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

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Echo Investment S.A, 7
stedziba w Kiclcach, Al. Solidarnosci 36. na ktore sklada sic:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowcgo;

- bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aklywow |
pasywow wykazuje sume 1,310,030 tys. zl;

rachunek zyskow 1 strat za okres od dnia | stycznma 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 54.893 tys. zl;

— zestawienie zmian w kapitale whasnym za okres od dnia 1 styveznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku wykazujace zwigckszenie Kapitalu  wlasnego o kwole
54.893 tvs. zl,

- rachunck przeplywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku wykazujacy zwiekszenie stanu srodkow pienigznych o kwote
25.800 tys. zl;

- dodatkowe informacje 1 objasnienia.

La sporzadzente tego sprawozdania odpowiada Zarzad Spotki.

Naszym zadaniem bylo zbadanie 1 wyrazenie opinii o rzetelnodcei, prawidlowoscei 1 jasnoscei
tcgo sprawozdama finansowego oraz prawidtowosct ksiag rachunkowych stanowiacyeh
podstawe jego sporzadzenia,

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

l) rozdaatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 76 poz. 694
2 2002 roku z pdzniejszyvmi zmianami),

norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta. wydanych przez Krajowg Rade Bicglych
Rewidentow.

(R

Badante sprawozdama linansowego zaplanowalismy 1 przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnosc. pozwalajgeg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szezegolnoser badanie obeymowato sprawdzenie poprawnosel zastosowanych przez spolke
7zasad rachunkowosct 1 znaczacych szacunkow. sprawdzenie - w przewazajace] mierze w
sposob wyrywkowy - dowodow 1 zapisow ksiggowych, z Ktérych wynikaja liczby i
lormacje zawarte w sprawozdaniu finansowym. jak i calosciowg oceng sprawozdania
finansowego.

Uwazamy. ze badanie dostarczylo wyslarczajace) podstawy do wyrazenla miarodajnej opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe. obejmujace dane liczbowe 1 objasniema

stowne:

— przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkic informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowey 1
finansowej Echo Investment S.A. na dzien 31 grudnia 2007 roku. jak tez je) wyniku
finansowego 7a rok obrotowy od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudma 2007 roku,

— zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspcktach prawidtowo, 1o jest zgodnie 7
zasadami  rachunkowosci,  wynikgjacymi 7 Migdzynarodowych  Standardow
Rachunkowosci, Miedzyvnarodowych Standardow Sprawozdawczoscl Finansowe) oraz
szwigzanych z nimi interpretacyi ogloszonych w formie rozporzadzen Komus)i Luropejskiey.
a w zakresic nicuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogow ustawy o
rachunkowosci 1 wydanych na jej podstawic przepisow wykonawczych oraz na podstawic
prawidiowo prowadzonvch ksiagg rachunkowych,

— jest zgodne 7z wplvwajagcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Echo Investment S.A.

Prezentowane sprawozdanie [inansowe jest jednostkowym sprawozdaniem finansowym 1 nic
moze stanowi¢ jedyne] podstawy oceny sytuacji inansowej 1 majatkowe) spotki, ktora jest
podmiotem dominujacym w grupic kapitatowej 1 sporzadza skonsolidowane sprawozdanic
finansowe.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosct Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nin informacje. pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.,

Katowice., 30 kwietma 2008
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Raport 2 badania sprawozdania finansowego Lcho Investment S A, sporzadzonego zgodnie z MSR za 2007 rok

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Danc identvfikujgce Spolke

1.1 Nazwa i forma prawna

Echo [nvestment Spotka Akcyna.
1.2 Siedziba Spolki

25-323 Kielce, Al. Sohidarnosci 36.
1.3 Przedmiot dzialalnoSci

W badanym okresie Spolka prowadzila dzialalnosé zgodnie ze statuicm spolkt 1 wpisem do
rejestru  przedsigbiorcow  koncentrujac swoje  dzialania na  dzialalnosct budowlane) 1
developerskicj w zakresie budowy mueszkan, centréw handlowo-rozrywkowych, hotel 1
biur, najmic  powierzchn  oraz S$wiadczeniu ushug  doradezych na rzecz  podmiotow
powiazanych.

1.4 Podstawa dzialalnosci

Spotka Echo Investment S.A. dziala na podstawie:

— Statutu Spolki sporzadzonego w formic aktu notanalnego Rep. A 4162/94 7 dnmia
30 czerwea 1994 roku 7 pdznigjsZzymi zmianami,

— Kodeksu Spolck Handlowych.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 10 kwietnia 2001 roku spolka zostala wpisana do Krajowecgo Rejestru Sadowego w
Sadzie Rejonowym w Kiclcach, X Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS 0000007025,

Wezesnig) spotka byla zarcjestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB 2054,
1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i1 Wojewoddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 0657-023-09-12
REGON 290463755

1.7 Wysokoé¢ kapitalu wlasnego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

W trakcie badancgo okresu nastapil wzrost kapitatu wilasnego o kwotg 54 893 tys. zl, czyl o
osiggnicty wynik finansowy za badany rok.

