Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
na dzien i za okres szeSciu miesiecy, zakoriczony 30 czerwca 2007 roku.
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konsolidowany bilans w tys. PLN

stan na 2;:‘6111121;1 stan na
K 2.0071'(06'30 koniec poi)rz‘edniego 2.006'06'30
oniec kwartalu roku koniec kwartalu
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 201 91 124
1.2. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 40382 32 687 -
1.3. Rzeczowe aktywa trwale 255154 411699 305 154
1.4. Naleznosci diugoterminowe - 5 -
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 2178 416 1670 296 1481387
1.6. Dlugoterminowe aktywa finansowe 11 455 21671 22 649
1.7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18 392 18 059 16 984
2504 000 2154 508 1826 298
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 312594 208 075 163 791
2.2. Naleznoéci z tytutu podatkéw 24 440 48 274 40452
2.3. Naleznoéci z tyt. dostaw i ustug i inne 68 873 29221 12980
2.4. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 709 613 842
2.5. Rozliczenia miedzyokresowe 5120 1032 4575
2.6. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 396 460 297 791 343 284
808 196 585 006 565 924
Aktywa razem 3312196 2739514 2392222
Pasywa
1. Kapitat wlasny
1.1. Kapital wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1407 644 1195243 1019 287
1.1.1. Kapitat zakltadowy 21 000 21 000 21 000
1.1.2. Kapitat zapasowy 985 994 538 319 534 636
1.1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych 188 247 357790 361 467
1.1.4. Zysk (strata) roku biezgcego 212 402 278 132 102184
1.1.5. Réznice kursowe z przeliczenia danych spétek zagranicznych 1 2 -
1.2. Kapitaly mniejszosci 11293 10 584 12150
1418 937 1205 827 1031 437
2. Rezerwy
2.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 219 652 178 766 141162
2.2. Pozostale rezerwy 27 092 32 055 32 630
246 744 210 821 173 792
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Zobowiazania finansowe 1210153 902 909 958 834
3.2. Pozostate zobowiazania 36126 40 857 33 356
1246 279 943 766 992190
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1. Zobowigzania finansowe 147 552 158 061 52881
4.2. Zobowiazania podatkowe 11384 88333 49 597
4.3. Zobowiazania z tyt. dostaw i uslug 57 525 8 838 13322
4.4. Pozostate zobowigzania 183 775 123 868 79 003
400 236 379100 194 803
Pasywa razem 3312196 2739514 2392222
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Wartoé¢ ksiegowa (w tys. zl) 1407 644 1195243 1019287
Liczba akgji 42 000 000 42 000 000 42 000 000
Wartoéc ksiegowa na jedng akcje (w z1) 33,52 28,46 24,27
Rozwodniona liczba akcji 42 000 000 42 000 000 42 000 000
Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 33,52 28,46 24,27
stan na stan na stan na

POZYCJE POZABILANSOWE 2007.06.30 2006.12.31 2006.06.30
w tys. PLN koniec koniec koniec

kwartalu poprzedniego roku kwartalu

1. Naleznosci pozabilansowe - - -

2. Zobowigzania pozabilansowe 9203 13 034 14 048

2. Skrocony skonsolidowany rachunek zyskow i strat w tys. PLN

2 kwartat 2 kwartaty 2 kwartat 2 kwartaty
okres okres okres okres
od 2007.04.01 od 2007.01.01 od 2006.04.01 od 2006.01.01
do 2007.06.30 do 2007.06.30 do 2006.06.30 do 2006.06.30
Przychody operacyjne 125598 190 991 93 443 184 362
Koszty operacyjne (69 765) (95 014) (43 553) (83 256)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 55 833 95 977 49 890 101 106
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci - - 419 9931
Aktualizacji wartosci nieruchomosci 136 137 195903 54719 98196
Koszty sprzedazy (3 897) (7 643) (2151) (4 433)
Koszty ogdlnego zarzadu (13 188) (19 397) (17 384) (25304)
Pozosta%e przychody (koszty) 2430 1980 (3 845) (10 357)
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw/kosztow 177 317 266 820 81 648 169 139
finansowych
Przychody finansowe 8733 13316 11 486 13 889
Koszty finansowe (20 648) (36 044) (25959) (37 985)
Zysk (strata) z tytulu réznic 23147 19197 (12181) (17 906)
kursowych
Aktualizacja wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych 28) 73) @) ®)
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (7) (7) (7) (7)
Zysk (strata) brutto 188 514 263 209 54 983 127126
Podatek dochodowy (36 675) (50 098) (10 585) (24 937)
Zysk (strata) netto 151 839 213111 44 398 102189
Zy?;k. (str/atg) przypadajacy akcjonariuszom 131 709 (1002) 5
mniejszo$ciowym
Zysk (strata) przypadajcy akejonariuszom 151708 212402 45 400 102184
jednostki dominujacej
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 388 350 200 082
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 42000 000 42000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt) 9,25 4,76
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 42000 000 42000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykia (w zt) 9,25 4,76
h 3
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3. Skrocone zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wikasnym w tys. PLN

Zusk Kapital wlasny
Niepodzielony ys Réznice przypisany
Kapitat Kapitat (strata) . . Kapitaly Kapitat
zysk (strata) kursowe z akcjonariuszom A
zakladowy zapasowy . roku . . K . mniejszosci wlasny razem
z lat ubiegtych .. przeliczenia jednostki
biezacego dominuiace
ominujacej
Za 2 kwartaly (rok biezacy) okres od 2007.01.01 do 2007.06.30
Stan na poczatek okresu 21 000 538 319 635 922 - 2 1195243 10 584 1205 827
Korekty bledéw podstawowych - - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 538 319 635 922 - 2 1195 243 10 584 1205 827
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegltych - 447 675 (447 675) - - - - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 212 402 1) 212 401 709 213110
Stan na koniec okresu 21 000 985 994 188 247 212 402 1 1407 644 11293 1418 937
Za 4 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2006.01.01 do 2006.12.31
Stan na poczatek okresu 21 000 353 771 542 332 - 917 103 18 145 935 248
Zmiany przyjetych zasad (polityki)
i - 6 - 6 - 6
rachunkowosci
Korekty btedéw podstawowych - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 353771 542 338 - - 917 109 18 145 935 254
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegltych - 184 548 (184 548) - - - -
Zmiany w udzialach - - - - - (8 500) (8 500)
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 278 132 2 278 134 939 279 073
Stan na koniec okresu 21 000 538 319 357 790 278132 2 1195 243 10 584 1205 827
Za 2 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2006.01.01 do 2006.06.30
Stan na poczatek okresu 21 000 353 771 542 332 - 917 103 18 145 935 248
Zmiany przyjetych zasad (polityki) ) ) ) } ) _
rachunkowosci
Korekty btedéw podstawowych - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 353771 542 332 - - 917103 18145 935 248
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 180 865 (180 865) - - - -
Zmiany w udzlalach - - - - - (6 000) (6 000)
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 102184 102184 5 102189
Stan na koniec okresu 21 000 534 636 361467 102184 - 1019 287 12150 1031437
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4. Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych w tys. PLN

2 kwartaty 2 kwartaly
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych okres okres
od 2007.01.01 od 2006.01.01
do 2007.06.30 do 2006.06.30

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) netto 213111 102189
IL. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 7 7
2. Amortyzacja srodkéw trwalych 2057 2763
3. Aktualizacja wartosci firmy 73 5
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (31124) 18 663
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 25 051 18 906
6. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej (178 441) (95 098)
7. Zmiana stanu rezerw 39 608 17 504
8. Zmiana stanu zapas6w (82032) (47 386)
9. Zmiana stanu naleznosci (25 597) (2291)
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 41571 (5 045)
11. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 7873 (15150
12. Inne korekty 4 -
(200 950) (107 122)

II1. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) 12161 (4 933)

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

I. Wpltywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 38 225
2. Zbycie inwestycji w nieruchomo$ci oraz wartosci niematerialne i prawne - 25 653
3. Z aktyw6w finansowych 38 376 44 765
4 . Inne wplywy inwestycyjne - -
38 414 70 643
II. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych (80 903) (12 007)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (127 652) (43 742)
3. Na aktywa finansowe (26 740) (24 677)
4. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyplacone mniejszosci _ (6 000)
5. Inne wydatki inwestycyjne (168) (394)
(235 463) (86 820)
III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-II) (197 049) (16 177)
C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialéw) i innych instrumentéw ) )
kapitalowych oraz doptat do kapitalu
2. Kredyty i pozyczki 148 613 218 019
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 347 559 57 454
4. Inne wplywy finansowe - -
496 172 275473
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4. Skrocony skonsolidowany rachunek przeplywoéw pienieznych w tys. PLN c.d.

2 kwartaly 2 kwartaty
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych c.d. d Z%IS;egl o1 d 2%182331 o1
o .01. o .01.
do 2007.06.30 do 2006.06.30

II. Wydatki
1. Nabycie akcji (udzialéw) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli - -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytulu podziatlu zysku - -
4. Splaty kredytéw i pozyczek (122 883) (83 957)
5. Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych (50 000) (50 800)
6. Z tytulu innych zobowigzan finansowych - -
7. Platnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego - (243)
8. Odsetki (34922) (28 215)
9. Inne wydatki finansowe - -
(207 805) (163 215)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) 288 367 112 258
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) 103 479 91148
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 98 669 100 801
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (4 810) 9653
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 297791 242 483
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 396 460 343 284
- 0 ograniczonej mozliwoéci dysponowania - 68 629

5. Informacja dodatkowa do skréconego skonsolidowanego raportu

5.1 Informacje podstawowe

Echo Investment S.A. (zwana dalej Spotka), dziatajaca wczesniej jako ,Echo Press” Sp. z 0.0. zostala zarejestrowana w Kielcach 23 lipca 1992 roku.
Siedzibg Spéiki sa Kielce, ul. Zagnariska 27.

Podstawowa dziatalnoé¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment (zwanej dalej Grupa Kapitatowa) mozna podzieli¢ na cztery gtéwne segmenty:
(a) budowa i wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
(b) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,
(c) budowa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych,
(d) budowa i sprzedaz obiektéw hotelowych.

Na dzieni 30 czerwca 2007 roku oraz 30 czerwca 2006 roku Grupa Kapitalowa zatrudniata odpowiednio 312 i 281 os6b.
Grupa Kapitatlowa prowadzi dzialalnos¢ gospodarcza na terenie Polski oraz rozpoczyna dziatalnosé na terenie Wegier.

Sprawozdanie zostalo przedstawione za okres szesciu miesiecy, zakoriczony 30 czerwca 2007 roku, z danymi poréwnywalnymi za okres szesciu
miesiecy, zakoriczony 30 czerwca 2006 roku. Sprawozdanie sporzadzono w tysigcach polskich zlotych.

Akcje podmiotu dominujgcego - Echo Investment SA - notowane sg na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie SA od 1996 roku. Liczba
akcji spotki Echo Investment SA wynosi 42.000.000 sztuk akcji zwyklych na okaziciela.

Podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych spétki Echo Investment SA jest BDO Numerica Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
02- 676 ul. Postepu 12.
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5.2 Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego

Sprawozdanie skonsolidowane Echo Investment SA za II kwartat 2007 roku zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejska. Przy jego sporzadzeniu korzystano z wytycznych zawartych w MSSF nr 1
oraz MSR nr 34. Zasady wyceny aktywéw i pasyw6w oraz ustalania wyniku finansowego przyjeto jak na dzieri bilansowy.

Zarzad jednostki dominujgcej wykorzystat swoja najlepsza wiedze odnosnie zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad
wyceny poszczegélnych pozycji skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za drugi kwartat 2007 roku. Sporzadzenie sprawozdar
finansowych zgodnie z MSSF wymagalo od Zarzadu Spoétki dokonania pewnych szacunkéw i zalozeni, ktére znajduja odzwierciedlenie w tych
sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki moga sie r6zni¢ od tych szacunkéw. Zaprezentowane dane finansowe nie podlegaty badaniu audytora.

Najwazniejsze zasady wyceny aktywéw i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego:

»  Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedlug cen nabycia, a do bilansu przyjmuje sie¢ wysokoéci pomniejszone o dotychczasowe
umorzenie oraz o odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci.

»  Wartoé¢ firmy jednostek podporzadkowanych wynika z wystapienia réznicy miedzy kosztem nabycia jednostki i wartoscia godziwa
identyfikowalnych skladnikéw aktywoéw i pasywow jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych. Réznica ta wyliczana jest na
dziefi nabycia danej jednostki. Wartos¢ firmy jest przynajmniej raz w roku poddawana analizie pod katem utraty wartosci.

