartosci o 8,7%.

Aktywa

Struktura aktywow na koniec 2004 roku wygladata nastgpujaco:

- aktywa trwale — 48,0% aktywow, z czego dominujaca pozycje stanowia inwestycje dlugoterminowe — 86,7%
aktywow trwalych, rzeczowe aktywa trwate — 11,2% sumy aktywow trwatych,

- aktywa obrotowe stanowia 52,0% aktywow, z czego zapasy — 48,0% sumy aktywoéw obrotowych, naleznosci
krotkoterminowe — 27,4% aktywow obrotowych a inwestycje krotkoterminowe 24,5% sumy aktywow obrotowych.

Pasywa
- kapitat akcyjny Spotki na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosit 21,0 mln zt i dzielit si¢ na 10.500.000 akcji
zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D, E i F, o warto$ci nominalnej 2,0 ztote kazda,
- kapital wlasny na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosit 309,7 miln zl, co w poréwnaniu ze stanem na koniec
grudnia 2003 roku oznacza wzrost o 2,5%.
- struktura kapitatu wlasnego Spoiki na koniec 2004 roku przedstawiala si¢ nastgpujaco:
- kapitat zaktadowy — 6,8%,
- kapitat zapasowy — 90,8%,
- warto$¢ ksiggowa netto spotki w przeliczeniu na jedna akcjg stanowi 29,49 zi,
- zobowiazania i rezerwy na zobowiazania stanowily 63,9% sumy bilansowej i zamknety si¢ kwota 549,3 mln zl.

Rachunek zyskow i strat

- przychody netto ze sprzedazy osiagnegty w 2004 roku poziom 235,4 min zk, co w odniesieniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego stanowi spadek o 28,2%,

- zysk na dziatalno$ci operacyjnej na koniec roku 2004 zamknat si¢ kwota 22,9 mln zl, i byl wyzszy o 138,5% od
zysku osiagnigtego w poprzednim roku obrotowym,

- zysk brutto zamknat si¢ kwota 9,4 mln zl i byt nizszy w odniesieniu do 2003 roku o 16,6%,

- zysk netto osiagnat warto$¢ 7,5 min zl, co stanowi spadek o 30,1% w odniesieniu do 2003 roku,

- zysk netto na jedna akcj¢ wyniost 0,72 zt.

Rachunek przeplywéw pieni¢znych
- okres sprawozdawczy rozpoczat si¢ stanem $rodkow pieni¢znych w kwocie 3,4 min zk,
- na dzialalnosci operacyjnej Spotka odnotowata w 2004 roku wyptyw §rodkow pienigznych o kwote 28,2 min zl,
z czego najwigksze pozycje dotyczyty
- odsetki i udzialy w zyskach (+) 14,6 min zt
- zmiany stanu rezerw na kwote (+) 10,5 min zi,
- zmiany stanu zapaséw na kwote (-) 71,9 min zt,
- zmiany stanu zobowiazan krotkoterminowych na kwote (-) 23,1 min zt,
- na dziatalnoSci inwestycyjnej Spotka odnotowata w 2004 roku wyptyw srodkow pienigznych o kwote
16,7 min z1,
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- na przeptywy pieni¢zne z dziatalnos$ci inwestycyjnej najwigkszy wptyw miaty:
- wydatki / wptywy z aktywow finansowych na kwotg (-) 15,5 min zt,
- na dziatalnosci finansowej Spotka odnotowata w 2004 roku wptyw $rodkéw pienigznych w kwocie 54,7 min z1,
- na przeptywy pienig¢zne z dzialalnosci finansowej najwigkszy wptyw mialy:
- wplywy / wydatki z emisji dtuznych papierow warto§ciowych, przyrost sSrodkow w kwocie 81,4 min zt,
- zaptacone odsetki, wyptyw $rodkéow na kwotg 23,7 min zt.
- w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku stan $rodkow pieni¢znych zwigkszy? si¢ o kwote 9,9 min zl;
- $rodki pieni¢zne na koniec grudnia 2004 roku wyniosty 13,3 mln zt.

2. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu emitent jest na nie narazony

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

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

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

- ryzyko kursowe — jest zwigzane z zacigganymi kredytami wyrazonymi w walutach (najczg$ciej w euro)
w ramach grupy kapitatlowej. Umowy z najemcami wyrazone sa w walucie kredytu, ktory zostat zaciagnigty
w celu jego refinansowania. Uzyskane w ten sposob platnosci od najemcéw przeznaczane sa na splatg
wspomnianych kredytow. Takie powigzanie finansowania ze zrédtami przychoddéw ogranicza ryzyko kursowe
do minimum lub je calkowicie eliminuje.

- ryzyko kondycji finansowej najemcoé6w — w ramach prowadzonej przez grupg kapitalowa dzialalnosci wigkszos¢
przychodéw generowana jest z tytutu najmu powierzchni handlowych i biurowych. Kluczowym aspektem jest
dobdor najemcéw o stabilnej kondycji ekonomiczno-finansowej. Najemcami powierzchni w centrach
handlowych sa operatorzy sieciowi (Tesco, Carrefour, Ahold, Nomi, markowe sklepy odziezowe,
wieloekranowe kina, itp.). Wspodlpraca z najemcami pozwala na podejmowanie takich dziatan, ktére stale
podnosza atrakcyjno$¢ wynajmowanych powierzchni oraz eksponuja prestiz danego obiektu, przyciagajac w ten
sposob klientow. Kontrahentami w obiektach biurowych sa takie firmy jak: Philips, Nordea, BRE Bank S.A.,
Deutsche Leasing i inne.

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

3. Informacje o podstawowych produktach wraz z ich okresleniem warto$ciowym i ilo§ciowym oraz udzialem
poszczegdlnych grup produktéw w sprzedazy Echo Investment S.A.
3.1. Segmenty dzialalnoSci

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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Echo Investment S.A. w 2004 roku 3



Echo Investment S.A. SA-R 2004

Segment centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych

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

Zgodnie z przyjeta przez Echo Investment S.A. strategia, realizatorami oraz w dalszym etapie wihascicielami
obiektow przeznaczonych na wynajem sa podmioty celowe, w 100% zalezne od Echo Investment S.A. W ten sposob
Echo Investment S.A. posiada pelng kontrole nad projektem.

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

- statej i kompleksowej obstugi ksiggowej, finansowej i prawnej,

- zarzadzaniu najmem powierzchni komercyjnych,

- prowadzeniu kompleksowych akcji marketingowych i promocyjnych,

- sprawowaniu nadzoru i koordynowaniu dziatan podmiotu zarzadzajacego centrum handlowym ,

- zasad korzystania ze znaku towarowego ,,Echo”.

