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6cony skonsolidowany bilans w tys. PLN

stan na ZS(t)a;llg;l stan na
y 2.008.03.31 Koniec poi)rz.e dniego 2.007.03.31
oniec kwartalu roku koniec kwartalu
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Wartoséci niematerialne i prawne 461 525 91
1.2. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 65 049 40382 40382
1.3. Rzeczowe aktywa trwale 504 580 463 167 505 389
1.4. Naleznosci dlugoterminowe 49 54 5
1.5. Nieruchomo$ci inwestycyjne 2035578 2034 700 1730078
1.6. Dlugoterminowe aktywa finansowe 11160 11 000 11482
1.7. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 42 838 42176 19 661
2659 715 2592 004 2307 088
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 475 625 455 619 270383
2.2. Naleznosci z tytutu podatkéw 37938 46 246 36 234
2.3. Naleznoéci z tyt. dostaw i ustug i inne 14332 13 442 7 553
2.4. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 16 930 33478 664
2.5. Rozliczenia miedzyokresowe 10733 3212 7182
2.6. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 271 957 394 947 283 394
827515 946 944 605 410
Aktywa razem 3487230 3538 948 2912 498
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapital wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1532202 1510 535 1255931
1.1.1. Kapital zakladowy 21 000 21 000 21 000
1.1.2. Kapitat zapasowy 1001917 985 994 538 319
1.1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych 491 363 188 247 635922
1.1.4. Zysk (strata) roku biezacego 26232 319039 60 694
1.1.5. Réznice kursowe z przeliczenia danych spotek zagranicznych (8310) (3 745) 4)
1.2. Kapitaly mniejszosci 17145 15 806 11162
1549 347 1526 341 1267 093
2. Rezerwy
2.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 257018 252 836 188 364
2.2. Pozostale rezerwy 66 645 70 441 25201
323 663 323277 213 565
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Zobowigzania finansowe 1274 038 1283221 967 229
3.2. Pozostale zobowigzania 1000 32180 36976
1275 038 1315401 1004 205
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1. Zobowiazania finansowe 35917 37 859 200 716
4.2. Zobowiazania podatkowe 15528 9245 16 773
4.3. Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 45 620 121 352 53169
4.4. Pozostale zobowigzania 242117 205 473 156 977
339182 373 929 427 635
Pasywa razem 3487 230 3538 948 2912498
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Wartoéc ksiegowa (w tys. zt) 1532202 1510 535 1255931
Liczba akgji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w zi) 3,65 3,60 2,99
Rozwodniona liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedng akcje (w zl) 3,65 3,60 2,99
stan na stan na stan na
POZYCJE POZABILANSOWE 2008.03.31 2007.12.31 2007.03.31
w tys. PLN koniec koniec koniec
kwartatu poprzedniego roku kwartatu
1. Naleznosci pozabilansowe
2. Zobowigzania pozabilansowe 22 806 22 501 12977

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

1 kwartat 1 kwartat 1 kwartat 1 kwartat
okres okres okres okres
od 2008.01.01 od 2008.01.01 od 2007.01.01 od 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2008.03.31 do 2007.03.31 do 2007.03.31
Przychody operacyjne 91 632 91 632 65393 65393
Koszty operacyjne (40917) (40917) (25249) (25249)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 50 715 50 715 40144 40 144
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci - - - -
Aktualizacji wartosci nieruchomosci 891 891 59 766 59 766
Koszty sprzedazy (5 409) (5 409) (3 746) (3 746)
Koszty ogélnego zarzadu (9417) (9 417) (6 209) (6 209)
Pozosta%e przychody (koszty) 6027 6027 (452) (452)
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw/kosztow 42 807 42 807 89 503 89 503
finansowych
Przychody finansowe 7693 7693 4583 4583
Koszty finansowe (21 957) (21 957) (15 396) (15 396)
Zysk (strata) z tytulu réznic 6035 6035 (3 950) (3 950)
kursowych
Aktualizacja wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych ) ) (45) (43)
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (15) (15) - -
Zysk (strata) brutto 34 563 34 563 74 695 74 695
Podatek dochodowy (6974) (6 974) (13 423) (13 423)
Zysk (strata) netto 27 589 27589 61272 61272
Zy.sk. (str/at.a) przypadajacy akcjonariuszom 1357 1357 578 578
mniejszosciowym
.Zysk (st?ata) Przypa(.ia]qcy akcjonariuszom 26232 26232 60 694 60 694
jednostki dominujgcej
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 284 577 282042
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zl) 0,68 0,67
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zl) 0,68 0,67
FENTWVTE ST M & INTT
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3. Skrécone zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym w tys. PLN