>  Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu wedlug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, pomniejszone o umorzenie oraz
odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci. Koszty dotyczace érodka trwalego, poniesione po przyjeciu tego érodka trwatego do uzywania
odnoszone sg do rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem sytuacji, gdzie mozliwe jest wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwiekszenie
oczekiwanych przyszlych korzysci ekonomicznych z tytulu posiadania danego srodka trwatego. Wéwczas poniesione koszty zwiekszaja
wartoé¢ poczatkowa srodka trwatego. Srodki trwate amortyzuje si¢ metoda degresywna i liniowa za pomoca stawek podatkowych. Srodki
trwale o cenie nabycia do 3,5 tys. zt amortyzuje sie jednorazowo w pelnej wysokosci pod data zakupu. W wypadku srodkéw trwatych, ktére
trwale utracily przydatnos¢ gospodarcza, dokonuje sie nieplanowych odpiséw amortyzacyjnych.

>  Srodki trwate w budowie wycenia sie wedtug cen nabycia i kosztu wytworzenia. Do pozycji tej kwalifikowane sa koszty pozostajace w
bezposrednim zwigzku z niezakoriczong inwestycja. Skladajg sie na nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych, naklady
na realizacje obiektéw budowlanych (gtéwnie ustugi obce) oraz adekwatne koszty finansowe.

>  Inwestycje w nieruchomosci dotyczg tych nieruchomosci, ktére s traktowane jako zrédlo przychodéw z czynszéw, jak réwniez te, ktére sg
utrzymywane z uwagi na spodziewany wzrost ich wartoéci. Nieruchomosci wyceniane s w wartosci godziwej. Réznice wynikajaca ze
zmiany warto$ci godziwej odnosi sie na rachunek wynikéw danego okresu.

»  Udzialy w spétkach kapitatowych oraz inne inwestycje zaliczane do aktywéw trwatych wycenia si¢ wedlug ceny nabycia pomniejszonej o
odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci.

Udzielone pozyczki wykazuje sie wedlug zamortyzowanej ceny nabycia, ustalonej metoda efektywnej stopy procentowej.

W pozydji zapasow ujmuje sie: pélprodukty i produkty w toku, produkty gotowe oraz zaliczki na poczet dostaw. Zapasy rzeczowych
skladnikéw majatku obrotowego wycenia sie wedlug wartosci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw
wytworzenia produktéw dziatalnosci deweloperskiej, powigkszonych o aktywowane koszty finansowe, lecz nie wyzszych niz spodziewana
cena sprzedazy netto. Zapasy dotyczace dlugoterminowych kontraktéw budowlanych wycenia sie zgodnie z zaleceniami MSR Nr 11
,Umowy o budowe”.

> Naleznosci ujmuje sie w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Odpisy aktualizujace naleznosci tworzy sie
zgodnie z nastepujacymi kryteriami:
- w wypadku naleznosci przeterminowanych powyzej roku na pelna wartoé¢ naleznosci,
- w wypadku naleznosci przeterminowanych powyzej pét roku, ale nie dtuzej niz rok w wysokoséci 50% wartosci naleznosci.
W uzasadnionych wypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne zasady naliczania odpisu aktualizujacego.

> Inwestycje krotkoterminowe wycenia sie wedlug ceny nabycia z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci. Do §rodkéw
pienieznych i innych aktywoéw pienieznych zalicza sie aktywa w formie krajowych srodkéw platniczych, walut obcych i dewiz oraz inne
aktywa finansowe, w szczegdlnoéci odsetki od udzielonych pozyczek, jezeli sa one wymagalne w ciagu 3 miesiecy od daty sprawozdania. Do
rachunku przeplywoéw pienieznych przyjmuje sie te sama definicje srodkéw pienieznych.

> Z tytulu podatku odroczonego tworzone sa pozycje: aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i rezerwa na podatek dochodowy.
Pozycje te wyceniane sa wedlug uzasadnionej, oszacowanej wartoéci. Do obliczania rezerwy stosuje sie stope podatkowa, jaka bedzie
obowigzywata w nastepnym okresie sprawozdawczym. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytulu straty podatkowej
tworzy sie, jezeli rozliczenie tej straty w latach nastepnych jest uprawdopodobnione.

Kapitat akcyjny oraz kapital zapasowy wycenia sie w wartosci nominalne;j.

Rezerwy tworzone sa woéwczas, gdy na Spoélce ciazy istniejacy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przesztych; prawdopodobne jest, ze
wypelnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne; oraz gdy mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. W szczeg6lnosci rezerwy tworzy sie na nie poniesione, lecz przypadajace na okres
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biezacy koszty prowadzonych projektéw inwestycyjnych, koszty premii, ekwiwalentéw pienieznych za urlopy niewykorzystane przez
pracownikéw oraz koszty audytu, jak réwniez na przewidywane straty, ktére beda poniesione w przysztych okresach.

»  Dlugoterminowe zobowigzania finansowe wycenia si¢ metoda , zamortyzowanego kosztu skladnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Przy
wycenie bierze sie pod uwage ryzyko i mozliwosé¢ wczeéniejszej splaty zobowigzarn dlugoterminowych. Pozostale zobowigzania ujmuje sie w
bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty.

»  Wysokosé zaktadowego funduszu $wiadczen socjalnych ustala sie na podstawie ustawy o zakladowym funduszu $wiadczeni socjalnych
(Dz. U. z 1994 r. nr 43, poz. 163 z p6ézn. zm.) i do bilansu przyjmuje si¢ w wartosci nominalnej, w kwocie pozostajacej do wykorzystania
w okresach nastepnych.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw i kosztéw ujmuje sie w wartoéci nominalnej.
Waluty obce na dzieni bilansowy wycenia sig, przyjmujac odpowiednie kursy banku Pekao SA obowiagzujace w dniu bilansowym.

Wynik finansowy ustala sie z rachunku zyskéw i strat, stosujac zasady memoriatu i wspétmiernosci, realizacji i ostroznosci, po pomniejszeniu
zysku brutto o naliczony podatek dochodowy, odpisy z tytulu rezerwy na przejsciowq réznice z tytulu podatku dochodowego oraz pozostate
obcigzenia wyniku finansowego. Wynik finansowy ustala sie metoda kalkulacyjna.

a) Na koszty wytworzenia sprzedanych produktéw skladaja sie poniesione koszty dotyczace przychodéw w danym roku obrotowym oraz
zarachowane zgodnie z zasada wspotmiernosci przychodéw i kosztéw, koszty, ktdre nie zostaly jeszcze poniesione.

b) W =zakresie dlugoterminowych uméw budowlanych na wynik finansowy wplywaja oszacowane przychody, bioragc pod uwage stan
zaawansowania realizacji inwestycji na dzien bilansowy, na podstawie zasad wynikajacych z MSR Nr 11 ,,Umowy o budowe”. Stan
zaawansowania realizacji inwestycji jest ustalany jako udziat kosztéw poniesionych na dzien bilansowy w ogéle szacowanych kosztow
inwestycji. W takim samym procencie w stosunku do ogoétu szacowanych przychodéw ustalane s przychody w biezacym okresie.
Koszt wlasny sprzedazy produkcji polegajacej na realizacji kontraktéw budowlanych wykazany jest odpowiednio do stanu
zaawansowania realizacji inwestycji.

¢) Sprzedaz wycenia sie na poziomie kosztéw wytworzenia stosujac w zaleznosci od rodzajéw projektu jedna z dwéch metod:
- poziom rentownosci wynikajacy z umowy sprzedazy lub przecietny (kalkulowany) poziom rentownosci przyjety przez spétke;

- procentowy wudzial np. sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych wudzialéw itp. (wedlug cen przecietnych).
Koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntéw rozliczany jest proporcjonalnie do sprzedanych udzialéw w gruncie.
W szczegdlnych uzasadnionych wypadkach dopuszcza sie stosowanie metody Scistej identyfikacji rzeczywistych kosztéw
sprzedawanych skladnikéow aktywow.

d) Na wynik wplywajg réwniez:
- w zakresie pozostalej sprzedazy wyrobow i ustug - zafakturowane i nalezne spétce przychody oraz wspoétmierne do nich koszty,

- poniesione koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasadg wspdtmiernosci przychodéw i kosztéw,
koszty, ktére nie zostaly jeszcze poniesione,

- zyski i straty ze sprzedazy papieréw wartosciowych,
- nalezne jednostce wszelkie przychody finansowe,

- dotyczace okresu biezacego poniesione i zarachowane koszty finansowe, z wyjatkiem kosztéw podlegajacych aktywowaniu
zgodnie z rozwigzaniem alternatywnym, ujetym w MSR Nr 23 ,Koszty finansowania zewnetrznego”. Spétka aktywuje te czes¢
kosztéw finansowych, ktore sa bezposrednio powiazane z nabyciem i wytworzeniem sktadnikéw majatkowych, ujetych jako
zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podlega kwota kosztéw skladajaca sie z odsetek, dyskonta i prowizji, pomniejszona
o przychody uzyskane z tymczasowego lokowania $rodkéw pienieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych - z wyjatkiem
lokat wynikajacych z blokad rachunkéw, uméw akredytywy). Wylicza sie strukture wydatkéw w firmie na wydatki ogdlnego
zarzadu, zaliczki, udzielone pozyczki, wydatki na $rodki trwate, inwestycje finansowe, wartosci niematerialne i prawne i zapasy
nie podlegajace aktywowaniu oraz wydatki pomniejszone o wptywy z zaliczek na projekty podlegajace aktywowaniu. Wylicza sie
proporcjonalnie kwote kosztéw finansowych podlegajacych aktywowaniu odpowiadajacych tej ostatniej pozycji. Rozdziela sie ja
na poszczegdlne projekty zapaséw wedlug struktury wydatkéw pomniejszonych o zaliczki.

- zrealizowane zyski nadzwyczajne i poniesione straty nadzwyczajne obejmujace wylacznie pozycje nie wystepujace
w toku zwyklej dzialalnosci gospodarczej.

»  Rachunek przeplywéw srodkéw pienieznych sporzadza sie metoda posrednia.

5.3 Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztatcenia sprawozdan finansowych za poprzednie
okresy) z opisem

W 2007 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie zmieniata zasad rachunkowosci.
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5.4 Skiad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitalowej peini spétka Echo Investment S.A., ktéra jako wlasciciel jednostek wchodzgcych w sktad
Grupy, nadzoruje, wspolrealizuje i zapewnia Srodki finansowe na realizacje prowadzonych projektéow deweloperskich. Spétki wchodzace w jej
sktad zostaly powolane Iub nabyte w celu realizacji okreslonych zadar inwestycyjnych i nie prowadza dziatalnoéci gospodarczej innej niz ta, ktéra
wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie Swiadczenia ustug najmu skladnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych

ustug.

W skiad Grupy Kapitalowej Echo Investment na dzieni 30 czerwca 2007r. wchodzi 88 spétek zaleznych, konsolidowanych metodg peing i 4 spétki
wyceniane metoda praw wlasnosci.

Jednostki konsolidowane metoda pelna:

,Athina Park” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

»Centrum Handlowe PHS” Spétka Akcyjna z siedziba w Szczecinie

,Echo - Arena” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedzibg w Kielcach , dawniej , Hotel Investment Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa
z siedzibg w Kielcach

»Echo - Building Ingatlanhasznoisito” Kft. z siedzibg w Budapeszcie

,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Centrum Belchatéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Echo - Centrum Gdynia” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Centrum Jelenia Géra” Spoétka z o.0. z siedziba w Jeleniej Gorze

,Echo - Centrum Poznari” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Centrum Przemysl” Spoétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Echo - Centrum Rzeszéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Centrum Tarnéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

»Echo - Galaxy” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

»Echo - Galaxy spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach

»Echo - Galeria Kielce" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach., dawniej "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0. z

siedzibg w Kielcach

,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo - Pasaz Grunwaldzki spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia” Spotka komandytowa z siedziba w Kielcach

“Echo - SPV 6” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach., dawniej ,, Echo Investment - Centrum Handlowe Swietochtowice” Spétka z 0.0. z
siedzibg w Kielcach

,Echo - Veneda” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach., dawniej ,, Echo Investment - Centrum Handlowe Lomza” Spétka z o.0. z siedziba
w Kielcach

,Echo ACC” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Echo Bau” Spétka z o0.0. z siedzibg w Kielcach

,Echo Centrum Slichowice” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach

, Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spotka z o.0. z siedzibag w Kielcach

,Echo Investment - Centrum Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowe Gliwice” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

, Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft.” z siedziba w Budapeszcie

, Echo Investment Projekt 1” S.R.L. z siedziba w Bukareszcie,

, Est On Property Management” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,,Galeria Echo - Kielce” Spoétka z o0.0. z siedziba w Kielcach

,Malta Office Park” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,MDP” Spéika z o.0. z siedziba w Kielcach

,Piomot Auto” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Princess Boryszewska” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

,Princess Investment” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach

,Project 2 - Echo Hangary” Kft. z siedziba w Budapeszcie

»Projekt - Echo 17” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

Projekt - Echo 30” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

Projekt - Echo 34” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

Projekt - Echo 37" Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

Projekt - Echo 39” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

Projekt - Echo 41” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

»Projekt - Echo 41 spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach

,Projekt - Echo 42” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

»Projekt - Echo 42 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach

,Projekt - Echo 43” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Projekt - Echo 44” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Projekt - Echo 45” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
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- ,Projekt - Echo 45 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 46” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 47” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 48” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 53" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 54” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 55” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 56” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 57” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 58” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 59” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 60” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 61” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 62” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 63” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 64” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 65” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 66” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 67" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 68” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 69” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 70” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 71” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 72” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 73” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 74” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 75” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 76” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 77” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt - Echo 78” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 79” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 80” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 81” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt - Echo 82" Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Naramowice” Spélka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt S” Spétka z o.0. z siedzibag w Kielcach

- ,WAN 11" Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie

- »Wygledéw” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

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

Jednostki wyceniane metoda praw wiasnosci:
- »Projekt - Echo 23” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,SPC” Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
- ,W.A Hotele” Spéika z 0.0. z siedziba w Warszawie
- ,WAN Invest” Spétka z 0.0. z siedzibag w Warszawie
Konsolidacja objete sa wszystkie sp6lki zalezne, wspoétzalezne i stowarzyszone. Spétka dominujaca bezposrednio lub posrednio posiada we
wszystkich spétkach zaleznych konsolidowanych metoda pelng 100% kapitatu podstawowego.