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

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

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Echo Investment S.A. poprzez podmioty celowe realizuje nowe projekty oraz
nabywa gotowe obiekty biurowe z przeznaczeniem na wynajem. Spotka posiada obecnie w portfelu zaréwno
biurowce w najwyzszej klasie i standardzie (L6dz, Warszawa) jak réwniez budynki o nizszym standardzie.

W 2004 roku Echo Investment S.A. oddata do uzytku Centrum Olimpijskie dla Polskiego Komitetu Olimpijskiego
(PKOL) w Warszawie. Gtowne miejsce zajmuje Centrum Edukacji Olimpijskiej z Muzeum Sportu, Centrum
Konferencyjne, siedziba Polskiego Komitetu Olimpijskiego, Polskiej Fundacji Olimpijskiej i Fundacji Centrum
Edukacji Olimpijskiej, Klub Olimpijski z restauracja i tarasem widokowym.

W 2004 roku Echo Investment S.A. zostata wspolwlascicielem biurowca o powierzchni ponad 20 tys. m® przy
ul. Postgpu w Warszawie, poprzez podmiot Wan-11 Sp. z 0.0., w ktérym Echo Investment S.A. posiada 50%
udziatéw. Obecnie trwaja w nim prace wykonczeniowe i adaptacyjne do potrzeb najemcy, ktory wprowadzi si¢ do
tego obiektu we wrze$niu 2005 roku.

W czwartym kwartale 2004 oddano do uzytku nowy projekt biurowy na wynajem - Athina Park w Warszawie,
w sasiedztwie siedziby PKOL. Jest to zesp6t czterech biurowcow, z ktorych kazdy liczy po okoto 3 tys. m*. Cata
powierzchnia biurowa w tym kompleksie zostata wynajeta.

Echo Investment S.A. przygotowuje si¢ do realizacji parku biurowego w Poznaniu. Projektowany Malta Office Park
bedzie skiadat si¢ z o$émiu budynkoéw, o tacznej powierzchni ok. 27 tys. m’. Planowana inwestycja bedzie
realizowana etapowo i w cato$ci przeznaczona bedzie na wynajem.

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

W poprzednich latach Spoétka zajmowata si¢ kompleksowa realizacja hoteli dla konkretnego klienta pekniac role
generalnego realizatora inwestycji.

Dotychczas Echo Investment S.A. wspotpracowata z francuska grupa Accor, dla ktorej zrealizowata hotele
w nastgpujacych miastach w Polsce: Warszawa, £.6dz, Poznan, Czgstochowa, Zabrze, Krakow, Szczecin. Kolejnym
partnerem w segmencie hotelowym byla réwniez francuska grupa Enverqure. Dla tego operatora Echo Investment
S.A. oddata do uzytku na poczatku kwietnia 2004 roku zespdt trzech hoteli w Warszawie. Dla norweskiej sieci
Qubus Hotel zrealizowano hotel w Gliwicach. Obecnie realizowany jest dla tego operatora hotel ze 195 pokojami
w Krakowie, drugi mniejszy jest na etapie prac projektowych i powstanie w Kielcach. Hotele w Krakowie i Kielcach
dla Qubus Hotel System beda wynajmowane na podstawie wieloletnich umow.

Segment mieszkaniowy

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

3.2. Struktura przychodéw

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

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej:

Gléwnym zrédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkan a w mniejszym stopniu sprzedaz
powierzchni komercyjnych (powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w wielofunkcyjnych
projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytutu przychody stanowity ok. 30% catosci przychoddw.

- ustugi realizacji inwestycji:

Z tytulu ushug realizacji inwestycji w 2004 roku, Echo Investment S.A. uzyskata glownie przychody z realizacji
w formule Generalnego Realizatora Inwestycji (GRI) zespotu hotelowego dla francuskiej grupy Envergure oraz
biurowca dla Polskiego Komitetu Olimpijskiego. Obydwie inwestycje zlokalizowane sa w Warszawie. Ponadto Echo
Investment S.A. $wiadczy ustugi tego rodzaju dla swoich podmiotéw zaleznych. Ustugi realizacji inwestycji
stanowily ok. 39% osiagnigtych przychodow.

- ushugi najmu:
Przychody z ushlug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i budynkach
biurowych. Przychody z tego tytulu stanowity ok. 8% przychodow netto ze sprzedazy Echo Investment S.A.

- obroét nieruchomosciami:

Echo Investment S.A. jako firma deweloperska posiada pewien zasdéb nieruchomosci, ktére moga zostaé
przeznaczane sa pod konkretne projekty lub na sprzedaz. W tym obszarze dziatalnos$ci sprzedaz Spoétki osiagngla
warto$¢ ok. 9% ogblnych przychodow ze sprzedazy.

- uslugi prawne, ksiggowe i konsultingowe:

Ten rodzaj dziatalnoSci zwiazany jest z obstluga podmiotdw zaleznych w zakresie obstugi prawnej, ksiggowej
i konsultingowej. Przychody generowane w tym obszarze stanowia ok. 12% ogoélnych przychodéw netto ze
sprzedazy Spoftki.

- pozostale przychody stanowig ok. 2% ogélnej sprzedazy.
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Struktura osiqgnietych przychodow netto ze sprzedazy [w min. zt] w latach 2004-2003 roku przez Echo Investment S.A.:

Wyszczegélnienie 01.01.2004 -| 01.01.2003 -
31.12.2004 31.12.2003

Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 71,1 54,3
Ustugi realizacji inwestycji 92,8 225,2
Obroét nieruchomos$ciami 20,4 8,4
Ushugi najmu 18,9 21,4
Ustugi prawne, ksiggowe i konsultingowe 28,9 12,3
Pozostate przychody 3,3 6,1
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 235,4 327,7

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

Rynki zbytu
W 2004 roku wszystkie realizowane przez Echo Investment S.A. projekty byly zlokalizowane wyltacznie na polskim
rynku. Spotka realizowata swoje inwestycje na rynkach: warszawskim, krakowskim, poznanskim i wroctawskim.