Zusk Kapital wlasny
Niepodzielony ys Réznice przypisany
Kapitat Kapitat (strata) . . Kapitaly Kapitat
zysk (strata) kursowe z akcjonariuszom SN
zakltadowy zapasowy . roku . . K . mniejszosci wlasny razem
z lat ubiegtych bie przeliczenia jednostki
1673ceg0 dominujacej

Za 1 kwartal (rok biezacy) okres od 2008.01.01 do 2008.03.31
Stan na poczatek okresu 21 000 985 994 507 286 (3 745) 1510535 15 806 1526 341
Korekty btedéw podstawowych - - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 985 994 507 286 - (3 745) 1510535 15 806 1526 341
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 15923 (15 923) - - - - -
Zmlla.ny w }1dz1a1ach } ) ) ) ) ) (18) (18)
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 26 232 (4 565) 21 667 1357 23024
Stan na koniec okresu 21000 1001917 491 363 26 232 (8 310) 1532202 17 145 1549 347
Za 4 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2007.01.01 do 2007.12.31
Stan na poczatek okresu 21 000 538 319 635 922 - 2 1195243 10 584 1205 827
Korekty btedéw podstawowych - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 538 319 635 922 - 2 1195243 10584 1205 827
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 447 675 (447 675) - - - - -
Zmiany w udziatach ) } ) ) ) } )
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 319039 (3747) 315292 5222 320514
Stan na koniec okresu 21 000 985 994 188247 319039 (3 745) 1510 535 15 806 1526 341
Za 1 kwartal (rok poprzedni) okres od 2007.01.01 do 2007.03.31
Stan na poczatek okresu 21 000 538 319 635 922 2 1195243 10584 1205 827
Zmiany przyjetych zasad (polityki) . } } } ) } ) )
rachunkowosci
Korekty btedéw podstawowych - - - - - - - -
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 538 319 635 922 - 2 1195243 10584 1205 827
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegtych - - - - - - - -
Zmiany w udziatach _ ) ) } _ _
mniejszosciowych ) )
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 60 694 ) 60 688 578 61 266
Stan na koniec okresu 21 000 538 319 635 922 60 694 4) 1255931 11162 1267 093

echo '
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4. Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych w tys. PLN

1 kwartat 1 kwartat
Sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych okres okres
od 2008.01.01 od 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2007.03.31

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) netto 27 589 61272
II. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 15 -
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 1466 1023
3. Aktualizacja wartoéci firmy - 45
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (12 108) (9 463)
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 17 644 12249
6. (Zysk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej 18 368 (47 292)
7. Zmiana stanu rezerw 6289 8286
8. Zmiana stanu zapaséw (21 531) (42 721)
9. Zmiana stanu naleznosci 658 33125
10. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (49 168) (9123)
11. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych (4 528) 6293
12. Inne korekty 4 -
(42891) (47 578)

III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) (15 302) 13 694

B. Przeplywy srodkoéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
L. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 164 2%

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Z aktyw6w finansowych 11757 24 902
4 . Inne wplywy inwestycyjne

11921 24 928

II. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych (31 235) (120 154)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (14 138) (6 509)
3. Na aktywa finansowe (31 055) (20 813)
4. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyplacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne (2403) (324)
(78 831) (147 800)
III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-II) (66 910) (122 872)

C. Przeplywy srodkow 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 14 037 191 604
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - _

4. Inne wplywy finansowe - -
14 037 191 604

echo
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6cony skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych w tys. PLN

1 kwartat 1 kwartat
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych c.d okres okres
o od 2008.01.01 od 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2007.03.31

II. Wydatki
1. Nabycie akgji (udzialéw) wlasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli - -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytulu podziatu zysku - -
4. Splaty kredytow i pozyczek (22 872) (76 323)
5. Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych - -

6. Z tytutu innych zobowiazan finansowych - -

7. Platnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego - (122)
8. Odsetki (21103) (14 597)
9. Inne wydatki finansowe - -
(43 975) (91 042)

IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) (29 938) 100 562
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) (112 150) (8 616)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (122 990) (14 398)
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu r6znic kursowych (10 840) (5782)

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 394 947 297 792
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 271 957 283 394

- 0 ograniczonej mozliwoéci dysponowania - -

5. Informacja dodatkowa do skréconego skonsolidowanego raportu

5.1 Informacje podstawowe

Echo Investment S.A. (zwana dalej Spétka), dzialajaca wczesniej jako ,Echo Press” Sp. z o.0. zostala zarejestrowana w Kielcach 23 lipca 1992
roku. Siedzibg Spotki sa Kielce, Al. Solidarnosci 36.

Podstawowg dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Echo Investment (zwanej dalej Grupa Kapitalowg) 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 obiektow hotelowych.