W jednostkach wspoétzaleznych Spétka dominujaca posiada odpowiednio:
- ,WAN11” Sp. z 0.0. - 50% kapitatu podstawowego i po 50% praw gloséw na walnym zgromadzeniu.
- ,ProjektS” Sp. z 0.0. - 63% kapitalu podstawowego i po 63% praw gloséw na walnym zgromadzeniu.

Powigzania kapitatowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
a) ,Piomot - Auto” Sp. z 0.0., ktéra posiada 5,53% kapitatu podstawowego , Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski”
Sp.zo.0,;
b) ,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,8% kapitatu podstawowego , Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
¢) ,Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce” Sp. z 0.0., ktéra posiada:
-99,99% kapitalu podstawowego , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
-100% kapitatu podstawowego , Princess Boryszewska” Sp. z o.0.
e) ,Projekt - Echo 37” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,001 % kapitatu podstawowego , Echo - SPV 6” Sp. z 0.0.;
f) ,,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkiadu , Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
g) »,Echo - Arena” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu , Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
h) ,,Echo - Galaxy” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkiadu , Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa
i) ,Galeria Echo - Kielce” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,01% kapitatu podstawowego ,, Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
j) »Projekt - Echo 41” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkiadu , Projekt - Echo 41 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
k) , Projekt - Echo 42” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu ,Projekt - Echo 42 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
1) ,Projekt - Echo 45” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkiadu , Projekt - Echo 45 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
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m) ,,Echo - Centrum Bankowo&ci i Finanséw £.6dz” Spétka z o.0., ktéra posiada 47,98% kapitatu podstawowego ,Projekt — Echo 53” Sp. z
0.0.;
n) ,Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spétka z o.0., ktéra posiada 51,96% kapitatu podstawowego , Projekt - Echo 53” Sp. z 0.0.;
0) ,Projekt - Echo 17” Sp. z 0.0., ktéra posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym spétek:
- 1,00% kapitalu ,Wygledéw” Sp. z o.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt - Echo 37” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,Projekt - Echo 39” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,Galeria Echo - Kielce” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,Echo ACC” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,Projekt - Echo 30” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,Echo - Galaxy” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatlu , Projekt - Echo 34” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatlu , Est On Property Management” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,Projekt - Echo 41” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu , Projekt - Echo 42” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatlu , Projekt - Echo 43” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu ,Projekt - Echo 44” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,Projekt - Echo 45” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 55” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 56” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 57” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 58” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 59” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 60” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 61” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 62” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 63” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 64” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 65” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt - Echo 66” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 67” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 68” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 69” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt - Echo 70” Sp. z 0.0,;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 71” Sp. z 0.0,;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 72” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 73” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 74” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 75” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 76” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitalu , Projekt - Echo 77” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 78” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 79” Sp. z 0.0,;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 80” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 81” Sp. z 0.0,;
- 0,1% kapitatu ,Projekt - Echo 82” Sp. z 0.0,;
- 0,05% kapitatu ,,Echo - Arena” Sp. z 0.0.;
- 0,03% kapitatu ,,Malta Office Park” Sp. z 0.0.;
- 0,03% kapitatu ,, Echo - SPV 6” Sp. z 0.0.;
- 0,02% kapitatu ,, Echo Centrum Slichowice” Sp.zo.0.;
- 0,02% kapitatu ,, Echo - Centrum Biznesu £6dz” Sp. z 0.0.;
- 0,02% kapitatlu ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
- 0,01% kapitalu ,Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Gliwice” Sp. z 0.0.;
- 0,008% kapitatu ,, Athina Park” Sp. z o.0.
- 0,007 % kapitatu , Echo - Centrum Veneda” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu , Echo - Centrum Belchatéw” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu , Echo - Centrum Rzeszéw” Sp. z 0.0.;
- 0,005% kapitatu , Echo - Centrum Gdynia” Sp. z 0.0.;
- 0,004% kapitatu ,MDP” Sp. z 0.0.;
- 0,004% kapitatu , Echo - Centrum Tarnéw” Sp. z 0.0.;
- 0,002% kapitatu ,, Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z 0.0.;
- 0,002% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Kielce” Sp. z 0.0.;
- 0,001% kapitatu , Projekt - Echo 53” Sp. z 0.0.;
- 0,001% kapitatu , Projekt - Echo 54” Sp. z 0.0.;
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Pozostate udzialy w ww. spétkach posiada ,Echo Investment” S.A.
5.5 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie

Dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment obejmuje wiele segmentéw rynku nieruchomosci, dlatego tez sezonowos¢ lub cyklicznosé
osigganych przychodéw, czy tez wynikéw jest w duzej mierze zdywersyfikowana. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy generowane sa przede
wszystkim z wynajmu powierzchni komercyjnych (centra handlowe, biura), z kolei ich uzupetnieniem sa pozostale rodzaje dziatalnosci: sprzedaz
mieszkani, ustugi generalnego realizatora inwestycji, zarzadzanie i obrét nieruchomoéciami oraz inna dziatalno$¢ o mmniejszym znaczeniu.
Posiadany portfel aktyw6éw przeznaczonych na wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektéw mieszkaniowych, uzupetnione pozostata
dziatalnoscig, w duzym stopniu zapewniaja poréwnywalne przychody w kazdym kwartale. Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzen o
charakterze jednorazowym, ktére moga mie¢ wplyw na osiggane wyniki w danym okresie.

5.6 Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Biezaca dziatalnoé¢ Grupy Kapitalowej, poza srodkami wiasnymi, pozyczkami i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez emisje diuznych
instrumentéw finansowych. W chwili obecnej podmiot dominujacy - Echo Investment S.A. posiada aktywne programy emisji zaréwno dtugo jak i
krétkoterminowych instrumentéw dluznych (obligacje).

W ramach zawartych uméw w sprawie Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem w 2004r. oraz Bankiem BPH S.A w 2003r., spétka Echo
Investment S.A. posiada zobowigzania z tytulu wyemitowanych papieréw diuznych. Stan tych zobowigzan na dzieri przekazania niniejszego
sprawozdania przedstawia ponizsza tabela:

Nazwa banku Charakter instrumentu Kwota[vv\\]r}tl}l/(sorzzlﬁlstana Termin wykupu obligacji
BRE Bank S.A. Obligacje 150.000 25.05.2011
BRE Bank S.A. Obligacje 100.000 25.05.2013
BRE Bank S.A. Obligacje 300.000 30.06.2014
BRE Bank S.A. Obligacje 50.000 23.11.2007
Bank BPH S.A. Obligacje 30.000 04.09.2007
Bank BPH S.A. Obligacje 30.000 11.09.2007

1. W dniu 16 kwietnia 2007 roku spétka Echo Investment SA podpisata z BRE Bankiem S.A. z siedzibg w Warszawie aneksy do uméw w sprawie
Programu Emisji Obligacji zawartych w dniu 15 kwietnia 2004 roku. Aneksy do powyzszych uméw przewiduja wielokrotne emisje obligacji krétko-
$rednio- i dtugoterminowych, denominowanych w zlotych polskich, dokonywanych przez Spétke w okresie 3 lat od dnia podpisania anekséw.
Maksymalna 1gczna wartosé nominalna wszystkich wyemitowanych obligacji nie przekroczy kwoty 600 mln zI. W ramach powyzszych Umoéw
Spotka posiada obecnie zobowiazania z tytulu wyemitowanych papieréw dluznych. Stan tych zobowigzari na dzieri przekazania niniejszego
sprawozdania wynosi 300 mln zl. Pozyskane $rodki pieniezne w ramach przeprowadzanych emisji Spétka przeznacza na finansowanie dzialalnosci
biezacej.

BRE Bank S.A. w ramach zawartych anekséw do Uméw bedzie organizowal i przeprowadzal kompleksowa obsluge emisji obligacji Spétki na
rynku niepublicznym. Obligacje beda niezabezpieczone i beda emitowane jako papiery wartoéciowe na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze
by¢ stale lub zmienne. Obligacje nie beda uprawnialy do Zadnych $wiadczen niepienieznych. Warunki emisji ustalane beda przed dokonaniem
emisji, w trakcie trwania umowy Programu Emisji Obligacji (do dnia 16 kwietnia 2010r.).

2. W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji , Spétka Echo Investment SA wyemitowata w dniu
24 maja 2007 roku obligacje dyskontowe na laczng kwote 50 miln. zt. Wartoé¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys. zi. Obligacje zostaly
wyemitowane na okres szesciu miesiecy, tj. dzieri wykupu obligacji przypada 23 listopada 2007 roku. Cena emisyjna oraz oprocentowanie ustalone
zostaly w oparciu o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Wykup obligacji w dniu wykupu nastgpi po wartosci nominalnej
obligacji. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone. Powyzsza emisje traktowac nalezy jako proces rolowania 500 obligacji wyemitowanych w
dniu 24 listopada 2006 roku z terminem wykupu 24 maja 2007 roku. Srodki pienigzne pochodzace z emisji obligacji stanowia podstawe do
kontynuagiji strategii rozwoju Emitenta oraz Grupy Kapitalowej Echo Investment.

3. W ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedziba w Warszawie, Programu Emisji Obligacji Spétka Echo Investment SA wyemitowala w dniu 28
czerwca 2007 roku obligacje kuponowe na 1aczna kwote 300 min. zt. Wartoé¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys. zl. Obligacje zostaty
wyemitowane na okres siedmiu lat. Dzieri wykupu obligacji przypada na dzieri 30 czerwca 2014 roku. Wykup obligacji w dniu wykupu nastapi po
wartoéci nominalnej obligacji. Cena emisyjna wynosi 100 zt za 100 z. Oprocentowanie ustalone zostalo w oparciu o stawke WIBOR 6M
powiekszong o marze dla inwestor6w. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone.

Srodki pieniezne pochodzace z emisji obligacji stanowia podstawe do kontynuacji strategii rozwoju Echo Investment S.A. i catej Grupy Kapitatowej.
Uplasowana emisja obligacji, dostosowuje w jeszcze lepszym stopniu finansowanie dzialalnoéci Echo Investment S.A., do charakteru i cyklu
realizacji inwestycji podejmowanych przez Spétke na rynku nieruchomosci.

Mozliwoéé pozyskania srodkéw pienieznych poprzez aktualng emisje obligacji oraz wykorzystanie dostepnych limitéw kredytowych, otwieraja
Spélce droge do angazowania sie w kolejne projekty. W opinii Zarzadu, aktywnos¢ Spétki w wielu obszarach, skutecznie dywersyfikuje ryzyko jej
funkcjonowania. Intencja Zarzadu Echo Investment S.A. jest dalsze umacnianie pozycji Spétki w segmentach, w ktérych prowadzi ona dziatalnos¢,
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a wiec planowana jest rozbudowa sieci centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych, budowa mieszkan, hoteli, biurowcéw oraz zarzadzanie
nieruchomogciami.

5.7 Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na jedng akcje z
podziatem na akcje zwykle i uprzywilejowane

Podmiot dominujacy - Echo Investment S.A. nie wyplacala w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowala jej wyptaty w najblizszym
okresie.

Na podstawie uchwaty nr 5 w sprawie podziatu zysku, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ,Echo Investment” S.A. w dniu 29 maja 2007 roku
postanowilo zysk netto osiggniety przez Spétke w zakoriczonym roku obrotowym 2006 w wysokosci 80.754 tys. zlotych (stownie: osiemdziesiat
milionéw siedemset pieédziesiat cztery tysigce zlotych)wylaczy¢ od podziatu pomiedzy akcjonariuszy i przeznaczy¢ go w calosci na zasilenie
kapitalu zapasowego Spoétki celem finansowania biezacej dziatalnosci Spoétki.