Zmiany w zréodlach zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez Echo Investment S.A., dominujacy udzial mierzony udziatem
zakupow do przychodoéw ze sprzedazy ogdtem posiadaja podmioty, z ktorymi Echo Investment S.A. wspotpracuje
w zakresie realizacji konkretnych projektow deweloperskich. W 2004 roku obroty z trzema kontrahentami
przekroczyly prog 10% wartosci przychodéw Spotki:

Najwieksi dostawcy w 2004 roku:

Wartosé %-wy udzial
Kontrahent obrotéw | przychodach
[w min. zt] netto e
sprzedazy
Urzad Miasta Wroctaw 54,9 23,3%
Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. 54,0 23,0%
Spotdzielnia Mieszkaniowa ,,Wola” w Warszawie 41,1 17,5%

Obecnos¢ Urzedu Miasta Wroctaw jako najwigkszego dostawcy Spoltki jest wynikiem zakupu nieruchomos$ci od
miasta Wroclaw przez Echo Investment S.A., na ktorej rozpoczgto realizacj¢ centrum handlowo-rozrywkowego
,Pasaz Grunwaldzki”. Drugim pod wzglgdem wartosci obrotéw jest firma Modzelewski & Rodek, ktora §wiadczy na
rzecz Echo Investment S.A. ustugi budowlane. Od Spotdzielni Mieszkaniowej ,,Wola” w Warszawie Spoétka
odkupita realizowane budynki mieszkalne (osiedle Inflancka) wraz gruntem.

Zmiany w§réd odbiorcow

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

W 2004 roku udzial, przekraczajacy 10% przychoddéw netto ze sprzedazy, miata sprzedaz ustug generalnej realizacji
inwestycji na rzecz podmiotu zaleznego w zwiazku z realizacja zespolu biurowego Athina Park w Warszawie oraz
budynkéw mieszkalnych dla SM ,,Wola”.
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Najwieksi odbiorcy Echo Investment S.A. w 2004 roku:

o -
Warto$¢ A)rwycﬁgfl?clh
Odbiorca obrotow wprzy
netto ze
[w mln. zt] .
sprzedazy
Athina Park Sp. z 0.0. 91,5 38,9%
Spotdzielnia Mieszkaniowa ,,Wola” w Warszawie 24,7 10,5%

5. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalno$ci gospodarczej Echo Investment S.A., w tym znanych
Echo Investment S.A. umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia,
wspolpracy lub kooperacji, zawartych w 2004 roku

5.1. Umowy znaczace dla dzialalno$ci gospodarczej Echo Investment S.A.

Centra handlowe i handlowo - rozrywkowe

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

Hotele

W dniu 21 pazdziernika 2004 roku Echo Investment S.A. podpisata ostatecznag umowg z Qubus Hotel System
Sp. z 0.0. z siedziba w Zielonej Gorze, na mocy ktorej Echo Investment S.A. nabyla prawo wieczystego uzytkowania
nieruchomosci potozonej w Krakowie. Warto$¢ sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci bedacej
przedmiotem niniejszej umowy zostala okreSlona jako réwnowartos¢ 620.000 USD netto. Umowa mogta zostaé
podpisana, poniewaz Gmina Miasto Krakow nie skorzystala z prawa pierwokupu nieruchomosci bedace;
przedmiotem umowy. Niniejszym spelil si¢ warunek dotyczacy zawartej w dniu 22 wrzesnia 2004 roku
warunkowej umowy sprzedazy przez Qubus Hotel System Sp. z o0.0. prawa wieczystego uzytkowania gruntu
w Krakowie spotce Echo Investment S.A. Sfinalizowanie umowy z Qubus Hotel System Sp. z 0.0. pozwala Spotce
Echo Investment S.A. rozpocza¢ ostatni etap przygotowan do realizacji projektu hotelowego w Krakowie. Ponadto
trwaja prace nad uruchomieniem budowy hotelu w Kielcach. Zrealizowane obiekty hotelowe zostang
wydzierzawione Qubus Hotel System Sp. z 0.0. na okres 25 lat.

W dniu 10 listopada 2004 roku Echo Investment S.A. podpisata z firmq Hochtief Polska Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie umowe¢ o Generalne wykonanie obiektu budowlanego — Hotel Qubus w Krakowie przy
ul. Nadwi$lanskiej — Port Solny. Wynagrodzenie dla Hochtief Polska Sp.z o0.0., z tytulu realizacji przedmiotu
umowy jest ryczaltowe i wynosi 38,8 mln. zlotych netto. Termin zakonczenia realizacji przedmiotu umowy
przewidziany jest na maj 2006 roku.

Biura

W dniu 2 marca 2004 roku Echo Investment S.A. podpisata z firma Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie umowg o Wykonanie Rob6t Wykonczeniowych — Kompleks Biurowy ,,Athina Park” przy Centrum
Olimpijskim Warszawa ul. Wybrzeze Gdynskie. Wynagrodzenie dla Modzelewski & Rodek Sp. z o.0., z tytulu
realizacji przedmiotu umowy byto ryczattowe i wynosito 18,9 min. ztotych netto. Prace zakonczono w 2004 roku.

W dniu 17 maja 2004 roku Echo Investment S.A. powzigta wiadomos$¢ o tym, iz Spotka Wan-11 Sp. z o.0. z siedziba
w Warszawie, w ktorej Echo Investment S.A. posiada 50% udziatéw podpisata umowe najmu obiektu biurowego w
Warszawie. Przedmiotem najmu jest ok. 20 tys. m* powierzchni biurowej w Warszawie w nowo nabytym przez
spotke Wan-11 Sp. z 0.0. biurowcu wraz z podziemnym i nadziemnym parkingiem. W zwiazku z rozpoczynajacymi
si¢ pracami wykonczeniowymi, termin oddania obiektu do uzytkowania zostat okre§lony na wrzesien 2005 roku.
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Umowa zostata zawarta na okres 10 lat. Wynagrodzenie z tytutu umowy bedzie ptatne miesigecznie i denominowane
jest w euro. Najemca jest renomowana i dynamicznie rozwijajaca si¢ firma, o stabilnej sytuacji finansowo-
ekonomicznej z dobrymi perspektywami rozwoju.

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

Mieszkania

W dniu 3 sierpnia 2004 roku Echo Investment S.A. zawarta umoweg kupna nieruchomos$ci wraz z budynkiem
mieszkalnym w stanie surowym przy ul. Inflanckiej w Warszawie od Spoétdzielni Mieszkaniowej ,,Wola” z siedziba
w Warszawie. Warto$¢ umowy wynosi 40,8 mln zlotych.

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

akcjonariuszami.