Kapital zakladowy spotki na poczatek badanego okresu wynosit 21 000 tys. z1 1 dzielil sig na

42 000 tys. akcjt o wartosct nominalng) 0,50 7zl kazda. W badanym okresic wartosc kapilatu
zakladowego nic ulegla zmianie, natonmast doszto do podzialu akeyi (splitu) w stosunku jeden do
dzicsiceiu, w wyniku ktorego wartos¢ nominalna akeji Spotki spadia do 0,05 z1.

Split akgji przeprowadzono w oparciu o uchwalg nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy 7 dnia 18 pazdziernika 2007 roku.

“'i""””". 2 BDO Numerica S.A




Raport z badania sprawozdania finansowego Lcho Investment S AL sporzadzonego zgodnic 2 MSR za 2007 rok

Zmiany wynikajace 7 powyzsze] uchwaly zostaty nwzglednione w statucie 1 zarejestrowane w
KRS.

W wyniku przeprowadzoncgo splitu akeji kapital akeyjny spotki na dzien 31 grudnia 2007 roku
wynosil 21 000 tys. zt 1 dzielil si¢ na 420 000 tys. akcjr o wartosct nonminalne) 0,05 zI kazda.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku akeje spolki bylty w posiadaniu:

: . Hos¢ | % Kapitalu

AKkcjonariusze | e i

— glosow ____akeyjnego
Michat Solowow - bexpas'rcdnin ) 11 855 680) 282
Michal Solowow - posrednio poprzez: - 152 953 950 36.42 |
- .‘ﬂage]lah Pro-LEquuty Fund T 5 A, B 104 329 680 24.584
- Columbus Pro-Iquity Fund 11 Sp. z 0.0. R 37 080 000 3.83
- Amundsen Pm-Eujuit}s [Fund IIT Sp. z 0.0. | 11300000 2.69
- Barcocapital [_I_'l_"t-’CST.Iﬁ{II]l Ltd. 244 270 0.00
Commercial Union PTE - 37 850 690 9.01
PZLI Zlota Jesien PTE - ) 35 430 620 .44
OFE ING NN Polska o 35 259 850 8.4
Pozostali Akcjonariusze - | 146 649 210 3491
Razem: B - 420 000 000 100

Kapital zapasowy na poczalek badanego okresu wynosil 298 213 tys. zI 1 wzrost o 80
754 tys. z1 do kwoty 378 967 tys. zI w wyniku podzialu zysku netto spolki za 2000 rok 1
przeznaczenia go w caloscl na kapital zapasowy. Podzialu zysku netto za 20006 rok dokonano
zeodnic z Uchwala nr 5 Zwyczajnego Walnego Zgromadzema Akcjonariuszy z dma 29 maja
2007 roku.

Nie podzielony zysk z lat ubleglych na dzien 31 grudma 2007 roku wynosit 4 083 tys. z11 me
ulegl zmianic w badanym okresie.

Zysk nctto za okres badany wymost 54 893 tys. zL.
1.8 Wladze Spolki

Na poczatku badancgo okresu sprawozdawczego Zarzad Echo [nvestment S.A. stanowilr:

— Andrzej Majcher - Prezes Zarzadu

— Jarostaw Grodzki - Wiceprezes Zarzadu
—  Piotr Gromniak - Czlonek Zarzadu

— Artur Langner - Czlonck Zarzadu

W dniu 26 marca 2007 roku Pan Andrze) Majcher zlozyl rezygnac)g z pelnione) funkeji. Dnia
27 marca 2007 roku na swoim posiedzeniu Rada Nadzorcza powierzyta dotychczasowemu
Wiceprezesowl Zarzadu Panu Jaroslawowi Grodzkiemu pelnienie funkcj Prezesa Zarzadu
Spolki oraz oddelegowala Pana Martusza Waniolke Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorcze)
do czasowego wykonywania czynnosci czlonka Zarzadu, przez okres nie dluzszy niz
3 muestace od dnia podjgcia uchwaly przez Rade Nadzorcza.

W wyniku dokonanych zmian na dzien 31 grudnia 2007 roku Zarzad Spotki stanowili:

— Jaroslaw Grodzki - Prezes Zarzadu
—  Piotr Gromniak - Cztonek Zarrzadu
— Artur Langner - Cztoneck Zarzgdu

f‘-'t*’*-.‘uq 3 BDO Numerica 5.A



Raport # badania sprawozdania lnansowego Echo [nvestment S AL sporzadzonego zgodnie z M5R za 2007 rok

Na dzien 31 grudnia 2007 roku sklad esobowy Rady Nadzorcze) przedstawial sig nastgpujaco:

—  Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorcze

— Andrze) Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadrzorcre)
—  Mariusz Waniolka - Czlonck Rady Nadzorcze

— Robert Oskard - Czlonek Rady Nadzorcze)

—  Karol Zbikowski - Czlonek Rady Nadzorcze)

—  Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorcze)

Powyzszy sklad Rady Nadrzorcze) zostal wybrany 29 maja 2007 roku na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu  Akcjonariuszy na nowa 3 letmia kadencje. W stosunku do
poprzednicgo skladu do Rady Nadzorcze) zostal wybrany Pan Andrze) Majcher oraz
zrezyenowal 7 ubiegania sie¢ o wybdr w nowej kadene)i Pan Kamil Latos.