5.8 Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb wplynaé na przyszte wyniki finansowe emitenta

1. Dnia 4 lipca 2007 roku spoétka Echo Investment SA przekazata do publicznej wiadomosci raport biezacy zawierajacy informacje poufne w
rozumieniu zapisu art. 60 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o
spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku, ktére na podstawie art. 57 ustawy o ofercie, zostaly op6éznione w przekazaniu do publicznej
wiadomoéci, tj.:

I. W dniu 20 pazdziernika 2006 roku, w zwigzku z prowadzonymi negocjacjami, spétka Echo Investment S.A. oraz spéiki zalezne Emitenta zawarly
z Catalyst Capital z siedziba w Londynie list intencyjny, na podstawie ktérego Strony listu wyrazily intencje zawarcia umowy sprzedazy
wybranych nieruchomosci znajdujacych sie w portfelu Grupy Kapitalowej Echo Investment, nie pdzniej niz do korica stycznia 2007 roku.
Nastepnie Strony wustalily, iz termin zawarcia umowy, o ktérej mowa powyzej wydluzony zostal do 28 lutego 2007 roku.

II. W dniu 9 lutego 2007 roku:
- Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach oraz podmioty zalezne:
- Echo - Centrum Biznesu £.6dZ Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,
- Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach,
- MDP Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach - jako Sprzedajacy,
oraz:
- Projekt Echo - 49” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- Projekt Echo - 50” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach,
- Projekt Echo - 51”7 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach,
- Projekt Echo - 52” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach jako Kupujacy (spotki zalezne od Catalyst Capital z siedzibg w Londynie),
zawarly umowe przedwstepna sprzedazy nieruchomosci.
Przedmiotem przedwstepnej umowy byta sprzedaz:
- uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ul. Piotrkowskiej/ Pitsudskiego, zabudowanej budynkiem biurowym
Centrum Biznesu (Nieruchomos¢ I),
- uzytkowania wieczystego nieruchomosci polozonej w Lodzi przy ul. Sienkiewicza, zabudowanej budynkiem biurowym Centrum
Bankowosci i Finanséw (Nieruchomosé II),
- uzytkowania wieczystego nieruchomosci polozonej w Lodzi przy al. Pitsudskiego, zabudowanej budynkiem centrum handlowo-
rozrywkowego MDP (Nieruchomos¢ III),
- wlasnosci nieruchomosci znajdujacej sie w Kielcach przy ul. Massalskiego, zabudowanej budynkiem centrum handlowego Pasaz
Swietokrzyski (Nieruchomosé IV).
Wstepna cena transakcji ustalona zostala jako réwnowartoé¢ w PLN kwoty 27.124.907 USD oraz 43.810.750 EUR co stanowi odpowiednio
réwnowartoé¢ kwoty 81.108.896 PLN oraz 170.371.244 PLN.

Strony przedwstepnej umowy zobowigzaly sie do zawarcia uméw przyrzeczonych do 30 wrzeénia 2007 roku. Umowa przedwstepna zawarta
zostala pod warunkiem zawieszajagcym. Warunkiem zawarcia umowy przyrzeczonej bylo miedzy innymi: uzyskanie wymaganej prawem zgody
organéw statutowych stron umowy na zawarcie uméw przyrzeczonych, uzgodnienie treci umowy dotyczacej rozbudowy Nieruchomosci IV przez
Sprzedajacego oraz tresci umowy w zakresie ustug zwigzanych z wynajmem powierzchni w budynkach biurowych potozonych na Nieruchomosci I
i Nieruchomosci Il oraz przedlozenie aktualnych na dzieni zawarcia umowy ostatecznej zas§wiadczeri o niezaleganiu z ptatnoscia podatkéw i innych
zobowigzar, a takze zezwolenia dewizowego na dokonanie platnosci ceny ostatecznej w walutach obcych. Umowa zostata uznana za znaczaca na
podstawie kryterium kapitaléw wilasnych Emitenta. Pomiedzy Emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi Emitenta a podmiotami
nabywajgcymi nie istniejg zadne powigzania.

II. W dniu 4 lipca, w zwigzku ze spelnieniem sie warunkéw zawieszajacych, o ktérych mowa powyzej, wynikajacych z zawartej w dniu 9 lutego

2007r. umowy przedwstepnej sprzedazy oraz w wykonaniu ww. umowy, Strony zawarty umowy sprzedazy przedmiotowych nieruchomosci.
Laczna cena netto transakcji wyniosta réwnowartoé¢ w PLN 25.600.173 USD oraz 47.373.902 EUR.
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Zawarte zostaly nastepujace umowy:

- Umowa sprzedazy pomiedzy Projekt Echo - 53 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach jako Sprzedajacy (spétka zalezna od Emitenta, nabywca
nieruchomosci od Echo - Centrum Biznesu £.6dz Sp. z 0.0.) a Projekt Echo - 49 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach jako Kupujacy (spétka kontrolowana
przez WCC Poland S.arl, spélka z siedzibg w Luksemburgu, nalezgca do grupy kapitalowej Catalyst Capital z siedzibg Londynie).
Przedmiotem umowy sprzedazy jest uzytkowanie wieczyste nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ul. Piotrkowskiej/Pitsudskiego, zabudowanej
budynkiem biurowym Centrum Biznesu (Nieruchomos¢ I),

Cena transakcji ustalona zostata jako réwnowartos¢ w PLN kwoty 17.383.406 USD netto co stanowi réwnowartos¢ kwoty 48.021.659,08 PLN, za$
wartoé¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach rachunkowych wynosi 47.009.588 PLN (wg stanu na dzieri 30 czerwca 2007r.)

- Umowa sprzedazy pomiedzy Projekt Echo - 53 Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach jako Sprzedajacy (spéika zalezna od Emitenta, nabywca
nieruchomosci od Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw Sp. z 0.0.) a Projekt Echo - 51 Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach jako Kupujacy (spétka
kontrolowana przez WCC Poland S.4.r.1., spotka z siedziba w Luksemburgu, nalezaca do grupy kapitatowej Catalyst Capital z siedziba Londynie).
Przedmiotem umowy sprzedazy jest uzytkowanie wieczyste nieruchomoséci polozonej si¢ w Lodzi przy ul. Sienkiewicza, zabudowanej budynkiem
biurowym Centrum Bankowosci i Finanséw (Nieruchomoéé II). Cena transakgji ustalona zostata jako réwnowartos¢ w PLN kwoty 8.216.767 USD
netto oraz 7.021.907 EUR netto co stanowi réwnowartoé¢ w PLN kwoty 49.085.740,96 PLN, za$ wartoé¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach
rachunkowych wynosi 46.255.934 PLN (wg stanu na dzien 30 czerwca 2007r.)

- Umowa sprzedazy pomiedzy MDP Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach jako Sprzedajacy (spétka zalezna od Emitenta) a Projekt Echo - 50 Sp. z o.o0.
jako Kupujacy (spé6tka kontrolowana przez WCC Poland S.a.r.l,, spétka z siedziba w Luksemburgu, nalezaca do grupy kapitalowej Catalyst Capital
z siedzibg Londynie).

Przedmiotem umowy sprzedazy jest uzytkowanie wieczyste nieruchomosci polozonej w Lodzi przy al. Pilsudskiego, zabudowanej budynkiem
centrum handlowo-rozrywkowego MDP (Nieruchomos$¢ III). Cena transakcji ustalona zostata jako réwnowartoé¢ w PLN kwoty 10.770.882 EUR
netto co stanowi réwnowartos¢ w PLN kwoty 40.474.820,38 PLN, za$ warto$¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach rachunkowych wynosi
27.286.123 PLN (wg stanu na dzieri 30 czerwca 2007r.)

- Umowa sprzedazy pomiedzy Projekt Echo - 54 Sp. z o.0. siedziba w Kielcach jako Sprzedajacy (spétka zalezna od Emitenta, nabywca
nieruchomosci od Echo Investment S.A.) Projekt Echo - 52 Sp. z o.0. jako Kupujacy (spétka kontrolowana przez WCC Poland S.a.r.l,, spétka z
siedziba w Luksemburgu, nalezaca do grupy kapitalowej Catalyst Capital z siedzibg Londynie).

Przedmiotem umowy sprzedazy jest prawo wiasnosci nieruchomosci znajdujacej sie w Kielcach przy ul. Massalskiego, zabudowanej budynkiem
centrum handlowego Pasaz Swietokrzyski (Nieruchomogé IV). Cena transakcji ustalona zostata jako réwnowartosé w PLN kwoty 29.581.113 EUR
netto co stanowi rownowartos¢ w PLN kwoty 111.159.906,43 PLN, za$ warto$¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach rachunkowych wynosi
102.046.365 PLN (wg stanu na dzieri 30 czerwca 2007r.) .

Dodatkowo w dniu 4 lipca 2007r. zostala zawarta umowa zawierajaca postanowienia, na mocy ktérych Est-On Property Management Sp. z o.0. -
podmiot zalezny od Echo Investment S.A. a takze Cushman & Wakefield Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie beda swiadczyly ustugi na rzecz
Kupujacych zwigzane z zarzgdzaniem obiektami bedacymi przedmiotem sprzedazy.

Srodki uzyskane z transakcji zostang przeznaczone na prowadzenie zamierzen inwestycyjnych Grupy Kapitalowej Echo Investment, a w
szczegblnosci na realizacje kolejnych etapéw centréw handlowych w Kielcach, projektéw biurowych w Krakowie, Katowicach i todzi.

2. Dnia 5 lipca 2007 r. zostala podpisana umowa zakupu nieruchomosci przy skrzyzowaniu al. Gérnoslaskiej i ul. Francuskiej w Katowicach. W
miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego, dla nabytej dziatki przewidziana jest funkcja biurowa i administracyjna. Na zakupionym
terenie spétka zamierza zrealizowac business park o powierzchni ponad 60 000 mkw. z parkingami podziemnymi. Rozpoczecie realizacji inwestycji
planowane jest na I polowe 2008, a zakoriczenie pierwszego etapu na II polowe 2009 roku.

3. Dnia 18 lipca 2007 roku podpisana zostala umowa zakupu nieruchomosci znajdujacej sie¢ w Lodzi przy ul. Wodnej. Na zakupionym terenie
Spoltka zamierza zrealizowaé budynki mieszkalne obejmujace 320 mieszkan. Warto$¢ umowy wyniosta 26 min zt. Rozpoczecie realizacji inwestycji
planowane jest na II potowe 2008 roku, za$ zakoriczenia I potowa 2011 roku.

4. Dnia 19 lipca 2007 roku, w zwigzku ze spelnieniem si¢ warunku zawarcia przyrzeczonej umowy sprzedazy, spétka Echo Investment (Kupujacy)
podpisata ze spétka SPEDIMEX Sp. z o.0. z siedziba w Lodzi (Sprzedajacy) umowe sprzedazy nieruchomosci polozonej w Lodzi przy ul. Gérniczej,
zabudowanej budynkami stacji paliw oraz budynkami gospodarczymi. Wartoé¢ umowy to 13,3 min zi. Warunkiem zawarcia powyzszej umowy
przyrzeczonej bylo miedzy innymi ujawnienie w ksiedze wieczystej przez Sprzedajacego budynkéw i budowli posadowionych na nieruchomosci,
przedlozenie aktualnych na dzienn zawierania umowy ostatecznej zaswiadczen o niezaleganiu z platnoscia podatkéw oraz aktualnego odpisu z
ksiegi wieczystej. Warunki mialy charakter zawieszajacy.

Na zakupionych nieruchomosciach, znajdujacych w Lodzi przy ul. Goérniczej i Okopowej, Emitent planuje realizacje projektu budynkow
mieszkalnych.

5. W dniu 14 sierpnia 2007 roku Spétka nabyla prawo wiasnosci nieruchomosci znajdujacej w Lodzi przy ul. Pilsudskiego. Cena zakupu
nieruchomosci wyniosta 22,8 min zt. Na zakupionej dzialce planowana jest realizacja nowoczesnego zespotu budynkéw biurowych klasy A.
Powierzchnia wynajmowalna wyniesie ponad 20.000 mkw. Rozpoczecie inwestycji planowane jest na I potowe 2008 roku, za$ zakoriczenia na Il
polowe 2009 roku.
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5.9 Wskazanie skutkéow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatlowej, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

L. Sktad Grupy Kapitalowej zwiekszony zostat o 1 spétke:

- Sad Rejestrowy w Budapeszcie dokonat rejestracji spé6tki ,Echo - Building Ingatlanhasznoisito” Kft. z siedziba w Budapeszcie. Echo Investment SA
posiada 100% kapitatu zakladowego sp6tki.

II. Sad Rejonowy X Wydzial KRS dokonat wykreslenia z KRS nastepujacych spotek zaleznych:
- ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pita” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Echo Investment - Centrum Handlowe Radom" Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Echo Investment - Centrum Handlowe Pabianice" SP. z o. o. z siedziba w Kielcach,

III. Zmianie ulegla struktura wlasnosciowa kapitatu zakladowego spétek zaleznych:

1. W dniu 30 marca 2007 roku Sad Rejonowy X Wydzial Gospodarczy KRS w Kielcach dokonal rejestracji zmian w kapitale zakladowym spotki
,Projekt Echo - 54” Sp. z o0.0. Spétka Echo Investment S.A. objeta w kapitale zakltadowym 2.201.947 udzialéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i
pokryta go w catosci wktadem niepienigznym w postaci aportu - Oddziatu ,Echo Investment S.A. - Oddziat Pasaz Swigtokrzyski, stanowiacego
zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa tej Spétki.