5.3. Umowy ubezpieczenia

Suma
Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel ub[e;[i;e:zzeﬁla

polisy majatkowe - obiekty biurowe TU Cigna S.A. 5824
polisy majatkowe - obiekt handlowy TU Compensa S.A. 26 974
polisy majatkowe - obiekt handlowy TU Cigna S.A. 1 835
polisy majatkowe - wyposazenie STU Ergo Hestia S.A. 437
polisy majatkowe - wyposazenie TU Cigna S.A. 20
polisy majatkowe - wyposazenie TU Compensa S.A. 1178
polisa odpowiedzialno$ci cywilnej TU Compensa S.A. 5000
polisy majatkowe - lokale mieszkalne STU Ergo Hestia S.A. 22003
polisy majatkowe - lokale mieszkalne TU Compensa S.A. 2 590

RAZEM 65 861

5.4. Umowy wspélpracy lub kooperacji

Poza umowa zawarta z Qubus Hotel System Sp. z o0.0. Echo Investment S.A. nie zawierala innych umoéw
dotyczacych wspoétpracy lub kooperacji.
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6. Informacje o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Echo Investment S.A. z innymi
podmiotami oraz wskazanie jej gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe i nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jej grupa
kapitalowa oraz opis metod ich finansowania

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

- w dniu 9 stycznia 2004 roku, Spotka otrzymala obustronnie podpisang umowe, na mocy ktérej zbyla na rzecz
osoby fizycznej, 5.052 udzialy o warto$ci nominalnej 600 zlotych jeden udzial, w kapitale zakladowym spotki
,Przedsigbiorstwo Consultingowo-Handlowe BJS International” Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoScia
z siedziba w Kielcach. Zbyte udzialy stanowia 100% w kapitale i glosach spoiki ,,Przedsigbiorstwo Consultingowo-
Handlowe BJS International” Sp. z o0.0. Strony ustalily, Ze cena sprzedazy udziatdéw wynosi 50 tys. zk. Wartosé
ewidencyjna zbywanych aktywow w ksiggach rachunkowych wynosita 0 zt.

- w dniu 15 marca 2004 roku zawarla z firmami Wan S.A. oraz PPH Witan umowy na mocy ktérych Echo
Investment S.A. nabyta 25 udziatéw, o wartosci 1.000 ztotych jeden udzial, w kapitale zaktadowym spotki Wan-11
Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Warszawie. Nabyte udziaty stanowia 50% w kapitale
i glosach spotki Wan-11 Sp. z o0.0. Laczna cena nabycia przez Echo Investment S.A. 25 udzialéw wyniosta 25.000
(dwadziescia pigé tysigcy) ztotych. Udzialy nabyte przez Echo Investment S.A. zostaly sfinansowane ze $rodkéw
wlasnych i sg traktowane jako dlugoterminowa lokata kapitatu. Podmioty sprzedajace udziaty nie sa podmiotami
powiazanymi wobec Echo Investment S.A.

- w dniu 22 czerwca 2004 roku, Spolka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego w Kielcach X Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 16 czerwca 2004 roku o dokonaniu rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spoiki ,,Athina Park” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
nastapito w wyniku objecia przez Echo Investment S.A. 11.950 udziatow o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, co
dato kwotg 5.975.000 ztotych. Objete przez ,,Echo Investment S.A.” udziaty zostaty optacone w catoéci gotowka. Po
zarejestrowaniu podwyzszenia, kapital zakltadowy spolki ,,Athina Park” Sp. z 0.0. wynosi 6.000.000 ztotych i dzieli
si¢ 12.000 udzialéw o warto$ci nominalnej 500 zlotych kazdy. Echo Investment S.A. posiada bezposrednio oraz
posrednio poprzez spotke zalezna ,,Projekt Echo 17” Sp. z 0.0. — 12.000 udzialéw o warto$ci nominalnej 500 zt
kazdy i tacznej wartosci 6.000.000 zlotych, ktére stanowia 100% kapitatu zaktadowego spotki ,,Athina Park”
Sp. z 0.0. i upowazniaja do 100% ogolnej liczby gloséw na zgromadzeniu wspolnikow spotki.

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

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

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

6.2. Inwestycje w akcje spélek gieldowych

W ramach rachunku papieréw wartosciowych Echo Investment S.A. nie dokonywala w 2004 roku zadnych
inwestycji w akcje spotek gietdowych.

7. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jeZeli jednorazowa lub laczna warto$¢ kilku transakeji
zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesigcy stanowi wyrazona w zlotych
rownowartos$¢ kwoty 500.000 EURO.

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

W zwiazku z przyjeta przez Echo Investment S.A. strategia realizacji kazdego centrum handlowego przez odrgbny
podmiot zalezny oraz w zwiazku z wniesieniem przez Echo Investment S.A. do spétek celowych, jako wkladu
rzeczowego nieruchomosci, na ktdrych zrealizowane zostaty centra handlowe, w 2004 roku zostato zawartych szereg
umoéw pomiedzy Echo Investment S.A. a podmiotami z Grupy Kapitatlowej Echo Investment S.A.:

- ustanowienie zastawu rejestrowego na udziatach w spotce: Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow
Trybunalski Sp. z 0.0. Zastawca jest Piomot Auto Sp. z 0.0. (podmiot w 100% zalezny od Echo Investment S.A.).
Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej z Bankiem BPH S.A., o ktorej Echo
Investment S.A. raportowala w dniu 26 stycznia 2004 r. (RB nr 3/2004). Zastaw zostal ustanowiony do kwoty
72.600 tys. EUR, co na dzien przekazania raportu stanowilo kwotg 346,6 mln PLN. Warto§¢ ewidencyjna w ksiggach
rachunkowych Piomot Auto Sp. z 0.0. zastawionych aktywow wynosi 1.813 tys. PLN (wg stanu na dzien 31.12.2003 r.).

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

- ustanowienie zastawow rejestrowych na udziatach w podmiocie zaleznym: Echo Investment - Centrum Handlowe
Radom Sp. z 0.0. na rzecz Banku BPH S.A. z siedziba w Krakowie. Zastawca jest Echo Investment S.A. z siedziba
w Kielcach. Zastaw rejestrowy stanowi zabezpieczenie umowy kredytowej podpisanej przez wyzej wymieniong
spotke zalezna z Bankiem BPH S.A., o ktorej Echo Investment S.A. raportowata w dniu 26 stycznia 2004 r. (RB nr
3/2004). Zastawy zostaty ustanowione do kwoty 72.600 tys. EUR, co na dzien przekazania raportu stanowi kwote
345,1 mln PLN. Warto$¢ ewidencyjna w ksiggach rachunkowych Echo Investment S.A. zastawionych aktywoéw
wynosi odpowiednio dla: Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. — 14.142 tys. PLN (wg stanu na
dzien 31.12.2003 r.). Ponadto =zostaly ustanowione =zastawy rejestrowe na rzecz Banku BPH S.A. na
wierzytelno$ciach pienigznych wynikajacych z posiadanych przez: Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkow
Trybunalski Sp. z 0.0., Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. - rachunkéw bankowych.
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- udzielenie w dniu 24.04.2004 r. porgczenia za zobowiazanie do zaptaty cen zakupu przez spotke Wan-11 Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, mogace powstaé w przysztoséci z tytulu zawartych przez spoétke¢ Wan-11 Sp. z 0.0. uméw
zakupu nieruchomos$ci zabudowanej polozonej w Warszawie. Porgczenie zostato udzielone do kwoty 18,88 min.
USD, co na dzien przekazania niniejszego raportu stanowi rownowartos¢ 75,64 min. PLN. Porgczenie obowiazuje do
momentu splaty przez spotke Wan-11 Sp. z 0.0. zobowiazan wynikajacych z zawartych uméw. Ostateczny termin
zaplaty cen zakupu przez spotke Wan-11 Sp. z 0.0. za nabywana nieruchomos$¢ zostal okreslony na 30.06.2004 r.
Echo Investment S.A. posiada 50% udziatow w spotce Wan-11 Sp. z o.0. i za jej posrednictwem realizuje w takiej
proporcji projekt deweloperski na wynajem. Warto$¢ udzielonego porgczenia stanowi 25% kapitatow wlasnych Echo
Investment S.A. (wg stanu na dzien 31.12.2003 r.)