Rada Nadzorcza na posiedzenmiu w dniu 11 czerwea 2007 roku podjgla uchwale w sprawie
wyboru  Przewodniczacego 1 Wiceprzewodniczgcego  Rady  Nadzorczey  Spotku.
Przewodniczacym Rady Nadzorcze) Echo Investment §.A. zostal Pan Wojcicch Ciesielski,
7as$ Wiceprzewodniczacym Pan Andrze) Majcher.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku obowiazki Prokurenta petnil Pan Krzysztol Kwapisz.
Ustlanowiona prokura ma charakter taczny z Cztonkiem Zarzadu.

Na czas uslanowicnia oddzialow spotki do pelnicnia obowigzkow prokurenta zostal
powolant:

— Janusz Kwiatkowskl

— Marck Szymonek

—  Krzysztof Maciejczyk.

Byla to prokura oddrzialowa lgczna 2 Czlonkiem Zarzadu lub z drugim Prokurcntem
oddzialowym, w razie jego ustanowienia.

1.9 Organizacja i zatrudnienie

W 2007 roku spotka utworzyla oddzialy samodrzielnie sporzadzajace bilans:
—  Echo Investment S.A.  Oddzial Pasaz Swictokrzyski,

— Echo Investment S.A. — Oddzial Warszawa,

—  Echo Investment S.A. - Odd»nal Szczecin,

— Echo Investment S.A. — Oddzial Krakow,

W okresic sprawozdawczym majalek oddziatow  zostal wniesiony aportem do spolck
zaleznych a oddaiaty bedace jednostkami orgamizacymnymi spolki zostaly wykreslenie 7
Krajowego Rejestru Sadowcego.

Zatrudnienie na dzien 31 grudmia 2007 roku wynosito 204 osoby.

1.10 Informacja o jednostkach powigzanych

Echo Investment S.A. jest podmiotem dommuacym Grupy Kapttalowe) 1 sporzadza

skonsolidowane sprawozdanic finansowe. Wykaz jednostck powiazanych zawiera informacja
dodatkowa do sprawozdania linansowcgo.

o o
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Raport 7 badamia sprawozdania finansowego Echo [nvestment S AL sporzadzonego zgodnie £ MSR za 2007 rok

2. Dane identvfikujace zbadane sprawozdanie finansowe oraz dane porownawcze

Przecdmiotem  badamia  bylo  sprawozdaniec  finansowe  sporzadzone  zgodnic 7
Micdzynarodowyn Standardanm Rachunkowosct za okres od 1 styezmia 2007 roku do
31 grudma 2007 roku obeymujgce:

— wprowadzenie do sprawozdania [inansowego;

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudma 2007 roku, ktory po stronic aktywow 1 pasywow
wykazuje sume 1.310.030 tys, zI;

— rachunek zyskow 1 strat za okres od dma 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007
roku wykazujgey zysk netto w wysokosci 54.893 tys. zl;

— zestawienle znmian w kapitale wlasnym za okres od dmia | styczmia 2007 roku do dnia
31 grudma 2007 roku wykazujace zwigkszenic kapitatu wlasnego o kwote 54.893 tys. z1;

— tachunek przeptywow picmigznych za okres od dmia | styczma 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku wykazujacy zwiekszenie stanu srodkow picnicznych o kwote 25.800
tys. zI;

— dodatkowc informacjc 1 objasnicnia.

oraz sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosc1 Spolki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie

Badanic sprawozdama finansowcgo Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach zostalo
przeprowadzone przez BDO Numerica S.A. (nastgpca prawny BDO Numerica Sp. z 0.0.) z
sicdziba w Warszawie, wpisana na listg¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadrzong przez Krajowa [zbg Biegltych Rewidentow pod nr 523, zgodnie #
wyborem dokonanym przez Rade Nadzorczg badane) Spotki oraz postanowicniamt umowy o
badanie podpisane] z podmiotem uprawnionym w dniu 2 sierpnia 2005 roku. W wykonaniu
przedmiotu 1¢) umowy podmiot uprawniony reprezentowal biegly rewident Grazyna
Maslanka (nr cwid. 9375/7031).

Badanic przeprowadzonc byto w siedzibie Spotkt w dniach od 10 marca 2008 roku do
[4 marca 2008 roku. Badanic sprawozdania finansowego zostalo poprzedzone badaniem
wslepnyim przeprowadzonym w dniach od 10 grudnia 2007 roku do 13 grudnia 2007 roku.

Oswiadczamy, 7ze podmiot uprawniony BDO Numgcrica S.A. oraz biegly rewident badagacy
opisanc sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronngy 1 niczalezne) opinin o
badanym sprawozdanu - zgodnie z art. 66 ust. 2 1 3 ustawy o rachunkowosci.