Wysokos¢ kapitatu zakladowego sp6tki wynosi obecnie 110.147.350 zt i dzieli sie na 2.202.947 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy.

Z dniem rejestracji zmian w kapitale zakladowym, struktura wlasnosciowa w spéice ,Projekt Echo - 54” Sp. z 0.0. ulegla zmianie i przedstawia sie
nastepujaco:

- spétka Echo Investment S.A. posiada 2.202.946 udzialéw w spélce zaleznej o tgcznej wartosci 110.147.300 z1, uprawniajacych do 2.202.946 glosow
na zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowigcych 99,99995 % kapitatu zakladowego.

- spotka zalezna , Projekt Echo - 177 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach posiada 1 udzial w spélce zaleznej o Iacznej wartosci 50 zt, uprawniajacy do 1
glosu na zgromadzeniu wspélnikéw, stanowigcych 0,00005 % kapitatu zakltadowego.

2. W dniu 3 kwietnia 2007 roku Echo Investment SA nabylta od spélki Giant Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu 1.993 udzialéw w spétce ,Echo
Investment - Centrum Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowe Gliwice” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach, stanowigcych 22,48% kapitatu zakladowego o
wartosci 996.500 zl, uprawniajacych do 1.993 gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spétki.

3. W dniu 18 kwietnia 2007 roku Sad Rejonowy X Wydziat Gospodarczy w Kielcach dokonat rejestracji zmian w kapitale zakladowym spétki
,Projekt Echo - 53" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Na podstawie zawartych w dniu 28 lutego 2007 roku uméw przeniesienia przedsiebiorstw zawartych pomiedzy spotkami zaleznymi: ,Echo -
Centrum Bankowosci i Finanséw” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach i ,Echo - Centrum Biznesu £6dz” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach (,Spotki
Zbywajace”) a ,Projekt Echo - 53" Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (,Spétka Nabywajaca”), dotychczasowi udzialowcy Spétek Zbywajacych nabyli
nowoutworzone udzialy w Spétce Nabywajacej w ilosci 1.979.745 udziatéw o tacznej wartosci 98.987.250 zt

Spéika , Echo - Centrum Biznesu £6dz” Sp. z 0.0. objeta w kapitale zakladowym 1.029.279 udzialéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i pokryla go
w calosci wkladem niepienieznym w postaci aportu - przedsiebiorstwa, zas spétka ,, Echo - Centrum Bankowosci i Finansow £6dz” Sp. z o.0. objela
w kapitale zakladowym 950.466 udzialéw o wartosci nominalnej 50 zl kazdy i pokryla go w calosci wkladem niepienieznym w postaci aportu -
przedsiebiorstwa.

Z dniem rejestracji struktura wlasnosciowa w spoélce ,Projekt Echo - 53” Sp. z o.0. ulegla zmianie i przedstawia sie nastepujgco:
- spotka zalezna ,Echo - Centrum Biznesu L6dz” Sp. z o.0. posiada 1.029.279 udzialéw w spoélce zaleznej o tacznej wartosci 51.463.950 zi,
uprawniajgcych do 1.029.279 gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowigcych 51,96% kapitatu zaktadowego,

- spotka zalezna ,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Sp. z o0.0. posiada 950.466 udzialéw w spolce zaleznej o tacznej wartosci 47.523.300
zt, uprawniajacych do 950.466 gtosé6w na zgromadzeniu wspélnikéw, stanowigcych 47,98% kapitatu zakladowego,

- spétka ,Echo Investment S.A.” posiada 999 udzialéw w spoélce zaleznej o tacznej wartosci 49.950 zt, uprawniajacych do 999 gloséw na
zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowigcych 0,05% kapitatu zakladowego,

- spotka zalezna , Projekt Echo - 177 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach posiada 1 udzial w spélce zaleznej o Iacznej wartosci 50 zt, uprawniajacy do 1
glosu na zgromadzeniu wspélnikéw, stanowiagcych 0,0001% kapitatu zaktadowego.

4. W dniu 16 maja 2007 roku Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy KRS dokonat rejestracji zmian w wysokosci kapitatu zaktadowego
spoiki zaleznej ,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach. Wysokoé¢ kapitalu zakladowego spétki zostata
obnizona i wynosi obecnie 3.000.500 zt oraz dzieli sie na 6.001 udzialéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Ogdlna liczba gloséw wynikajaca z
udzialéw wynosi 6.001 gtosow na zgromadzeniu wspdlnikow.

Z dniem rejestracji struktura wtasnosciowa w spoétce ,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Sp. z o.0. przedstawia sie nastepujaco:
- spotka Echo Investment SA posiada 6.001 udzialéw w spélce zaleznej o tacznej wartosci 3.000.500 zt, uprawniajacych do 6.001 gloséw na
zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego

IV. Zmianie ulegla nazwa spoétek zaleznych:

Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat KRS dokonat rejestracji:
- zmiany firmy , Hotel Investment Sp. z 0.0.” Sp.k. z siedziba w Kielcach na ,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Sp. k. z siedziba w Kielcach,

egho
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- zmiany firmy "Kieleckie Centrum Handlowo - Rozrywkowe Echo" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach na "Echo - Galeria Kielce" Sp. z 0.0. z siedziba
w Kielcach,

- zmiany nazwy “Echo - SPV 6” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach na , Echo Investment - Centrum Handlowe Swigtochtowice” Spétka z o.0. z
siedziba w Kielcach,

- zmiany nazwy ,Echo - Veneda” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach na , Echo Investment - Centrum Handlowe L.omza” Spétka z o.0. z siedziba w
Kielcach.

5.10 Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Od czasu zakoriczenia ostatniego roku obrotowego wystapity zmiany w zobowiazaniach warunkowych:
5.10.1 Umowy poreczen

1. Wygaslo poreczenie za zobowiazania Echo - Galaxy Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach z tytulu udzielonego kredytu przez Bank EUROHYPO
AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy). Poreczenie zostalo udzielone przez Echo Investment SA na rzecz Banku EUROHYPO AG do kwoty nie
wiekszej niz 100 min EUR.

2. Wygasto poreczenie za zobowigzania Echo - Pasaz Grunwaldzki Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Kielcach z tytulu
udzielonego kredytu przez Bank EUROHYPO AG z siedziba w Eschborn (Niemcy). Poreczenie udzielone zostalo przez Echo Investment SA na
rzecz Banku EUROHYPO AG do kwoty nie wigekszej niz 13 min EUR.

Obowigzujgce umowy poreczen na dzieri 30 czerwca 2007 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartosé
Poreczenie na rzecz Termin waznosci Tytulem
€ [w tys] y
Urzad Miasta Eodzi 8370 PLN ok 2095 Uiszczania przez MDP sp. zo0.0. (poc.lrmot w 190 % zalezny od Echo
Investment SA) oplat za wieczyste uzytkowanie gruntu
do dnia zawarcia umowy
przelewu z praw . . . _ .
Bank PeKaO SA 740 PLN bankowej gwarancii poreczenie za zc?bow1a%zan1a Echo Im{estment Centrum Belchatéw Sp. z
: 0.0. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank PeKaO SA

dobrego wykonania na
rzecz Banku PeKaO SA

5.10.2 Umowy gwarancji

1. Wygasta gwarancja bankowa z dnia 23 wrzeénia 2005r., udzielona przez Bank BZ WBK SA, stanowigca zabezpieczenie platnosci za wykonanie
budowy przejscia podziemnego i innych elementéw przebudowy ukladu drogowego Placu Grunwaldzkiego we Wroctawiu na rzecz Gminy
Wroctaw. Wartos¢ gwarancji wynosita 17.894 tys. zt.

2. Wygasta gwarancja bankowa z dnia 15 sierpnia 2004r., udzielona przez Bank PeKaO SA, stanowiaca zabezpieczenie zobowigzan i ewentualnych
kar umownych, zwigzane z umowa zakupu gruntu we Wroclawiu od Gminy Wroclaw. Warto$¢ gwarancji wynosita 3.831 tys. zl.

3. Wygasta gwarancja bankowa z dnia 2 sierpnia 2006r., udzielona przez EUROHYPO AG, stanowigca zabezpieczenie platnosci wynagrodzenia za
roboty budowlane wobec Strabag Sp. z 0.0. Warto$¢ gwarancji wynosifa 18.241 tys. zt.

Obowigzujgce umowy gwarancji na dzieri 30 czerwca 2007 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartosé . e
Gwarant [w tys. 21] Termin waznoSci Tytulem
PKO BPS.A. 3.995 05.09.2007 zabezpieczenie zobowiazan wobec Spétdzielni Spozywcéw MOKPOL
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5.11 Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta

W 1II kwartale 2007 roku Echo Investment S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitalowej realizowaty projekty rozpoczete w latach poprzednich oraz
zaangazowaly sie w nowe inwestycje w opisanych ponizej segmentach.

Poza wymienionymi ponizej inwestycjami zakupione zostaty nieruchomosci pod przyszle inwestycje w takich miastach jak: Czestochowa i Kalisz
(okoto 4,2 ha). Wartos¢ zawartych umoéw wyniosta ok. 22 min z.

Rynek polski

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Centra handlowe i handlowo-rozrywkowe zrealizowane przez Grupe Kapitalowa funkcjonuja w kilkunastu miastach w calej Polsce. Stabilnos¢
rynku powierzchni handlowych wynika z duzego popytu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do wymagan poszczegélnych kontrahentéw i
znacznej dywersyfikacji branz.

Najemcami powierzchni komercyjnych sg zaréwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych
najemcéw w centrach handlowych naleza: Carrefour, Tesco, Real, Hypernova, Nomi, ITI Neovision, Silver Screen, RTV Euro AGD, Empik, Douglas,
Saturn Planet, Supermarkety Drogeryjne Rossman i inni najemcy.

W 1II kwartale 2007r. oddano do uzytkowania nowoczesne centrum handlowo-rozrywkowo-ustugowe Pasaz Grunwaldzki, znajdujace sie we
Wroctawiu przy pl. Grunwaldzkim. Powierzchnia przeznaczona na wynajem to okoto 48.700 mkw, ktéra w 100% zostala wynajeta najemcom.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie¢ w Poznaniu przy ul. Hetmarskiej powstanie nowoczesne centrum handlowo-rozrywkowe
METROPOLIS, oferujace ok. 50.000 mkw powierzchni na wynajem (120.000 mkw powierzchni catkowitej). Centrum zaprojektowane zostanie przez
poznarniskie biuro architektoniczne Studio ADS. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I potowa 2008r., za$ zakoriczenia to II potowa 2010r.

Na posiadanej nieruchomosci o powierzchni 64.000 mkw, znajdujacej sie w atrakcyjnej lokalizacji Stupska przy ul. Grottgera planowana jest
realizacja najwiekszego w Stupsku centrum handlowo-rozrywkowego ARENA. Obiekt bedzie oferowat okoto 75.000 mkw. powierzchni catkowitej
oraz 38.000 mkw powierzchni wynajmowanej. Zawarto umowy najmu z takimi firmami jak: Helios, Media Markt, BC Club, Rossmann, Ravel.
Planowany termin rozpoczecia realizacji projektu to II potowa 2007roku, za$ zakoriczenia II potowa 2009.

Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych, przy jednoczesnym podniesieniu jakosci i nowoczesnosci oferty Spotki, jest planowana realizacja
budowy centréow handlowych w Lomzy i Lublinie. W przygotowywanym do realizacji Centrum Handlowym w Lomzy powstanie hipermarket
REAL o powierzchni okoto 8.500 mkw. Strony umowy, Echo Investment SA i real,- Sp. z 0.0. i Spétka sp.k., maja prawo do odstapienia od umowy,
jezeli do dnia do 22 czerwca 2008r. spotka zalezna Echo Investment SA nie nabedzie nieruchomosci polozonej w Lomzy oraz jesli do 30 czerwca
2009r. nie uzyska ostatecznego pozwolenia na budowe. Spétka oczekuje na zakoniczenie procedur administracyjnych.

Echo Investment S.A. planuje takze rozbudowe niektérych posiadanych centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych.

Finansowanie budowy centréw handlowo-rozrywkowych odbywa sie przy wspétpracy z Bankiem BPH SA, Bankiem PeKaO SA, Eurohypo A.G.,
ING Bankiem Slaskim SA oraz Kredyt Bankiem S.A.

Dzialania podmiotéw z Grupy Kapitalowej skoncentrowane beda w przysziosci na realizacji nowych projektow, rowniez projektéw w mniejszych
miastach Polski, oraz zwiekszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowy projektéw juz istniejacych.

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitalowa Echo Investment posiada zrealizowane obiekty z przeznaczeniem na wynajem
w Warszawie i Krakowie. Grupa realizuje nowe inwestycje, a takze nabywa funkcjonujace juz na rynku projekty, a jej oferta obejmuje biurowce o
réznym standardzie, w tym réwniez wysokiej klasy.

Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku projekty Grupy Kapitalowej, dzieki odpowiednim warunkom lokalizacyjnym i wlasciwym
standardom, gwarantuja stabilne przychody, wynikajace z dtugoterminowych uméw najmu.

Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom, takim jak: BRE Bank SA, Bank PeKaO SA, Bank Zachodni WBK SA, Polkomtel SA,
Deutsche Leasing, Impel SA, Colgate-Palmolive, Porr Polska, Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic Polska, Dell i inne.

Rynek warszawski

Prowadzony byl proces projektowania i przygotowania realizacji zespolu budynkéw biurowych wraz z wielopoziomowym parkingiem
podziemnym, na nieruchomosci znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21 (powierzchnia na wynajem okoto 33.000 mkw.). Zaprojektowane
przez biuro APA Wojciechowski z Warszawy cztery budynki biurowe zostang zrealizowane w dwdch etapach. Spétka uzyskata pozwolenie na
budowe w lipcu 2007. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to II polowa 2007r., za$ zakoriczenia I etapu to I potowa 2009.
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Rynek poznariski

Jednoczeénie trwat proces przygotowania do realizacji kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu (powierzchnia na wynajem to okoto
30.000 mkw.). W II kwartale 2007 Spétka uzyskata pozwolenie na budowe I etapu inwestycji. Szes¢ budynkéw biurowych zaprojektowanych przez
biuro Litoborski-Marciniak z Poznania zostanie zrealizowanych w trzech etapach. Realizacja inwestycji rozpoczeta sie w III kwartale 2007 roku.
Zakoriczenie I-go etapu budowy nastapi w II polowie 2008 roku.

Rynek kielecki

W 1II kwartale 2007 roku kontynuowano realizacje inwestycji zespolu budynkéw biurowych w Kielcach przy al. Solidarnosci (powierzchnia
budynkéw to ok. 18.000 mkw.). Projekt zaklada realizacje trzech szesciokondygnacyjnych budynkéw. Na podstawie zawartej umowy GRI ze spétka
Ustra Sp. z o. o., spétka Echo Investment S.A.(Wykonawca) zobowigzala si¢ do realizacji powyzszego kompleksu zespotu budynkéw biurowych.
Powierzchnia biurowa (ok. 3.700 mkw.) w jednym z powyzszych budynkéw bedzie wynajmowana Spétce Echo Investment SA. Umowa zawarta
zostala na okres 10 lat. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestygji to III kwartat 2007 roku.

Rynek krakowski

W przygotowaniu znajduje sie realizacja nowego budynku biurowego w Krakowie przy ul. Lea. Koncepcja architektoniczna przygotowana zostanie
przez biuro projektowe DDJM Biuro Architektoniczne Sp. z o.0. z Krakowa. Powierzchnia wynajmowana wyniesie ok. 9.000 mkw. Planowany
termin rozpoczecia inwestycji to I potowa 2008r., za$ zakoriczenia I potowa 2009r.

Rynek gdariski

Na nieruchomosci znajdujacej sie w Gdansku, przy ul. Jana z Kolna Spétka planuje realizacje powierzchni biurowej. Budynek zaprojektowany
przez biuro projektowe Arch - Deco z Gdyni obejmowal bedzie okoto 23.000 mkw powierzchni wynajmowalnej. W II kwartale zakupiono dziatke
znajdujacg sie przy ul. Dyrekcyjnej, bezposrednio przylegajaca do powyzszej nieruchomosci o powierzchni ponad 1100 mkw. Planowany termin
rozpoczecia budowy to I potowa 2008r., zas zakoniczenia II potowa 2009r.

Rynek szczeciniski

Na posiadanej dzialce w Szczecinie przy ul. Malczewskiego Spétka planuje realizacje nowoczesnego budynku biurowego (Centrum Wysokich
Technologii). Ok. 12.000 mkw. powierzchni budynku przeznaczone zostanie na wynajem dla firm specjalizujacych sie w zaawansowanych
technologiach informatycznych i telekomunikacyjnych. Projekt architektoniczny obiektu powstanie w gdynskiej pracowni Arch-Deco. Planowany
termin realizacji inwestycji to I polowa 2008, za$ zakoriczenia I potowa 2009.

Segment hotelowy

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy stanowia stabilne podstawy dzialalnosci sp6tki na rynku hotelowym. W poprzednich latach
Echo Investment S.A. zajmowata sie¢ kompleksowq realizacja hoteli dla kluczowych klientéw, pelnigc role generalnego realizatora inwestycji.
Projekty Grupy Kapitalowej w sektorze hotelowym prowadzone byly we wspétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli: z francuskimi grupami
hoteli Accor i Envergure oraz norweska grupa Qubus. Zrealizowane hotele funkcjonuja w Warszawie, Kielcach, Krakowie, Szczecinie, Lodzi,
Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach.

W przysziosci Spotka zamierza realizowac hotele we wspotpracy z miedzynarodowymi operatorami hoteli.

Segment mieszkaniowy

W segmencie mieszkaniowym Grupa Kapitalowa Echo Investment realizuje inwestycje poczawszy od luksusowych apartamentowcéw, poprzez
budynki mieszkalne o podwyzszonym i $rednim standardzie, a na osiedlach doméw jednorodzinnych koriczac.

Rynek warszawski

W II kwartale trwala realizacja zaprojektowanego przez biuro Are Sp. z 0.0. z Warszawy kolejnego, III etapu, Osiedla Inflancka (powierzchnia
przeznaczona na sprzedaz to 7.000 mkw.). Planowany termin zakonczenia realizacji kolejnego osiedla (130 mieszkari) to I potowa 2008r.

Realizowano II etap inwestycji przy ul. Zwyciezcéow (ok. 15.000 mkw. na sprzedaz). Planowany termin zakoriczenia realizacji 240 mieszkan
zaprojektowanych przez biuro Szaroszyk & Rycerski Architekci Sp z 0.0. z Warszawy to I potowa 2008r.

W przygotowaniu znajduje sie projekt budynkéw mieszkalnych w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia netto ponad 5 000 mkw.).
Spélka uzyskala warunki zabudowy. Planowany termin rozpoczecia realizacji mieszkan zaprojektowanych przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J.
z Warszawy to Il potowa 2007r., za$ zakorniczenia to I potowa 2009r.

W przygotowaniu znajduje sie projekt realizacji osiedla doméw w Warszawie w dzielnicy Bielany (Las Mlociniski). Na nieruchomosci o
powierzchni 6,3 ha powstanie 37 doméw (powierzchnia 9.250 mkw.). Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I polowa 2008 roku, za$
zakoriczenia II potowa 2009 roku.
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Rynek poznariski

Prace budowlane trwaly takze w Poznaniu. Realizowano kolejny, III etap, Osiedla Naramowice (150 mieszkari). Planowany termin zakonczenia
inwestycji w Poznaniu to II potowa 2008 roku.

Rozpoczeto przygotowanie realizacji kolejnego, IV etapu, Osiedla Naramowice w Poznaniu (powierzchnia na sprzedaz wynosi 14.000 mkw.),
zaprojektowanego przez Archikwadrat Sp. z 0.0. z Poznania. Zakoriczenie inwestycji planowane jest na II potowe 2009 roku.

Posiadana przez Grupe Kapitalowa Echo Investment rezerwa gruntu w Poznaniu pozwala na realizacje kolejnych etapéw Osiedla Naramowice.

W przygotowaniu znajduje sie projekt mieszkaniowy w Poznaniu przy ul. Wojskowej. W zaprojektowanych przez biuro architektoniczne Studio
Lisiak Sp. z 0.0. z Poznania budynkach mieszkalnych powstanie okoto 280 mieszkar (powierzchnia na sprzedaz to ponad 17.000 mkw). Planowany
termin oddania budynkéw do uzytkowania to II potowa 2009r.

Rozpoczeto proces przygotowywania realizacji osiedla miejskich domkéw wielorodzinnych na nieruchomosci znajdujacej sie w Poznaniu przy ul.
Litewskiej i ul. Grudzieniec (powierzchnia na sprzedaz to ok. 7.000 mkw.) Zawarto umowe z biurem Arpa Pracownia Autorska z siedziba w
Poznaniu. Osiedle posiada¢ bedzie ok. 68 mieszkarn. Planowany termin zakonczenia inwestygji to I potowa 2009 roku.

Rynek krakowski

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie powstanie 4-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 1 500 mkw. (16 mieszkar). Rozpoczecie inwestycji planowane
jest w II potowie 2007r. Budynek zaprojektowany przez biuro Oleksyé&Polaczek, zostanie oddany do uzytku w I polowie 2009r.

W I polowie 2009r. Spétka zakoriczy takze realizacje inwestycji mieszkaniowej przy ul. Korzeniowskiego w Krakowie (Wola Justowska). Budynek,
zaprojektowany przez biuro The Blok, posiadat bedzie powierzchnie ok. 3.000 mkw. (40 mieszkar).

Rozpoczeto proces projektowania obiektu mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Krasickiego
(powierzchnia na sprzedaz to ponad 5.500 mkw., 84 mieszkarl) Zawarto umowe z biurem Studio S - Biuro Architektoniczne Szymanowski z
Krakowa na wykonanie prac projektowych powyzszego obiektu. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w I polowie 2008r., za$ zakoriczenie na II
potowe 2009 roku.

Na posiadanej nieruchomosci o polozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Powierzchnia na
sprzedaz wyniesie ok. 5.500 mkw (109 mieszkari). Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na I polowe 2008r., za$ zakoriczenia I polowe
2010r.

Na posiadanej nieruchomosci polozonej w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spétka planuje realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni na
sprzedaz ok. 3.000 mkw (39 mieszkari). Zawarta zostala umowa z biurem projektowym Studio S Michat Szymanowski z Krakowa na wykonanie
prac projektowych powyzszego projektu. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w I potowie 2008r., za$ zakoriczenie w II potowie 2009r.

Rynek kielecki

Trwaly prace przygotowania realizacji kolejnego osiedla doméw na nieruchomosci znajdujacej sie w Dyminach k. Kielc. Osiedle zaprojektowane
zostanie przez biuro projektowe StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc. Powierzchnia catkowita dziatki to ok. 200.000 mkw. Planowany
termin realizacji inwestycji to II potowa 2009r.

Trwal réwniez proces projektowania osiedla doméw jednorodzinnych na nieruchomosci znajdujacej sie w Bilczy k. Kielc (Bilcza II). Osiedle ,Bilcza
II” zaprojektowane zostalo przez biuro projektowe Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Architekei z Kiele. Powierzchnia catkowita dziatki to ok. 180.000
mkw. Po zrealizowaniu infrastruktury technicznej Spétka planuje sprzedaz dzialek wraz z projektami doméw. Planowany termin realizacji
inwestycji to I potowa 2008r.

Rynek t6dzki
Spétka Echo Investment SA nabyla prawo wilasnosci nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ul. Okopowej i Gérniczej. Wartosé zawartych umoéw

nabycia nieruchomosci wyniosta 43,3 mln zt netto. Na zakupionej nieruchomosci Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych o powierzchni
ok. 50.000 mkw na sprzedaz (800 mieszkari). Planowany termin rozpoczecia inwestydji to II potowa 2008r., za$ zakoriczenia I polowa 2013r.

Rynek zagraniczny

W zwigzku z ograniczeniem ryzyka prowadzonej dzialalnosci, Spoétka zmierza do geograficznego zréznicowania obszaréw dzialalnosci
rozpoczynajac realizacje inwestycji poza granicami Polski. Inwestycje na rynkach zagranicznych dotyczy¢ maja przede wszystkim projektéw
komercyjnych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. W ramach dziatalnosci poza granicami kraju Spétka planuje wspétpracowaé z lokalnymi
partnerami.
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Wegry

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w XIV Dzielnicy Budapesztu - Zuglo (powierzchnia ok. 6,84 ha) powstanie nowoczesny
wielofunkeyjny projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO. Planowana powierzchnia wynajmowana centrum handlowo-rozrywkowego
projektu wyniesie ok. 60.000 mkw. W planach znajduje si¢ réwniez ulokowanie w kompleksie urzedu burmistrzowskiego dzielnicy Zuglo oraz
parku biurowego. Biurem projektowym jest firma MOFO Architekci Sp. z 0.0. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I polowa 2008r., za$
zakoriczenia to 2011r.

5.12 Czynniki i zdarzenia, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majace znaczacy wpltyw na osiagniete wyniki
finansowe

W II kwartale 2007 roku istotny wplyw na wynik finansowy mialo przeszacowanie oddanego do uzytkowania projektu centrum handlowo-
rozrywkowego Pasaz Grunwaldzki we Wroclawiu oraz kwartalna aktualizacja wartoéci godziwej posiadanych przez Grupe Kapitalowa
nieruchomosci, uwzgledniajaca m.in. zmiany wynikajace z réznic kursowych EUR i USD (q/q).

Wplyw na osiggniety wynik miaty takze przychody uzyskane na podstawie umowy GRI zawartej przez Echo Investment SA ze spotka Ustra Sp. z
0.0. z siedziba w Kielcach z tytulu realizacji zespotu budynkéw biurowych w Kielcach przy al. Solidarnoéci oraz przychody uzyskane z wynajmu
powierzchni komercyjnych i sprzedazy projektéw mieszkaniowych.