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

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

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

nadzorujacymi, ktorych jednorazowa lub taczna warto§¢ w okresie 12 miesigcy stanowitaby wyrazona w ztotych
rownowarto$¢ kwoty 500.000 euro.

8. Informacje o zaciagnietych kredytach i umowach pozyczki z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnos$ci
oraz umowach poreczen i gwarancji
8.1. Umowy kredytowe

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

Charakter Waluta Kwota kredytu Stan wykorzystania Ostatec'zny
Nazwa banku zobowiazan Kkredvtu Wg umowy kredytu [w tys. zt] na termin
1 y [w tys. z4] dzien 31.12.2004 r. splaty
Pekao S.A. Kredyt w rachunku
O Warsoa oo PLN 20.000 0| 30.06.2005
Pekao S.A. Kredyt obrotowy PLN 80.000 80.000 | 30.06.2005
O/Warszawa . . .06.
Bank Handlowy Kredyt w rachunku
& Warssamia S A Voo PLN 25.000 23.168 | 28.01.2005
Kredyt w rachunku
PKO BP SA Yicmoym PLN 20.000 4.115 | 31.12.2005
Bank BPH S.A. e e | PLN 20.000 6.430 | 30.04.2005
Bank BPH S.A. Kredyt zabezpieczajacy PLN 30.000 0| 28.02.2006
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8.2. Umowy pozyczek
8.2.1. Pozyczki zaciagnigte

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

Kwota pozyczki
Podmiot pozostala do sp.la’ty Oslsteit:lciflny
[w tys. ztf] na dzien splaty
31.12.2004 r.
Bioelektrownia Hydropol —4 Sp. z o.0. 2 | 30.12.2005
Projekt Echo 26 Sp. z o.0. 50 | 30.12.2005
Echo Centrum - Slichowice Sp. z 0.0. 2.606 | 30.12.2005
Projekt Echo 30 Sp. z 0.0. 54 | 30.12.2005
Hotel Investment Sp. z 0.0. 1.044 | 30.12.2005
Projekt Echo 32 Sp. z o.0. 54 | 30.12.2005
Projekt Echo 33 Sp. z 0.0. 53 | 30.12.2005
Projekt Echo 34 Sp. z 0.0. 54 | 30.12.2005
Projekt Echo 36 Sp. z o.0. 54 | 30.12.2005
Projekt Echo 37 Sp. z 0.0. 54 | 30.12.2005
Echo Bau Sp. z 0.0. 52 | 30.12.2005
Projekt Echo 39 Sp. z o.0. 54 | 30.12.2005

Zobowiazania dlugoterminowe Echo Investment S.A. z tytulu zaciagnigtych pozyczek wg stanu na koniec roku

obrachunkowego 2004 przedstawia ponizsza tabela:

Kwota pozyczki
Podmiot pozostala do sp.la,ty Ostflteczny
[w tys. zi] na dzien termin splaty
31.12.2004 r.
Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Szczecin Sp. z 0.0. 3.662 31.12.2023
Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo Sp. z 0.0. 14.222 31.12.2013
Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce Sp. z 0.0. 1.836 31.12.2023
Echo Investment - Centrum Handlowe Olkusz Sp. z 0.0. 7.174 31.12.2023
Echo Investment - Centrum Handlowe Tczew Sp. z 0.0. 2.638 31.12.2023
Echo Investment - Centrum Handlowe Pita Sp. z o.0. 1.794 31.12.2023
Projekt 3 Sp. z 0.0. 48 31.12.2006
]SEI():h;) (I)I.l(;/'estment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Piotrkéw Trybunalski 3612 31.12.2019
Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Radom Sp. z 0.0. 12.790 31.12.2019
Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Pabianice Sp. z 0.0. 15.757 31.12.2019
Wygleddéw Sp. z 0.0. 49 31.12.2006

8.2.2. Pozyczki udzielone

Naleznosci Echo Investment S.A. z tytutu udzielonych pozyczek wg stanu na koniec roku obrachunkowego 2004

przedstawia ponizsza tabela:

Podmiot Kwota pozyczki wg Ost-flteczny

UMmMoOwYy [w tys. zi] termin splaty
Wan-11 Sp. z 0.0. 69.722 | 31.12.2005
Athina Park Sp. z 0.0. 18.896 | 31.12.2005
Echo — Centrum Biznesu £6dZ Sp. z o.0. 7.311] 31.12.2005
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podporzadkowana
Umowie Kredytu
zawartej 21 grudnia
Centrum Bankowosci i Finansow Sp. z o.0. 3.280 %gg;;g{ﬁgfjg
Rheinhyp-BRE
Bank Hipoteczny
S.A. w Warszawie
Malta Office Park Sp. z o.0. 4.242 | 31.12.2005
Projekt S Sp. z 0.0. 1.013 ] 19.08.2008
Est-On Sp. z o.0. 2.471 31.12.2005
Echo Investment — Centrum Handlowe Rzeszé6w Sp. z o0.0. 25| 31.12.2005
Princess Investment Sp. z o.0. 362 31.12.2005

8.3. Umowy instrumentéw dluznych

BRE Bank S.A.