W trakcic przeprowadzancgo badama nic nastapily jakickolwiek ograniczenia jego zakresu.
Zarzad jednostkl oraz upowaznicnt przez Zarzad pracownicy ztozyli wszystkie zadane przez
bieglego rewidenta w trakcie badania oswiadczenia, wyjasnicnia 1 informacje.

Badanie przeprowadzone zostalo 7 zatozeniem kontynuacyr dzialalnosci Spoltkt w nie
cmicnionym 1stotnie  zakresie  w o dajgee)  sie przewidziec przysziosci. W trakcie
przeprowadzoncgo badama me stwierdzono jakichkolwick zdarzen 1 okolicznosct wskazujacych
na naruszcenic tego zalozenia.

e "
I
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4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone przez
Echo Investment S AL za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 20006 roku, ktére byvle
badanc przez BDO Numerica S. A1 uzyskalo opinig z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanic finansowc Spotki za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudma 2006 roku
zostalo zatwierdzone Uchwala nr 3 Zwyczainego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dmia 29 maja 2007 roku. Uchwalg nr 5 Zwyczamego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 29 maja 2007 roku postanowlioneo przeznaczyC zysk za okres od 1 styeznia 2006 roku do
31 grudma 2006 roku w kwocie 80 754 tys. zI. na zasilenic kapitalu zapasowego.

Sprawozdanie finansowe za rok 2006 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano do
wlasciwego micjscowo Urzedu Skarbowego 1 do Krajowego Rejestru Sadowego.
Sprawozdanic finansowe za rok 2006 opublikowano w Monitorze Polskim ,.B" nr 2072 7z dma
4 grudma 2007 roku.

5. Przepisy prawa

W wyniku przeprowadzonego badanma mie  stwicrdzono naruszenia przez  spolke
obowigzujacych przepisow prawa.

6. Zdarzenia po dacie bilansowej

Zdarzenia po dniu bilansowym zostaly szczegolowo opisanc w sprawozdaniu zarzadu.
Zdarzema te nie majg wplywu na zbadane sprawozdanic finansowe.

-,
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11. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponize)
podstawowe wskazniki finansowe.

1. Bilans
ARTYWA

Aktywa trwale

Wartosct niematerialne 1 prawne
Rzeczowe aktywa trwale

Inwestyeje dlugotermimowe

WY,

nicruchomosci

dlugoterminowe inwestycje finansowe
Aktywa v tvtulu odroczonego podatku
dochodowcego

AKtywa obrotowe

Zapasy

Naleznoscr krotkotlerminowe
Krotkolernunowe mwestyeje [nansowe
w jednostkach powigzanych

w pozostalych jednostkach

Srodki pienigzne 1 inne aklywa pieniczne

Krotkoterminowe rozhczenma migdzyokresowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Kapital zapasowy

Wynik z lat ubieglych
Wynik netto roku biczgcego

Rezerwy

Rezerwa z tvtulu odroczonego podatku
dochodowero

Rezerwy

Zobowiazania

Zobowigzana dlugoternunowe
Zobowigzania krotkoternunowe, w tym
wobec jednostek powiazanych

wobec pozostatyeh jednosiek
Fundusze specjalne

SUMA PASYWOW

31207

603 208
524

449 693
s

442
526 295

20 254

706 822
40x5 394
48 970
99 144
83 165
13 979
148 739
LED

1310 030

458 943
21 000
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W 2007 roku odnotowano wzrost sumy bilansowe) o 25.8% w stosunku do ubicgltego okresu.

W strukturze aktywow wzrost udzial aktywow trwalych w sumie bilansowe) z 42,2% w 2000
roku do 46,0% w 2007 roku oraz spadl udzial aktywow obrotowych w sumic bilansowej 7
537.8% w 20006 roku do 54,0% w roku badanym.

Zmiana struktury aktywow jest nastgpstwem zdarzen zaistnialych w 2007 roku przede

wszystkim w obrebic pozycjl inwestyep dlugoterminowych.

"
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Raport z badania sprawozdania [inansowego Eche Investment 5 AL sporzadzonego zgodnic z MSR za 2007 rok

W badanym okresic Spolka zarcjestrowala w KRS cztery oddzialy bedgce zorganizowanymi
czescrami przedsichiorstwa w rozumicniu art. 4a pkt 4 ustawy z dma 15 lutego 1992 roku o
podatku dochodowym od osob prawnych, dzialajace pod fimam:

— Echo Investment S.A. - Oddrial Pasaz Swictokrzyski.

— Echo Investment S AL - Oddzial Warszawa,

— Echo Investment S.A. - Oddziat Szcezecin,

— Echo Investment S.A.  Oddzial Krakow.