5.13 Struktura przychodow

Grupa Kapitalowa Echo Investment generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu
realizacji obiektéw oraz z tytulu $wiadczenia ustug zwigzanych z zarzadzaniem nieruchomos$ciami. Struktura osiaganych przychodéw przedstawia
si¢ nastepujgco:

- wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych:

Przychody z uslug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych. Skonsolidowane
przychody z tego tytutu na koniec IT kwartatu 2007 roku stanowity 55,4% przychodéw netto ze sprzedazy.

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej:

Glownym zrédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkan, a w mniejszym stopniu sprzedaz powierzchni komercyjnej
(powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w wielofunkcyjnych projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytutu przychody
stanowily ok. 6,1% calosci rocznych skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy produktow.

- realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych:

Przychody z uslug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w budynkach biurowych i hotelowych, ktérych wlascicielami sa
poszczegodlne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego tytutu oraz z tytulu realizacji inwestycji stanowily na koniec II kwartatu 2007
roku ok. 37,1% przychodéw netto ze sprzedazy.

- pozostale przychody:
Zrédlem pozostatych przychodéw sa przychody z tytutu ustug zarzadzania nieruchomosciami i innych. W sktad pozostatych przychodéw wchodzi
réwniez obrét nieruchomosciami. Na koniec II kwartatu 2007 roku przychody te stanowity 1,4%.

Przychody Przychody Przychody

Wyszczegodlnienie za 2 kwartaly 2007r. w 2006r. za 2 kwartaly 2006r.
[w mln pln] [w miIn pln] [w mln pln]

Wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo- 105,8 150,9 73,2
rozrywkowych

Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej 11,7 111,5 75,3
Reahzaqa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych 70,9 59,7 281
i hotelowych

Pozostate przychody 2,6 11,1 7,8
Przychody operacyjne, razem 191,0 3332 184,4
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5.14 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

w tys. PLN

2 kwartaty
narastajaco

okres
od 01.01.07
do 30.06.07r.

2 kwartaty
narastajaco
okres
od 01.01.06

do 30.06.06r.

w tys. EURO

2 kwartaty
narastajaco

2 kwartaly
narastajaco
okres
od 01.01.07

do 30.06.07r.

okres

od 01.01.06
do 30.06.06r.

I. Przychody operacyjne 190991 184 362 48 893 47 941
1L 2k prsdopdananien  vedrerien
III. Zysk (strata) brutto 263 209 127126 67 381 33058
IV. Zysk (strata) netto 212 402 102184 54 374 26 572
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 12161 (4 933) 3113 (1283)
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (197 049) (16177) (50 444) (4 207)
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 288 367 112258 73821 29191
VIIL Przeplywy pieniezne netto, razem 103 479 91148 26 490 23702
IX. Aktywa razem 3312196 2392222 879 546 591 636
é(éﬁgli:jzlc‘é\j/lasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1407 644 1019 287 373797 252 087
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 1246 279 992190 330 947 245 385
XII. Zobowigzania krotkoterminowe 400 236 194 803 106 282 48178
XIII. Liczba akcji 42000 000 42000 000 42000 000 42000 000
XIV. Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / EUR) 9,25 4,76 2,37 1,24
])E([\E.RI){ozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / 9,25 476 237 124
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 33,52 24,27 8,90 6,00
XVIIL Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 33,52 24,27 8,90 6,00

escho
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5.15 Struktura wtasnosci znaczacych pakietéw akcji emitenta

Akcjonariuszami posiadajgcymi, bezpoérednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% og6lnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzien 14 sierpnia 2007 roku byli:

. . . % ogolnej liczby
. . . . % kapitalu zakladowego | Liczba glosow na WZA .
Akcjonariusz Liczba akgji [szt.] Echo Investment S.A. Echo Investment S.A. glosow na WZA
Echo Investment S.A.

Michat Solowow 16 480 963 39,24% 16 480 963 39,24%
(bezposrednio i posrednio)
OFE ING Nationale - Nederlanden 3669 661 8,74% 3669 661 8,74%
Polska*
OFE PZU Ztota Jesien* 2790 915 6,65% 2790915 6,65%
Commercial Union OFE* 3073 842 7,32% 3073 842 7,32%
BZ WBK AIB Asset Management
SA**, zarzadzajacy funduszami BZ 2119 363 5,05% 2119 363 5,05%
WBK TFI SA***

* Stan zgodny ze strukturq portfeli inwestycyjnych OFE na dzieii 31 grudnia 2006 roku.
** BZ WBK AIB Asset Management SA z siedzibg w Poznaniu, zarzqdzajgcy portfelami inwestycyjnymi Funduszy BZ WBK TFI SA, zawiadomit o osiggnieciu w dniu 30 listopada 2006
roku progu 5,05% glosow na WZA spétki Echo Investment SA.

W dniu 14 czerwca 2007 roku klienci Pioneer Pekao Investment Management SA (PPIM) z siedziba w Warszawie, w ramach wykonywania przez
PPIM uslugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie, stali si¢ posiadaczami akcji zapewniajacych ponad 5%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

Przed zwigkszeniem udziatu, o ktérym mowa powyzej klienci Pioneer Pekao Investment Management SA na rachunkach objetych umowami o
zarzadzanie posiadali 2.057.723 sztuk akcji spotki Echo Investment SA, stanowiagcych 4,90% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych
przystugiwato 2.057.723 gloséw, ktére stanowia 4,90% w ogodlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

W dniu 14 czerwca 2007 roku na rachunkach papieréw wartosciowych klientéw Pioneer Pekao Investment Management SA objetych umowami o
zarzadzanie znajdowalo sie 2.100.123 akcji spotki Echo Investment SA, co stanowi 5,0003% w kapitale zaktadowym Emitenta. Z akgji tych
przystugiwato 2.100.123 gtoséw, ktére stanowia 5,0003% w ogdlnej liczbie gtosé6w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.
Akcjonariuszami posiadajacymi wskazang powyzej liczbe gtoséw przekraczajaca 5% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta, sa
wszyscy klienci Pioneer Pekao Investment Management SA w zakresie portfeli zarzadzanych przez PPIM.

W dniu 20 czerwca 2007 roku klienci Pioneer Pekao Investment Management SA (PPIM) z siedziba w Warszawie, w ramach wykonywania przez
PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie, stali sie posiadaczami akcji uprawniajagcymi do 4,99%
ogolnej liczby gltosé6w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki Echo Investment SA w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w
sklad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na
zlecenie.

Przed zmniejszeniem udzialu, o ktérym mowa powyzej, klienci Pioneer Pekao Investment Management SA na rachunkach objetych umowami o
zarzadzanie posiadali 2.100.270 sztuk akgcji spétki Echo Investment SA, stanowigcych 5,0006% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych
przystugiwato 2.100.270 gtos6w, ktére stanowig 5,0006% w ogélnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

W dniu 20 czerwca 2007 roku na rachunkach papieréw wartosciowych klientow Pioneer Pekao Investment Management SA objetych umowami o
zarzadzanie znajdowalo sie 2.097.401 akcji spétki Echo Investment SA, co stanowi 4,99% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych
przystugiwato 2.097.401 gtoséw, ktére stanowia 4,99% w og6lnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.
Akcjonariuszami posiadajacymi wskazana powyzej liczbe gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta, sa wszyscy klienci Pioneer
Pekao Investment Management SA w zakresie portfeli zarzadzanych przez PPIM.

*** BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (zwane dalej , Towarzystwem”), dzialajagc w imieniu Arka BZ WBK Akcji FIO, Arka
BZ WBK Akdji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO, Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO, ARKA BZ WBK Zréwnowazony FIO oraz Lukas FIO
(zwane dalej ,Funduszami”) oraz na podstawie art. 69 ust.1. pkt.1 w zwiazku z art. 87 ust.1 pkt.2 lit. a ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych od zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. Nr
184 poz. 1539 ze zm.), zawiadomila, ze w wyniku naby¢ akcji, rozliczonych w dniu 16 lipca 2007 roku, wymienione powyzej Fundusze staly sie
tacznie posiadaczami akcji zapewniajacymi wiecej niz 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu sp6tki Echo Investment SA.

Przed zwigkszeniem udzialu na rachunkach Funduszy znajdowaty sie 2.097.823 akcje spotki Echo Investment SA, co stanowilo 4,99% w kapitale
zaktadowym Emitenta. Z akgji tych przystugiwaly 2.097.823 glosy na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, co stanowi 4,99% udzialu w ogélnej
liczbie gtos6w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki Echo Investment SA.

W dniu 16 lipca 2007 roku na rachunkach papieréw wartoéciowych Funduszy znajdowaly sie facznie 2.108.623 akcje, co stanowi 5,02% w kapitale
zaktadowym Emitenta. Z akgji tych przystugiwaly 2.108.623 glosy na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, co stanowi 5,02% udzialu w ogélnej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki Echo Investment SA.

Ponadto Towarzystwo poinformowalo, iz w trybie okreslonym w art46 ust. 1 pkt. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546 ze zm.), zlecilo zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi Funduszy spélce BZ WBK AIB Asset Management
SA z siedziba w Poznaniu.
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5.16 Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace emitenta, zgodnie z posiadanymi przez emitenta informacjami, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego

Akgcje spétki Echo Investment SA notowane sa na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych SA w Warszawie od marca 1996r. Na dzieri 14 sierpnia 2007r.
w obrocie gieldowym znajduje sie 42.000.000 akcji Spotki. Wszystkie akcje daja te same prawa. Jedna akcja daje prawo jednego glosu na WZA
Spotki.

Informacje dotyczace emisji akgji spotki Echo Investment:

Seria Liczba akcji* Lq:zﬁi:;:::éé Rodzaj akcji Data ;?::;rggg akeji Data detg;t‘x,akcj ina
A 160.000 80.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.06.1994 10.08.2006
B 3.840.000 1.920.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.06.1994 21.02.1996
C 2.000.000 1.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 13.11.1995 21.02.1996
D 6.000.000 3.000.000 Akcje zwykle na okaziciela 18.02.1997 27.03.1997
E 2.000.000 1.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 30.12.1997 02.03.1998
F 28.000.000 14.000.000 Akcje zwykle na okaziciela 26.11.2002 20.12.2002
Razem: 42.000.000 21.000.000

* liczba akcji po dokonaniu splitu akcji stosunku 1:4 (rejestracja zmian dokonana w dniu 11 lipca 20067 .przez Sqd Rejonowy X Wydziat Gospodarczy KRS w Kielcach).

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami zmiany w stanie posiadania akgji emitenta lub uprawnieri do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego prezentuja ponizsze tabele:

Osoby Zarzadzajace

stan na
14.08.2007

stan na
15.05.2007

Jarostaw Grodzki - Prezes Zarzadu

nie posiadat akcji

nie posiadat akgji

Piotr Gromniak - Czlonek Zarzadu

nie posiadat akcji

nie posiadat akcji

Artur Langner - Czlonek Zarzadu

nie posiadat akeji

nie posiadat akgji

Mariusz Waniotka - p.o. Cztonka Zarzadu*

nie posiadal akcji

nie posiadat akgji

* W dniach 27 marca 2007 - 27 czerwca 2007 roku Pan Mariusz Waniotka oddelegowany zostal przez Rade Nadzorcza Echo Investment S.A. do
czasowego wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu w miejsce ustepujacego Pana Andrzeja Majchra. Na dzieri 27 czerwca 2007 roku Pan Mariusz

Waniotka nie posiadat akgcji Echo Investment SA.

stan na stan na
Osoby Nadzorujace*
14.08.2007 15.05.2007
Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej** 144 000 akcji 144 000 akcji
Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej** 10.080 akgji 10.080 akgji

Mariusz Waniotka - Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akgji

nie posiadat akeji

Karol Zbikowski- Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadal akcji

nie posiadat akgji

Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akgji

nie posiadat akeji

Kamil Latos - Czlonek Rady Nadzorczej***

nie posiadal akcji

nie posiadat akgji

Tomasz Kalwat - Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akgji

nie posiadat akeji

* W dniu 29 maja 2007 roku ZWZA Echo Investment SA na mocy podjetej uchwaty nr 18 postanowilo ustali¢ sklad Rady Nadzorczej na nowa

kadencje w ilosci 6 0s6b (kadencja 3 letnia faczna).
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Ponadto, na podstawie podjetych uchwal w sprawie dokonania wyboru Rady Nadzorczej na nowa kadencje ZWZA Spétki Echo Investment SA w
dniu 29 maja 2007 roku powotato nastepujace osoby nadzorujace:

- Wojciech Ciesielski

- Mariusz Waniotka

- Robert Oskard

- Andrzej Majcher

- Tomasz Kalwat

- Karol Zbikowski
W poréwnaniu ze sktadem Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji, nowg osobg jest Pan Andrzej Majcher.