- w dniu 15 kwietnia 2004 roku spotka podpisata z BRE Bankiem S.A. z siedziba w Warszawie umowy (,,Umowy”)
w sprawie Programu Emisji Obligacji (,,Obligacje”). Na mocy tych uméw Echo Investment S.A. moze wyemitowaé
kroétko-, $rednio- i dlugoterminowe Obligacje denominowane w zlotych polskich. BRE Bank S.A. bedzie w ramach
Programu Emisji Obligacji organizowat i kompleksowo obshugiwat niepubliczne emisje Obligacji Echo Investment
S.A. Maksymalna faczna warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych Obligacji nie przekroczy kwoty
300.000.000 zt. Planowane warunki emisji Obligacji zaktadaja, iz Obligacje moga by¢ emitowane w okresie 3 lat od
dnia podpisania Umoéw, beda niezabezpieczone, oprocentowanie Obligacji moze by¢ state lub zmienne. Obligacje
nie beda uprawnialy do zadnych $wiadczen niepieni¢znych. Maksymalna warto$¢ nominalna planowanego Programu
Emisji Obligacji stanowi 99,3% kapitalow wiasnych Echo Investment SA (wg stanu na dzien 31.12.2003 r.). Ponadto
suma maksymalnej warto$ci nominalnej planowanego Programu Emisji Obligacji oraz wczesniej wyemitowanych
i nieumorzonych obligacji w kwocie 50,0 mln ztotych, stanowi 115,9% kapitatéw wiasnych Echo Investment S.A.
(wg stanu na dzien 31.12.2003 r.). Jednoczes$nie Zarzad Echo Investment S.A. o$wiadcza, iz na dzien podpisania
umow nie przewiduje wprowadzenia obligacji do publicznego obrotu.

- w ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibqg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (rb nr 19/2004 z dnia
16.04.2004 r.) - Spotka wyemitowata w dniu 25 maja 2004 roku obligacje na laczna kwotg 150,0 min. zI. Warto$é
nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys. zl, a cena emisyjna obligacji zostata okreslona w drodze przetargu.
Obligacje zostaly wyemitowane na okres siedmioletni, tj. Dzien Wykupu obligacji przypada 25 maja 2011 roku.
Oprocentowanie jest ptatne w okresach pétrocznych, w oparciu o stawke WIBOR 6M powigkszona o marzeg dla
inwestorow. Wykup obligacji w Dniu Wykupu nastapi po wartosci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie
sa zabezpieczone. Wyemitowane obligacje stanowia 49,2% kapitalow wiasnych Echo Investment S.A. wg stanu na
dzien 31 marca 2004 r. W ramach zarzadzania ptynnoscia i alokowania $rodkéw pienigznych w Grupie Kapitatowe;j
Echo Investment S.A. trzy podmioty zalezne w 100% od Emitenta, tj.: Echo Investment - Centrum Handlowo-
Rozrywkowe Szczecin Sp. z 0.0., Echo Investment - Centrum Handlowe Radom Sp. z 0.0. oraz Echo Investment -
Centrum Handlowe Piotrkow Trybunalski Sp. z o.0., objgly czg$¢ wyemitowanych obligacji, na warunkach
podanych powyzej.

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

Nazwa banku Charakter instrumentu o Termin
wyl[(v(:lt‘;syg]a na obowigzywania umowy
BRE Bank S.A. obligacje 150.000 25.05.2005
Bank BPH S.A. obligacje 25.000 19.01.2005
Bank BPH S.A. obligacje 20.000 26.02.2006
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8.4. Umowy poreczen

Poreczenie na rzecz | Wartos$¢ Termin waznoSci Tytulem
[w tys. zt]

uiszczania przez MDP Sp. z 0.0. (podmiot w 100%
Urzad Miasta Lodzi 8.656 | rok 2095 zalezny od Echo Investment S.A.) optat za wieczyste
uzytkowanie gruntu

Do przedtozenia w banku wpisu do
ksiggi wieczystej hipoteki na

nieruchomosci, dokonania cesji z porgczenie za zobowiazania Echo Investment —
Pekao S.A. 10.957 | gwarancji dobrego wykonania Centrum Belchatow Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie
przedstawionej w zwiazku ze kredytu udzielonego przez Bank Pekao S.A.

zwolnieniem kaucji gwarancyjnej
Mostostal Warszawa S.A.

8.5. Umowy gwarancji

Gwarant Wartos§¢ Termin Tytulem
[w tys. zt] waznosci
Zabezpieczenie terminowego przekazania przedmiotu najmu przez spotke
Bank BPH S.A. 8.156|  1.01.2006 Vo115
Pekao S.A. Kielce 4.078 Zabezpieczenie zwigzane z umowa zakupu gruntu we Wroclawiu od

gminy Wroclaw za zobowiazania i ewentualne kary umowne

Gwarancja wygasa po

podpisaniu protokotu Zabezpieczenie dobrego i terminowego wykonania umowy zawartej z
Pekao S.A. Kielce 534 Odbioru Przedsigbiorstwem Obstugi Cudzoziemcow ,,Dipservice” Przedsigbiorstwo
Pogwarancyjnego Panstwowe
budynku
T.U. Allianz Polska 580 01.05.2006 Zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy jako wiasciwego usunigcia
S.A. T wad i usterek przy realizacji hotelu w Gliwicach dla Qubus Hotel

9. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez
Echo Investment S.A. wplywow z emisji

W 2004 roku Spoétka nie emitowala papierow wartoSciowych (akcji).

10. Wyjasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wcze$niej
publikowanymi prognozami na rok 2004.

Echo Investment S.A. nie publikowala prognoz wynikow finansowych na 2004 rok.

11.0Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Echo Investment S.A., ze szczegélnym uwzglednieniem
zdolnos$ci wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowiazan

Zarzadzanie zasobami finansowymi Echo Investment S.A. w 2004 roku, w zwiazku z prowadzonym procesem
inwestycyjnym budowy obiektow komercyjnych i mieszkan koncentrowato si¢ gldwnie na pozyskiwaniu zrodet
finansowania dla realizowanych projektéw, finansowaniu pomostowym (do momentu uzyskania finansowania przez
podmioty zalezne) oraz na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikoéw plynnosci i zalozonej struktury finansowania.
Dziatalno$¢ Spotki w 2004 roku generowata dodatni wynik na kazdym poziomie rachunku wynikow, szczegodlnie
zdecydowanie poprawiajac rentowno$¢ operacyjna.

Spotka w ostatnich latach zwigksza w swojej strategii nacisk na powigkszanie portfela powierzchni komercyjnych,
ktore w ocenie Spotki, powinny zapewni¢ stabilne przychody i przeptywy Srodkow pienigznych oraz uniezaleznic¢
Echo Investment S.A. od cyklicznych faz w gospodarce i budownictwie.

Wedlug Zarzadu, sytuacja majatkowa i finansowa Echo Investment S.A. na koniec 2004 roku §wiadczy o stabilnej
kondycji finansowej Spoiki, a perspektywa najblizszych lat jest optymistyczna w zwiazku z pojawieniem si¢ oznak
ozywienia gospodarki.
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Wskazniki rentownosci operacyjnej zdecydowanie si¢ poprawit. Swiadczy to o zwigkszeniu marzy na podstawowej
dziatalnosci Spoétki. Rentownos$¢ netto zostala utrzymana na poziomie poprzedniego roku. Stopy zwrotu zar6wno
z aktywow jak i z kapitatu wlasnego nieznacznie si¢ pogorszyly, co jest wynikiem z jednej strony wzrostu warto$ci
pozycji aktywow i kapitalu wlasnego, a z drugiej strony nizszym zyskiem netto na poziomie jednostkowym. Bardziej
obiektywnymi wskaznikami stuzacymi do oceny rentownosci prowadzonej dziatalno$ci sa dane skonsolidowane.