Oddzialy w Kielcach 1 Krakowic obejmujace swoim majatkiem m.in. nieruchomosci
inwestyeyne oraz oddzialy w Warszawie 1 Szczecinie obgymujace m.in. prawa wieczyslego
uzytkowania gruntow zostaly wniesione aportami do spolek zaleznych w zamian za objecie
udziatow w podwyzszonym kapitale zakladowym. W wyniku przeprowadzenia powyzszych
transakcyl w  ksiegach rachunkowych nastapilo zmmnicjszenic wartosct  inwestycjl  w
nicruchomoscl 1 wartosc1 zapasow oraz zwickszenic udzialow w jednostkach zalcznych.
Wartos¢ nominalna objgtych udzialow w zamian za wniesione aporty oddzialow wyniosla
tacznic 185 644 tys. zl 1 w bilansic zostala pomnigjszona o wynik zreahizowany na
transakcjach w kwocie 38 714 tys. zi. Na dzien przeprowadzenia aportow nicruchomosci
mweslycyne zostaly wycenione w wartoscl godziwe] przez rzeczoznawcow majatkowych, a
ich skutck zostal odnicsiony na zwickszenie wyniku finansowego biezacego okresu w
wysokosct 22 672 tys. zL

Wzrosto rowniez zaangazowanic kapitalowe Spolki poprzez nabycie udzialow w 1stniejacych
jednostkach, obj¢cic udzialdéw w nowotworzonych jednostkach oraz udziclone pozyczki. W
2007 roku Spotka udziclila pozyczek diugo 1 krotkotermimowych na laczna kwotg 176 299
tys. 71, 7 czceo dla jednostek nie wchodzacyeh w sklad grupy kapitalowe) przeznaczono
kwotg 10 138 tys. zL

W aktywach obrotowych zanotowano wzrost zapasow na skutek rozpocrzecia nowych lub
kontynuowania istnicjacych projcktow inwestycyjnych, zmniejszenie si¢ wartoscl naleznosci
oraz wzrost inwestyci krotkoterminowych 1 srodkow premeznych.

Udzial kapitatu wlasnego w sumic bilansowe) zmnigjszyl si¢ z 38,8% w 2000 roku do 35,0%
w 2007 roku. Spadek kapitalu pomimo wypracowancgo zysku nctto wiaze sig 7z procentow ym
wzrostem zadluzenia o charakterze dlugo 1 krotkoterminowym.

Kapital staly w 100% finansuje majatek trwaly oraz w 62% majatek obrotowy Spéitki. Na
wartos¢ kapitalu stalego skladaja si¢ kapital wlasny, rezerwa na odroczony podatek
dochodowy oraz zobowigzama dlugotermimowe, w sklad ktérych wchodza wytacznie
zobowiazama z tytulu wycmitowanych obligacii.

W trakcie badanego okresu Spolka wyemitowala obligacje o wartosci nominalney 350 000
tys. z1 oraz wykupila obhigacje na kwotg 160 000 tys. 2zt. Na dzien bilansowy zobowiazanie
Spotki z tytulu dluznych papilerow wartosciowych ma —zgodnie z termunami wykupu
charakter dlugoterminowy. W 2007 roku Spolka me zaciggala nowych zobowigzan z tytulu
pozyczek udziclanych w ramach grupy kapitalowce), natomiast dokonala splaty zadluzema
wraz. 7 odsctkami w kwocie 43 590 tys. zI na podstawie porozumien zawartych w dniu
17 stycznia 2007 roku.
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Raport ¢ badama sprawozdania linansowego Echo Investment S AL sporzadzonego zgodnie 2 MSR 7a 2007 rok

2. Rachunek zvskow i strat

{ wiys, )
Dynamika Dynamika
. - q - . u
Eiok 2ok, 2003iwely soog00s - 200612005
Przvchody ze sprzedazy produktow,
(owardow 1 materiatow 234 3453 239237 228476 OR. 1% 113.,4%,
Koszty sprredanych produktow, towarow
I materialow 202500 195419 177 966 102.6%, 109.8%
Zyvsk brutto ze sprzedazy 51 843 63 818 50 510 81.2% 126.4%
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomoscl (47) 3 390 29 B73 - 13.0%
Aktualizacja wartosci aktywow nielinansowych 2iEdal w28y PRnEE - 54.1%
Koszty sprzedazy (21 848%) (9 X18) (7 5361) I A% 129 8%,
Koszty ogolneeo zarzadu (29 609y (30915) (15 2231) 05.8% 203.1%
Pozostate preyvehodykoszty operacyne 5197 30842 (34918) 103,2% -
Zvsk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem
przvchodow i Kosztow finansowych 26 997 65 545 30 991 41.2% 211.5%
Przychody finansowe 82 382 33 979 38 480 152.6% 140, 3%
Koszty finansowe 48 429 27 890 3% 282 173.6% 47.9%
Zvsk (strata) brutto 60 950 91 634 11 189 66.5% 818.9%
Podatek dochodowy od osob prawnych 0 ()57 () 880 1 665 33, 7% 633.4%
a) czesc bieraca S EC by 12 695 250.4% 30, 1%
b) czes¢ odroczona (3 500) 7063 (11 030) - -
Zvsk (strata) netto 54 893 80 754 9 523 68.0% 848.1%

Spolka Echo Investment S.A. wypracowata w roku 2007 zysk brutto ze sprzedazy w
wysokoselr 51 843 tys. z1, co stanowi spadck w stosunku do roku 2006 o 18.8%, w nastgpstwic
spadku przychodow ze sprzedazy o 1,9% w pordwnaniu do 2006 roku 1 wzroscie kosztow
opcracyjnych o 3,6% w porownaniu do ubicglego roku.