Na dzien 31 marca 2008 roku oraz 31 marca 2007 roku Grupa Kapitalowa zatrudniata odpowiednio 363 i 302 osoby.
Grupa Kapitatowa prowadzi dzialalnoé¢ gospodarcza na terenie Polski oraz rozpoczyna dziatalnosé na terenie Wegier i Rumunii.

Sprawozdanie zostalo przedstawione za okres trzech miesiecy, zakoriczony 31 marca 2008 roku, z danymi poréwnywalnymi za okres trzech
miesiecy, zakoriczony 31 marca 2007 roku. Sprawozdanie sporzadzono w tysigcach polskich ztotych.

Akcje podmiotu dominujgcego - Echo Investment SA - notowane sg na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie SA od 1996 roku.

Liczba akgcji spétki Echo Investment SA wynosi 420.000.000 sztuk akcji zwyklych na okaziciela.

Niniejsze sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej oraz spétki Echo Investment SA nie podlegalo badaniu przez podmiot uprawniony do
badan sprawozdar finansowych.

6
echo
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5.2 Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego

Sprawozdanie skonsolidowane Echo Investment SA za I kwartal 2008 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 aktywoéw i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego przyjeto jak na dzien bilansowy.

Zarzad jednostki dominujacej wykorzystat swoja najlepsza wiedze odnoénie zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad
wyceny poszczegélnych pozycji skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwszy kwartal 2008 roku. Sporzadzenie
sprawozdafi finansowych zgodnie z MSSF wymagalo od Zarzadu Spoétki dokonania pewnych szacunkéw i zatozen, ktére znajduja
odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki moga sie rézni¢ od tych szacunkéw. Zaprezentowane dane finansowe nie
podlegaty badaniu audytora.

Najwazniejsze zasady wyceny aktywoéw i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego:

»  Wartosci niematerialne i prawne wycenia si¢ wedlug cen nabycia, a do bilansu przyjmuje sie wysokosci 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 skladnikow aktywoéw i pasywéw jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych. Ré6znica ta wyliczana jest na
dzieni nabycia danej jednostki. Warto$¢ firmy jest przynajmniej raz w roku poddawana analizie pod katem utraty wartosci.

>  Srodki trwate wycenia sig i prezentuje w sprawozdaniu wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, pomniejszone o umorzenie oraz
odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci. Koszty dotyczace srodka trwatego, poniesione po przyjeciu tego $rodka trwalego do uzywania
odnoszone sa do rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem sytuacji, gdzie mozliwe jest wykazanie, ze koszty te spowodowaly zwiekszenie
oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych z tytulu posiadania danego $rodka trwalego. Wéwczas poniesione koszty zwiekszaja
wartoé¢ poczatkowa érodka trwatego. Srodki trwate amortyzuje si¢ metoda degresywna i liniowa za pomoca stawek podatkowych. Srodki
trwale o cenie nabycia do 3,5 tys. zI amortyzuje sie jednorazowo w pelnej wysokosci pod datg zakupu. W wypadku $rodkéw trwatych,
ktore trwale utracity przydatnosc gospodarcza, dokonuje sie nieplanowych odpiséw amortyzacyjnych.

>  Srodki trwale w budowie wycenia si¢ wedtug cen nabycia i kosztu wytworzenia. Do pozydji tej kwalifikowane sg koszty pozostajace w
bezposrednim zwigzku z niezakoriczong inwestycjg. Skladaja sie¢ na nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych,
nakltady na realizacje obiektow budowlanych (gléwnie ustugi obce) oraz adekwatne koszty finansowe.

>  Inwestycje w nieruchomosci dotycza tych nieruchomosci, ktére sa traktowane jako Zrédlo przychodéw z czynszéw, jak réwniez te, ktére
sa utrzymywane z uwagi na spodziewany wzrost ich wartosci. Nieruchomosci wyceniane sa w wartosci godziwej. R6znice wynikajaca ze
zmiany wartosci godziwej odnosi sie na rachunek wynikéw danego okresu.

»  Udzialy w spétkach kapitalowych oraz inne inwestycje zaliczane do aktywéw trwatych wycenia sie 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 pozycji zapaséw ujmuje sie: pétprodukty i produkty w toku, produkty gotowe oraz zaliczki na poczet dostaw. Zapasy rzeczowych
skladnikéw majatku obrotowego wycenia sie wedlug wartoéci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw
wytworzenia produktéw dzialalnosci deweloperskiej, powiekszonych 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 petng warto$¢ naleznosci,
- w wypadku naleznosci przeterminowanych powyzej pét roku, ale nie dtuzej niz rok w wysokosci 50% wartosci naleznosci.

W uzasadnionych wypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne zasady naliczania odpisu aktualizujacego.