Ksztaltowanie si¢ poszczegolnych wskaznikow rentownosci w latach 2004-2003 przedstawia sie nastepujqco:

Wskazniki rentownoSci 2004 rok | 2003 rok
Wskaznik marZy zysku operacyj nego 9.7% 2.9%
zysk operacyjny / przychody netto ze sprzedazy
Wskaznik marzy zysku bilansoyvego netto 3.2% 3.3%
zysk netto / przychody netto ze sprzedazy
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) o o
zysk netto / aktywa ogotem 0.9% 1,4%
Stopa ZWrotu z kapitatu whasnego (ROE) 2.4% 3.6%
zysk netto / kapital wlasny

Rotacja gléwnych sktadnikéw aktywow i pasywoéw uwarunkowana jest specyfika prowadzonej dziatalnos$ci. Wiaze
si¢ ona ze stosunkowo dlugim cyklem realizacji poszczegodlnych projektow inwestycyjnych oraz rosnacym,
wartosciowo 1 iloSciowo, ,,portfelem” prowadzonych inwestycji. Wptywa to bezposrednio na wzrost wartoSci
zapasow, do ktorych Spoétka zalicza: nabyte prawa wiasnosci i prawa wieczystego uzytkowania gruntow oraz
wszelkie naklady i koszty budowlane dotyczace realizowanych projektow deweloperskich, ktore sg przeznaczone na
sprzedaz. Wydluzeniu ulegly przedstawiane w tabeli cykle rotacji gtownych sktadnikow bilansu. Za jedna
z gtdéwnych przyczyn mozna poda¢ spadek poziomu przychodow na poziomie jednostkowym.

Rotacje gtownych skladnikow aktywow i pasywow w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza tabela:

Wskazniki aktywnos$ci 2004 rok | 2003 rok
Rotacja zapasow w dniach 287 170
(Sredni stan zapasow * 365) / przychody netto ze sprzedazy)
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 194 141
(Sredni stan naleznosci krotkoterminowych * 365) / przychody netto ze sprzedazy)
Rotacja zobowiazan krotkoterminowych z tytutu dostaw i ustug w dniach 240 161

(Sredni stan zobowiqzan krotkoterminowych z tytutu dostaw i ustug * 365) / przychody netto ze sprzedazy)

Wskazniki ptynno$ci utrzymuja si¢ na wysokich, bezpiecznych poziomach. Wiarygodno$é Echo Investment S.A. na
rynku finansowym stale wzrasta, czego dowodem jest zdywersyfikowana struktura bankéw finansujacych
dziatalno$¢ Spotki. Dzigki odpowiedniej strukturze finansowania, zmniejszeniu projekcji kredytowej na poziomie
Echo Investment S.A. poprawily si¢ rowniez wskazniki zadluzenia.

Wielkos¢ wskaznikéw plynnosci Echo Investment S.A. w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza tabela:
Wskazniki plynno$ci 2004 rok | 2003 rok
Wskaznik biezacy (current ratio) 267 2.60
aktywa obrotowe / zobowiqzania krétkoterminowe > >
Wskaznik szybki (quick ratio) 1.39 1.54
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqzania krotkoterminowe ’ ’
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0.08 0.02

Srodki pienigzne / zobowiqzania krotkoterminowe

Wskazniki obrazujace poziom zadluzenia systematycznie si¢ poprawiaja. Obniza si¢ poziom zadluzenia zaréwno
aktywow, jak i kapitalu wlasnego. Wskazniki pokrycia majatku kapitalem wlasnym wskazuja na zmniejszajacy si¢
poziom ich obciazenia dtugiem.
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Wielkos¢ wskaznikow pokrycia majatku i zadtuzenia Echo Investment S.A. w latach 2004-2003 ukazuje ponizsza
tabela:

Wskazniki zadluzenia 2004 rok | 2003 rok
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi
kapitat wiainl}(/r;/aklywcg a;go'lerrf) o 36,1% 38,2%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitalem wlasnym
kapital wlasny / aktywa trwale
Wskaznik ogolnego zadhuzenia
zobowiqzania ogolem / aktywa ogolem
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zobowiqzania ogotem / kapital wilasny

75,3% 73,9%

47,9% 61,8%

132,8% 161,6%

12. Ocena mozliwos$ci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w porownaniu do
wielko$ci posiadanych $rodkow z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dzialalnosci.

Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne posiadaja peina zdolno$¢ do finansowania realizowanych obecnie
projektow inwestycyjnych. Echo Investment S.A., realizujac projekty we wszystkich obszarach aktywnosci,
zamierza finansowac¢ je przy wykorzystaniu §rodkéw pochodzacych z kapitaléw wiasnych, kredytéw bankowych,
emisji dluznych papierow wartosciowych. Spotka kieruje swoje wysitki, ku temu aby programy emisji dtuznych
papieréw wartoSciowych byly gwarantowane i posiadaty dtuzszy niz rok okres zapadalno$ci. Jednoczesnie Spotka
zamierza realizowaé szereg przedsigwzig¢ za poSrednictwem podmiotéw zaleznych, w szczegodlnosci dotyczy to
projektow przeznaczonych na wynajem, a wigc centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych oraz biur,
pozyskujac finansowanie (kredyty celowe) bezposrednio dla tych spotek.

13. Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na wyniki finansowe osiagnigte w 2004 roku

W 2004 roku nie byto nietypowych czynnikéw badz zdarzen, ktére miaty wptyw na wyniki finansowe osiagnigte
przez Echo Investment S.A. Umowy podpisywane przez Spotke, maja charakter zdarzen gospodarczych o duzej
jednostkowej wartosci, sa jednak zwiazane ze specyfika dziatalnos$ci deweloperskiej i nie nalezy ich traktowac jako
co$ wyjatkowego 1 niepowtarzalnego.

14. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Echo Investment S.A.
oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci gospodarczej Spélki.