Zysk z dzialalnosci operacyjne) wynmidsl w 2007 roku 20 997 tys. zl, co oznacza spadek o
53,8% w stosunku do roku 2006. W badanym okresie Spotka nic dokonala transakcji
sprzedazy nicruchomoscl, co mialo miejsce w poprzednim roku obrotowym natomiast
zaktualizowala wartosct nieruchomosci na kwotg 21 461 tys. zl glownie w wyniku
przeszacowanta meruchomoser oddzialow wnicsionych aportami do spélek zaleznych, oraz
poniosla o 122.5% wyzszc koszty sprzedazy w slosunku do roku ubicglego, wynikajace ze
wzrostu wynagrodzen 1 premit oraz ushug posrcdniciwa w sprzedazy.

W roku 2007 Spotka uzyskala przychody finansowe w wysokosci 82 382 tys. zI, na ktore
skladaja si¢ w szczegdlnoscl zyski otrzymane od spotki osobowe] w wysokosei 34 597 tys. 7]
1 dywidendy w wysokoser 19 496 tys. zl oraz odsctki 1 roznice kursowe. Zwiekszeniu w
stosunku do roku ubieglego ulegly koszty finansowe, ktére zwiazane sg glownic z obsluga
zadtuzenia.

Efektywna stawka podatku dochodowego wyniosta w 2007 roku 10%, podcrzas gdy w 20006
roku 11.8%. Spadek efektywnej stopy podatkowe) jest wynikiem zwolnicnia 7 podatku
dochodowcgo otrzymane) dywidendy.

Wypracowany przcz spolke zysk netto 2007 roku w wysokosct 54 893 tys. zIt jest nizszy od
ubicglorocznego wyniku o 32%.

r
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Raport z badania sprawozdania finansowego Lcho Investment 5 A, sporzadzonego zgodnie z MsR za 2007 rok

3. Podstawowe wskazniki finansowe

“_ VWskaznik Tresé ckonomiczna 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
ISuma bilansowa (tys. zI) 1 310 030 1 041 (054 878 4140
"f"u."»-"}-'|1ik [Tnansowy netto (1ys.
A 54 893 80 754 9522
Rentownose majgtku (w %) pwymk finansowy netto
- ~ ksredmoroczny stan aklywow 4,7, Bd | L%
Rentownosce kapitalu wynik finansowy netto
wlasnego (w %) Vsredimoroczny stan kapitatu
~ wlasnego 12.7% | 22.2% | 3.0%
IRentownosd netto sprzedazy wynik fimansowy netto / przychody
low %) 7o sprzedazy produktow oraz
towarow | materialow 1 21.6% TA b 4 2%
Rentownosc brutto wynik brutto ze sprzedazy
lsprzedazy produklow oraz towarow i
(w0 materialow / przychody ze
sprzedazy produktow oraz towarow
__ 1 matcriatow 20.4% 24.6%, 22100
Szybkosc obrotu srednioroczny stan ogolu naleznosci
naleznosciami w dniach 7 tytutu dostaw 1 uslug x 365/ |
przychody netto ze sprzedazy
produktow oraz towarow i i,
. - matcrialow | 133 283 282
Stopicn splaty zobowigzan | sredmoroczny stan ogotu | 1' |
w dniach zobowigzan z tytulu dostaw i ustug |
x 365 ¢ wartos¢ sprzedanych i
lOWarow 1 materiatow 1 koszi |
wytworzenia sprzedanyceh
roduktow 137 120 86
Szybkos¢ obrotu zapasow w | srednioroczny stan zapasow x 305/
dniach wartose sprzedanych towarow 1
materialow + koszt wytworzenia
sprzedanych produktow ¥ 414 439
Pokrycie aktywow trwalyeh [kapital wlasny + rezerwy
kapitatem wlasnym i dhugoterminowe: aktywa trwale
I[CZerwanmi ogotem
dlugoterminowym 0.8 1.0 1.1
'Trwatosc struktury kapital wilasny + rezerwy
finansowania dlugoterminowe+ zobowigzania
}dlugntermi:mwc' { suma aktywow 0.3 0.7 0.7
Wskaznik ptynnosci [ Pktywa obrotowe ogolem =
zabowiazania krotkoterminowe 28 o) 24
Wskaznik plynnosc [l aktiywa obrotowe ﬂgélemz - zapasy /
zobowiazania krotkoterminowe’ 1.2 1.1 1.3
Pokrycie zobowiazan (naleznosci krotkolerminowe!
krotkoterminowych zobowigzania krotkoterminowe-
naleznosciani fundusze specjalne)
krotkoterminowynu 0.2 (0.6 08
/ysk netto na 1 akeje (2t [Zysk nettonlosc aken E | 0,02
Aktywa netto na | akeje {z1) [Aktywa nettodilosc akeji 1,09 0,96 0.77

| . = . . . . E S H R et
facznic 7 zobowagzanianu 7 tyvt. dostaw | uslug powwrzep 12 m-cy