** Rada Nadzorcza Echo Investment SA na posiedzeniu w dniu 11 czerwca 2007 roku, dzialajagc na podstawie par. 1 ust. 2 Regulaminu Rady
Nadzorczej Echo Investment SA, podjela uchwaty w sprawie wyboru Przewodniczacego oraz Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Echo
Investment SA. Przewodniczacym Rady Nadzorczej Echo Investment SA zostal Pan Wojciech Ciesielski, zas Wiceprzewodniczacym Pan Andrzej
Majcher. Obie funkcje petnione beda poczawszy od dnia 11 czerwca 2007 roku.

*** Pan Kamil Latos, pelnigcy do 29 maja 2007r. funkcje Czlonka Rady Nadzorczej Echo Investment SA, zrezygnowal z ubiegania sie o wybér w
nastepnej kadengji.

5.17 Informacje o postepowaniu przed sadem

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku nie wszczynano przed sadem, ani organem administracji publicznej postepowar,
dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. i jednostek od niej zaleznych, ktérych taczna wartosé¢ stanowi co najmniej 10%
kapitaléw wtasnych Echo Investment S.A.

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

Zarzad Echo Investment S.A. nie publikowat prognoz finansowych zaréwno w odniesieniu do podmiotu dominujacego, jak i Grupy Kapitatowej.
5.19 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku Spétka Echo Investment S.A. lub jednostka od niego zalezna nie zawierata transakgji
z podmiotami powigzanymi, ktore bytyby nietypowe, odbiegajace od warunkéw rynkowych, lub nie wynikajace z biezacej dzialalnosci operacyjnej
spotek z Grupy Kapitalowej, a ktérych laczna wartos¢ w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w zlotych polskich
réwnowartosé 500 000 euro.

5.20 Informacje o udzielonych poreczeniach lub gwarancjach

W II kwartale 2007 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie udzielala poreczeni kredytu lub pozyczki oraz nie udzielala gwarancji tacznie
jednemu podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléw wiasnych Emitenta.

5.21 Wskazanie czynnikow, ktoére w ocenie emitenta beda miaty wptyw na osiagniete przez niego wyniki w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu

Na osiggane wyniki finansowe przez Grupe Kapitatowa Echo Investment w kolejnym okresie bedzie miato rozliczenie transakcji sprzedazy dwéch
projektéw biurowych znajdujacych sie w Lodzi i dwéch centéw handlowych znajdujacych sie w Lodzi oraz w Kielcach. Zawarcie uméw sprzedazy
nieruchomosci nastapilo w dniu 4 lipca 2007 roku. Laczna cena netto transakcji wyniosta 25.600.173 USD oraz 47.373.902 EUR, co zgodnie z kursem
NBP na dzient zawarcia transakcji stanowi rownowartos$é 248,7 min zt. Wartoé¢ ewidencyjna aktywow w ksiegach rachunkowych wynosita 222,6
min 7t (stan na dzien 30 czerwca 2007 roku). Laczna powierzchnia na wynajem to ok. 37,8 tys. mkw. Srodki pienigzne ze sprzedazy aktywoéw
wplyna na wynik w III kwartale 2007 roku. W kolejnych okresach wplyw na wynik bedzie miato m.in. zawieranie ostatecznych uméw sprzedazy
projektu mieszkaniowego w Warszawie przy ul. Inflanckiej.

Wplyw na osiagniete wyniki Grupy Kapitalowej Echo w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu bedzie miata, dokonywana co kwartat,
aktualizacja wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci, uwzgledniajaca m.in. zmiany kurséw walut (EUR, USD) oraz coroczna zmiana
poziomu stép kapitalizacji (yield) dla poszczegélnych projektéw dokonywana w Il kwartale kazdego roku.

Inne czynniki to systematyczne przychody z uméw najmu, przebieg realizacji, wynajmu i sprzedazy obecnie budowanych inwestycji komercyjnych
i mieszkaniowych oraz podnoszenie jakosci i zwiekszanie wartosci posiadanego portfela inwestycyjnego. Waznym aspektem jest réwniez sytuacja
na rynku finansowym i ogélna koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na Wegrzech, gdzie Spétka rozpoczyna dzialalnosc.
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6. Srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe w tys. PLN na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2007 roku

stan na 23:)2111121;1 stan na
2.007.06.30 Koniec poi)rz.e dniego 2.006.06.30
koniec kwartatu koniec kwartatu
roku
Aktywa
1. Aktywa trwatle
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 200 89 97
1.2. Rzeczowe aktywa trwale 54 578 45 475 50 033
1.3. Naleznosci dlugoterminowe - - -
1.4. Inwestycje dlugoterminowe 448 961 376 975 219 492
1.4.1. Nieruchomosci inwestycyjne 5069 102 834 5334
1.4.2. Dlugoterminowe aktywa finansowe 443 892 274141 214158
1.5. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 14 651 16 908 17 665
518 390 439 447 287 287
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 311397 230 090 267 486
2.2. Naleznosci krétkoterminowe 212 267 191 563 82586
2.2.1.Naleznosci z tyt. podatkéw 7898 6069 12 804
2.2.2. Naleznosci z tyt. dostaw i ustug i inne 204 369 185494 69 782
2.2.2.1.W jednostkach powiazanych 125777 158 615 61 262
2.2.2.2. W pozostatych jednostkach 54 393 26 879 8520
2.3. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 49148 47768 25383
2.3.1.W jednostkach powiazanych 48 629 47 258 25 040
2.3.2. W pozostatych jednostkach 519 510 343
2.4. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 260 248 131 909 173 302
2.5. Rozliczenia miedzyokresowe 113 277 238
833173 601 607 548 994
Aktywa razem 1351 563 1041 054 836 281
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 378 967 298 213 298 213
1.3. Zysk (strata) z lat ubiegtych 4083 4083 4083
1.4. Zysk (strata) roku biezgcego 45 397 80 754 44 693
449 447 404 050 367 989
2. Rezerwy
2.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 27 086 22 548 13 614
2.2. Pozostale rezerwy 19 691 17 929 17 616
46 777 40 477 31230
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Zobowiazania finansowe 546 844 252 049 299 994
3.1.1.Wobec jednostek powiazanych 155 6 088 57 681
3.1.2. Wobec pozostatych jednostek 546 689 245 961 242 313
3.2. Pozostate zobowiazania - - -
546 844 252 049 299 994
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1.Zobowiazania finansowe 108 812 145 650 25573
4.1.1.Wobec jednostek powigzanych 386 37075 10420
4.1.2. Wobec pozostatych jednostek 108 426 108 575 15153
4.2.Zobowigzania podatkowe 64 2974 2532
4.3. Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 48 801 84 365 39 318
4.3.1.Wobec jednostek powigzanych 50 1412 31
4.3.2. Wobec pozostatych jednostek 48 750 82952 39 287
4.4 Pozostate zobowigzania 150 720 111 481 69 580
4.5. Fundusze specjalne 98 9 65
308 495 344 478 137 068
Pasywa razem 1351 563 1041 054 836 281

25

egho

T M BE N T



Grupa Kapitalowa Echo Investment S.A.

QSr -2Q 2007

Wartos¢ ksiegowa
Liczba akcji
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)

449 447

42 000 000
10,70

404 050

42 000 000
9,62

367 989
42 000 000
8,76

Zobowiazania pozabilansowe (w tys. PLN)

stan na
2007.06.30
koniec

stan na

2006.12.31

koniec

stan na
2006.06.30

koniec
kwartatu

1. Naleznosci pozabilansowe
2. Zobowigzania pozabilansowe

Razem pozycje pozabilansowe

kwartatu

9942
9942

poprzedniego roku

464 593
464 593

487 553
487 553

2 kwartat 2 kwartaty 2 kwartat 2 kwartaty
. okres okres okres okres
Rachunek zyskow i strat (w tys. PLN) od 2007.04.01 od 2007.01.01 od 2006.04.01 od 2006.01.01
do 2007.06.30 do 2007.06.30 do 2006.06.30 do 2006.06.30
Przychody operacyjne 91235 150 023 44141 84 207
Koszty operacyjne (73 645) (123 631) (21 784) (42 364)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 17 590 26 392 22 357 41 843
Zysk (strata)’ ze sprzedazy 6 1 419 6563
nieruchomosci
Aktualizacja warto$ci nieruchomosci 12873 12431 (11137) (11 447)
Koszty sprzedazy (7784) (11 468) (2175) (4 466)
Koszty ogdlnego zarzadu (9837) (14 249) (13 126) (17 867)
Pozostal.e przychody / koszty (2.541) 10201 7838 (196)
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw / kosztow 10 307 23318 4176 14 434
finansowych
Przychody finansowe 36 621 44 376 45902 48 546
Koszty finansowe (8 826) (15 282) (13 393) (18 124)
w tym z tytulu réznic kursowych 307 689 3644 4903
Zysk (strata) brutto 38102 52412 36 685 44 856
Podatek dochodowy (4119) (7 015) 2242 (163)
Zysk (strata) netto 33983 45 397 38 927 44 693
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 81458 46 961
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 42 000 000 42 000 000
Zysk (strata) na jednag akcje zwykla (w zl) 1,94 1,12
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji 42000 000 42 000 000
zwyklych
Rozwodniony zysk na jedna akcje zwykla 1,94 112
(w z1)
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Kapitat
zakladowy

Zysk z lat Zysk netto
ubieglych w okresie

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. PLN)

Kapital zapasowy Kapitaly razem

Za 2 kwartaly (rok biezacy) okres od 2007.01.01 do 2007.06.30

Stan na poczatek okresu 21 000 298 213 84 837 0 404 050
Korekty btedéw podstawowych

Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

porownywalnych 21000 298 213 84 837 0 404 050
Podzial wyniku z lat ubiegtych 80 754 (84 837) 0 0
Zysk (strata) netto danego okresu - 45 397 45 397

Zmiany razem 80 754 (84 837) 45397 45397

Stan na koniec okresu 21000 378 967 4083 45 397 449 447

Za 4 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2006.01.01 do 2006.12.31
Stan na poczatek okresu 21 000 288 690 13 606 - 323 296
Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -

Korekty btedéw podstawowych - - - - -
Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 21 000 288 690 13 606 - 323 296
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 9523 (9 523) - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 80 754 80 754

Zmiany razem - 9523 (9 523) 80 754 80 754

Stan na koniec okresu 21 000 298 213 4083 80754 404 050

Za 2 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2006.01.01 do 2006.06.30
Stan na poczatek okresu
Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 21 000 288 690 13 606 - 323 296

Korekty btedéw podstawowych - - - - -
Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 21 000 288 690 13 606 - 323 296
Podzial wyniku z lat ubiegltych - 9523 (9 523) - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 44 693 44 693

Zmiany razem - 9523 (9523) 44 693 44 693

Stan na koniec okresu 21 000 298 213 4083 44 693 367 989
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2 kwartaly 2 kwartaly
okres okres
od 2007.01.01 od 2006.01.01
do 2007.06.30 do 2006.06.30

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych (w tys. PLN)

Przeplywy pienie¢zne z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk (strata) netto 45 397 44 693
II. Korekty:
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych - -
2. Amortyzacja 1766 1593
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 4810 (9729)
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) (24 849) (28 995)
5. Podatek dochodowy biezacy w rachunku zyskéw i strat 220 2792
6. Podatek dochodowy zapltacony (3 550) (1194)
7. (Zysk) strata z tytulu dzialalnosci inwestycyjnej (12 642) (725)
8. Zmiana stanu rezerw 6300 1752
9. Zmiana stanu zapasow (81 853) (53 925)
10. Zmiana stanu naleznosci (19916) 163 753
11. Zlizi;;taéitanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 2249 (48 648)
12. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 3720 (2261)
13. Inne korekty - -
(123 745) 24413
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnoSci operacyjnej (78 348) 69 106
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 35 295
trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - 15 568
3. Z aktywow finansowych 37821 70 451
4. Inne wplywy inwestycyjne - -
37 856 86 245
II. Wydatki
1. l;(a;}xéiv V\;::gls;z }r:iematerialnych i prawnych oraz rzeczowych (10 425) (1587)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (947) (188)
3. Na aktywa finansowe (57 535) (9 620)
4. Inne wydatki inwestycyjne (168) (350)
(69 075) (11 744)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (31219) 74 501
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych } )
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 1719 11750
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 347 559 99 654
4. Inne wplywy finansowe - -
349 278 111 404
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Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych (w tys. PLN) c.d.

II. Wydatki
1. Nabycie akgji (udzialéw) wiasnych

2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli

2 kwartaty
okres
od 2007.01.01
do 2007.06.30

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

2 kwartat
okres
od 2006.01.01
do 2006.06.30

4. Splaty kredytéw i pozyczek (42 622) (59 789)

5. Wykup dluznych papieré6w wartosciowych (50 000) (95 000)

6. Odsetki (13 940) (8 804)

(106 562) (163 593)

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 242716 (52 190)
Przeplywy pieniezne netto, razem 133149 91 418
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: 128 338 101 146
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (4 810) 9729
Srodki pienigzne na poczatek okresu 131 909 76 936
Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym: 260 247 168 354
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - 66 704

Kielce, dnia: 14 sierpnia 2007r.

Osoby reprezentujace Spotke:

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Glowny Ksiegowy

Tomasz Sutek

ho

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Jarostaw Grodzki Artur Langner
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