14.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Echo Investment S.A.
Do najwazniejszych zewnetrznych czynnikow wptywajacych na rozwoj Spotki mozna zaliczy¢:

Czynniki pozytywne:

- utrzymujaca si¢ nadal aktywno$¢ inwestycyjna podmiotow gospodarczych zaréwno polskich jak i zagranicznych i
wynikajace z tego zapotrzebowanie na ustugi $wiadczone przez Spotke,

- deficyt powierzchni mieszkaniowych,

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

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

- wzrost zainteresowania zagranicznych funduszy inwestycyjnych polskim rynkiem nieruchomosci zachgconych
wyzszymi stopami kapitalizacji niz na macierzystych rynkach,

- wigksza dostepnos¢ do zrodet kapitatu dzigki wejsSciu na rynek szeregu instytucji zainteresowanych inwestycjami w
sektorze nieruchomosci.

- wejscie Polski w struktury europejskie
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Czynniki negatywne:

- niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynikajacy m.in. z kwestii reprywatyzacji lub braku precyzyjnych
plandéw zagospodarowania przestrzennego w wielu miastach i gminach,

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

- obostrzenie przepisoOw dotyczacych budowy w kraju obiektow wielkopowierzchniowych,

- niepewnos¢ co do kluczowych zatozen polityki fiskalnej i monetarnej w Polsce.

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

Czynniki pozytywne:

- jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

- stabilny akcjonariat o sprecyzowanej, konsekwentnej polityce wiascicielskiej wobec Spotki,

- zdefiniowana grupa produktow,

- ugruntowana pozycja na rynku deweloperskim oraz duza wiarygodno$¢ potwierdzona obecnoscia na Gietdzie
Papierow Warto$ciowych oraz uzyskanym Certyfikatem Dewelopera,

- dobra wspolpraca ze stabilnymi partnerami:

- struktura organizacyjna uwzgledniajaca istnienie centrow zyskow odpowiedzialnych za poszczegdlne segmenty
aktywnosci Echo Investment S.A.:

Czynniki negatywne:

- specyfika dziatalnosci wyrazajaca si¢ w duzym uzaleznieniu od skomplikowanych i dtugotrwatych procedur
prawnych,

- duze zapotrzebowanie na $rodki obrotowe, zwiazane z ilo$cia i warto$cig realizowanych projektow.

14.2. Perspektywy rozwoju dzialalno$ci gospodarczej Echo Investment S.A. i Grupy Kapitalowej.

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

15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Echo Investment S.A. oraz w poziomie komputeryzacji
wspomagajacej zarzadzanie w Echo Investment S.A. i grupie kapitalowej Echo Investment S.A.

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

16. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Echo Investment S.A. w ciagu ostatniego roku
obrotowego

16.1. Zarzad
W ciagu ostatniego roku obrotowego nie nastapity zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

16.2. Rada Nadzorcza
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. w dniu 6 kwietnia 2004 roku odwotato

Panéw Michala Sotowowa i Krzysztofa Zdeba z funkcji pelnionych w Radzie Nadzorczej Emitenta. Ponadto na
mocy podjetych uchwat NWZA zwigkszono sktad Rady Nadzorczej z trzech do pigciu 0séb oraz dokonano zmian w
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sktadzie Rady Nadzorczej. Na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego w sktad Rady Nadzorczej Echo
Investment S.A. wchodza: Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Mariusz Waniotka -
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Mariusz Gromek - Cztonek Rady Nadzorczej, Robert Oskard - Cztonek
Rady Nadzorczej, Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. w dniu 23 grudnia 2004 roku rozszerzyto
sktad Rady Nadzorczej do szeSciu osob, powotujac w jej sklad Pana Artura Kloczko, powierzajac mu funkcje
cztonka RN.

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

Na dzien 31 grudnia 2004 roku nie bylo pozyczek, gwarancji ani porgczen, udzielonych przez Echo Investment S.A.
osobom zarzadzajacym i nadzorujacym, a takze ich osobom bliskim.

18.Laczna liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji (udzialdéw) emitenta oraz akcji i udzialow w
jednostkach grupy kapitalowej emitenta, bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych
18.1. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujace

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

Stan na Warto$é Laczna Procent
31.12.2004 nominalna wartos¢ kapitalu
jednej akcji | nominalna akcyjnego
Wojciech Ciesielski — Przewodniczacy Rady 36.000 2,00 zt 72.000 zt 0,69%
Nadzorczej
Mariusz Waniolka — Wiceprzewodniczacy Rady nie posiadal akcji - - -
Nadzorczej
Mariusz Gromek — Czlonek Rady Nadzorczej nie posiadal akcji — - —
Artur Kloczko — Cztonek Rady Nadzorczej 766.069 2,00 zk 1.532.138 zt 7,30%
Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji — — —
Karol Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadal akcji - - —

18.2.

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A przez osoby zarzadzajace

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

ponizsza tabela:

Stan na Wartos¢ Laczna % Kapitalu
31.12.2004 nominalna | warto$¢ Kevi
[szt.] jednej keji | nominalna axeyjnego
Andrzej Majcher — Prezes Zarzadu 197.520 2,00 zt 395 040 zt 1,88%

Jarostaw Grodzki — Wiceprezes Zarzadu

nie posiadat akcji

Piotr Gromniak — Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji
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19. Akcjonariusze Echo Investment S.A. posiadajacy, na dzien 31 grudnia 2004 roku, bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

akcjonariuszy.

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

% kapitatu Liczba glosow | % ogolnej liczby
Akcjonariusz Liczba zakladowego na WZA glos6w na WZA
akeji [szt.] Echo Echo Echo
Investment S.A. | Investment S.A. | Investment S.A.
Michal Sotowow (bezposrednio i posrednio) 3.964.134 37,75% 3.964.134 37,75%
OFE ING Nationale — Nederlanden Polska | 1.040.000 9,90% 1.040.000 9,90%
Artur Ktoczko 766.069 7,30% 766.069 7,30%

W dniu 4 kwietnia 2005 roku Echo Investment S.A. otrzymata od Commercial Union Powszechne Towarzystwo
Emerytalne BPH CU WBK S.A. z siedziba w Warszawie zawiadomienie o stanie posiadania akcji Emitenta.
Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A. informuje, iz Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK posiadat na dzien 30 marca 2005 roku 542.340 akcji Echo Investment
S.A., stanowiacych 5,17% kapitatu akcyjnego oraz dajacych 542.340 gloséw na WZA, stanowiacych 5,17% w
ogo6lnej liczbie glosdéw na WZA Echo Investment S.A.

20.Informacje o znanych emitentowi, zawartych w ciaggu ostatniego roku obrotowego umowach, w wyniku
ktérych moga w przyszlo$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy

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

Kielce, dnia 29 kwietnia 2005 r.

Podpisy Zarzadu

Piotr Gromniak
Czlonek Zarzqdu

Jarostaw Grodzki
Wiceprezes Zarzqdu

Andrzej Majcher
Prezes Zarzqdu
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