- bev nalesnoscr 7 tytulu dostaw 1 ustug powyze) 12 m-cy

"bes zobowiazan 7 tytulu dostaw i uslug powyie) 12 m-cy

W 2007 roku wskazniki rentownosci ulegly pogorszeniu na skutek wygenerowania nizszych
niz w 2006 roku przychodow 7 dzialalnosci operacyine) 1 zysku netto.
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Raport 2 badania sprawozdama fimansowego Echo Investment S AL sporzadzonego zeodnie 2 MSR za 2007 rok

| 5

Wskazmk rentownosct majatku spadt z 8,4% do 4,7%., wskaznik rentownosci netto sprzedazy
spadl z 31,2% do 21,6%, wskaznik rentownosci kapitatu spadt z 22,2% do 12,7%. a wskaznik
rentownosci brutto sprzedazy 7z 24.6% do 20,4%.

Wskaznik plynnosct 1 ksztaltuje si¢ powyze) wartoscr optymalnych (1.2-2), natomiast
wskaznik plynnosci II nie odbicga od zaleccanych norm( 1-1,3).Wskazmki mie wskazujg na
mozliwosc wystapienia trudnosci z plynnoscig inansowa.

Cykl 1nkasa naleznosct uksztaltowal si¢ na poziomic 133 dni 1 w poréwnaniu z rokicm
ubteglym ulegl skroceniu o 150 dni. Cykl splaty zobowiazan wydtuzyl sic o 11 dnt 2 126 do

37 dm. Rotacja zapasam zwigkszyla sie z 414 dni do 575 dmi. Dlugi cykl rotacji zapasami
swlazany jesl z charakicrem prowadzone) dzialalnosc przez spolke.

Posiadanc kapitaly stalc pozwalajg na sfinansowanie ponad 79% posiadancgo majatku
ogolem, w roku ubieglym wskaznik ten uksztaltowal sig na nizszym poziomie 66%.

Wskasznik pokrycia zobowiazan krotkoterminowych naleznosciami  krétkoterminowymi
wskazuje, zc¢ naleznosci krotkoterminowe wystarczajg na sptatg 20% kwoty zobowigzan

krotkoterminowych. W roku 2006 wskaznik ten ksztaltowal si¢ na poziomic 60%.

Osiagnigte wyniki jak 1 ogolna sytuacja finansowa nie wskazujg na zagrozenie kontynuacji
dzialalnosci przez Spolke.
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Raport #z badama sprawozdama finansowego Echo Investment 5. AL sporzadzonego zgodnie 7z MSR za 2007 rok

1. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiggowosci i kontroli wewngtrznej
1.1. System rachunkowosci

Spotka posiada dokumentac|g opisujaca przyjgle przez my zasady rachunkowoscl. Zastosowane
zasady rachunku kosztow, wyceny aktywow 1 pasywow oraz ustalania wyniku finansowcgo sa
7oodne 7 przepisami Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosc.

Ewidencja ksiegowa jesl prowadzona komputerowo przy uzyciu systemu [FS99 Financial
autorstwa [FS Industrial and Financial Systems. System ten posiada nast¢gpujace moduly:
ksicga glowna,
rozrachunki,
— VAT,
platnosci.

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

kadry,

placc.

Ewidencja ksiggowa umozliwia poprawnosc 1 kompletnosc zapisow oraz porownania ujctych w
ksiegach operacyi z dokumentac)g zrodlowa.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spolki na dzien 1 stycznia 2007 roku bylo sprawozdanie
finansowe obeymujace bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku.

Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana.,

Spolka dokonuje miesigcznych zamknigc ksiag sporzadzajac zestawicnic obrotow 1 sald kont
syntetycznych., Dowody bedace podstawy zapisow ksicgowych zawicraja dane wymagane
ustawa. Grupowanic operac|t gospodarczych moze zaspokoi¢ zewnelrzne 1 wewngtrzne potrzehy
informacyne.

Wyniki badania ksiag rachunkowych 1 dowodow ksiggowych stanowiacych podstawe
zapisow w nich, pozwalaja uznac je za ogolnie spelniajace warunck rzetelnosci, bezblednosci
| sprawdzalnosci.

Stosowane przez Spolke metody zabezpieczen 1 ochrony dostepu do danych 1 systemu ich
przetwarzania za pomocd komputera, sy wlasciwe 1 adckwatne do wymogow 1 potrzeb w tym
zakresie.

Ksiger rachunkowe, sprawozdania lnansowe oraz dokumentacja ksicgowa sa wlasciwie
archiwizowane oraz chronionc przed dostgpem nieupowaznionych osob oraz zniszczcnicm
czy kradziczy.
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Raport » hadania sprawozdania finansowego Echo [Investment S.A. sporzadzonego zeodnie z MSR za 2007 rok

1.2, Inwentaryzacja skladnikow majatku

Inwentaryzacja skladmkow majatkowyeh w badanym okresic zostala przcprowadzona w
terminach zgodnych 7 ustawy o rachunkowosct.

Zapas dolyczacy dzatalnosct developerskie) zinwentaryzowany zostal droga weryfikac)
dokumentac)i na dzien 31 grudma 2007 roku.

Salda naleznosci zinwentaryzowano na dzien 31 grudnia 2007 roku w drodze 1ch pisemnego
potwierdzema.

Salda zobowigzan 7z jcdnostkamn powiazanymi oraz z wybranymi dostawcami zostaly
zinwcentaryzowane na dzicn 31 grudnia 2007 roku w drodze 1ch pisemnego potwierdzenia.

Naleznosci 1 zobowigzamia z tytutu pozyczek zostaly zinwentaryzowane na dzien 31 grudnia
2007 roku w drodze ich pisemnego potwierdzenia.

Salda zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji zinwentaryzowano wedlug stanu na dzien
31 grudmia 2007 roku w drodze ich pisemnego potwicrdzenia z bankiem przeprowadzajacym
cmisjc.

Srodki pieniezne w kasie zostaly zinwentaryzowane na ostatm dzien roku w drodze spisu z
natury, a srodki pienigzne na rachunkach bankowych zostaly zinwentaryzowanc w drodze
potwierdzen sald z bankow na dzien 31 grudma 2007 roku.

[Inwentaryzacjc potwicrdzity istniente, kompletnosé 1 gospodarcza przydatnosé aktywow
spolki.

1.3. Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie 1 funkcjonowanic systemu kontroh
wewngtrzne] Spotkt oraz zapobieganie 1 wykrywanie nieprawidlowoscl.

Przy planowaniu 1 prowadzeniu badama sprawozdania finansowcgo Spolki za okres
zakonczony 31 grudnmia 2007 roku wrzielismy pod uwage procedury systemu kontroli
wewngtrznel, celem okreslenia naszego wlasnego sposobu postgpowania 1 wydania opinii na
tcmat sprawozdania finansowego, nic zas celem zapewnienia o poprawnosci funkcjonowania
struktur systemu kontrolh wewngtrzne) Spotki. Nasz przeglad systemu kontroli wewngtrznge;
mogl nie ujawnic wszystkich istotnych slabosct w strukturze tego systemu.

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

Spolka sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenic do sprawozdania
finansowcgo oraz dodatkowe mmformacje 1 objasnienia spelniajace wymogi ustawy o
rachunkowosct  oraz  wymogt  Migdzynarodowych  Standardéw  Rachunkowosci,
Miedzynarodowych  Standardow  Sprawozdawczosct  Finansowe)  dotlyczace  zakresu
dokonywanych ujawnien.

Dane liczbowe w tych informacjach wynikajg #z ewidencji ksiggowcej 1 sq zgodne 7¢ zbadanym
sprawozdaniem finansowym.
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Raport z badania sprawozdania finansowego Echo Investmeni S.A. sporzadzonego zgodnie z MSR za 2007 rok

3. Zestawicenie zmian w Kapitale wlasnym

Zcstawienie zmian w kapitale wlasnym wykazuje prawidtowo zwigkszenie kapitatu wiasnego
w kwoclie 54 893 tys. zt w okresie od | styczma 2007 roku do 31 grudma 2007 roku; zostalo
sporzadzone prawidlowo 1 wykazuje prawidlowe powigzanie z bilansem oraz rachunkiem
zyskow 1 strat.

4. Rachunek przeplywow pienigznych

Rachunek przeplywow pienigznych zostal sporzadzony metoda posrednia. Dane wykazane w
rachunku przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnmia 2007
roku zostaly prawidiowo powigzane z bilansem, rachunkiem zyskéw 1 strat oraz Ksiegami
rachunkowymi 1 w sposob rzetelny 1 prawidlowy obrazuja zrodla finansowania dzialalnosci
Spolki.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosei Spolla

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem Spoétek Handlowych, Zarzad sporzadzit
sprawozdanie z dziatalnoscr Spotki w 2007 roku.

[nformacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym sprawozdaniu finansowym Spoitki za 2007 rok.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spolki zlozylto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujgciu danych w ksiggach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie istnieniu istotnych
zdarzen, ktore nastapily po dniu bilansowym.

Katowice, 30 kwietnia 2008

BDO Numerica SA
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddzial Katowice
al. Korfantego 2
40-004 Katowice

(-0

Al l
Bicgly dﬂﬁnujq y badania Dzialajgcy w imieni Numerica SA
Grazyna Maslanka dr André Helin
Bicgly Rewident State Authorized
nr ewid. 9375/7031 Public Accountant

Biegly Rewident 990004/502
Prezes BD(O Numefica SA

14 BDO Numerica 5. A



	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18