»  Inwestycje krétkoterminowe wycenia sie wedlug ceny nabycia z uwzglednieniem odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci. Do srodkéw
pienieznych i innych aktywoéw pienieznych zalicza sie aktywa w formie krajowych srodkéw platniczych, walut obcych i dewiz oraz inne
aktywa finansowe, w szczeg6Inosci odsetki od udzielonych pozyczek, jezeli sa one wymagalne w ciggu 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 tytulu odroczonego podatku dochodowego i rezerwa na podatek
dochodowy. Pozycje te wyceniane s3 wedlug uzasadnionej, oszacowanej wartosci. Do obliczania rezerwy stosuje sie stope podatkowa, jaka
bedzie obowigzywala 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 si¢ w wartosci nominalnej.

Rezerwy tworzone sa wéweczas, gdy na Spolce ciazy istniejacy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przesztych; prawdopodobne jest, ze
wypelnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosé wyplywu srodkéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne; oraz gdy mozna dokonaé
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na nie poniesione, lecz przypadajgce na okres

7
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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 sie metoda ,, zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Przy
wycenie bierze sie pod uwage ryzyko i mozliwos$¢ wczesniejszej splaty zobowigzan dlugoterminowych. Pozostale zobowigzania ujmuje sie
w bilansie w kwocie wymagajacej zaplaty.

»  Wysokosé¢ zakladowego funduszu $wiadczen socjalnych ustala sie na podstawie ustawy o zakladowym funduszu $wiadczen socjalnych
(Dz. U. 21994 1. nr 43, poz. 163 z pézn. zm.) i do bilansu przyjmuje sie¢ w wartosci nominalnej, w kwocie pozostajacej do wykorzystania
w okresach nastepnych.

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

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

a) Na koszty wytworzenia sprzedanych produktéw skladajg sie poniesione koszty dotyczace przychodéw w danym roku obrotowym
oraz zarachowane zgodnie z zasada wspotmiernosci przychodoéw i kosztow, koszty, ktére nie zostaly jeszcze poniesione.

b) W zakresie dlugoterminowych uméw budowlanych na wynik finansowy wptywaja oszacowane przychody, biorac pod uwage stan
zaawansowania realizacji inwestycji na dziers bilansowy, na podstawie zasad wynikajacych z MSR Nr 11 ,,Umowy o budowe”. Stan
zaawansowania realizacji inwestycji jest ustalany jako udzial kosztéw poniesionych na dzienn bilansowy w ogole szacowanych
kosztow inwestycji. W takim samym procencie w stosunku do ogétu szacowanych przychodéw ustalane sa przychody w biezagcym
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 rentownoéci wynikajacy z umowy sprzedazy lub przecietny (kalkulowany) poziom rentownosci przyjety przez spotke;
- procentowy udzial np. sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udzialéow itp. (wedtug cen przecietnych).
Koszt wlasny sprzedawanych lokali i gruntéw rozliczany jest proporcjonalnie do sprzedanych udzialéw w gruncie.

W szczegblnych uzasadnionych wypadkach dopuszcza sie stosowanie metody Scislej identyfikacji rzeczywistych kosztéw
sprzedawanych skladnikéw aktywow.

d) Na wynik wplywajg réwniez:

- w zakresie pozostalej sprzedazy wyrobéw i ustug - zafakturowane i nalezne spélce przychody oraz wspéimierne do nich
koszty,

- poniesione koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu oraz zarachowane zgodnie z zasada wspétmiernosci przychodéw i kosztow,
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 czesé
kosztéw finansowych, ktore sa bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworzeniem skladnikéw 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 wynikajgcych z blokad rachunkéw, uméw akredytywy). Strukture wydatkéw w firmie wylicza
sie w podziale na: wydatki ogélnego zarzadu, zaliczki, udzielone pozyczki, wydatki na érodki trwate, inwestycje finansowe,
wartosci niematerialne i prawne i zapasy nie podlegajace aktywowaniu oraz wydatki pomniejszone o wplywy z zaliczek na
projekty podlegajace aktywowaniu. Kwota kosztéw finansowych podlegajacych aktywowaniu odpowiadajaca tej ostatniej
pozycji wyliczana jest proporcjonalnie w oparciu o strukture wydatkéw w firmie. Rozdziela si¢ ja na poszczegélne projekty
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.
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5.3 Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztatcenia sprawozdan finansowych za poprzednie
okresy) z opisem

W I kwartale 2008 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie zmieniala zasad rachunkowosci.

5.4 Skiad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A.

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitalowej pelni spétka Echo Investment S.A., ktéra jako wtasciciel jednostek wchodzacych w skiad
Grupy, nadzoruje, wspdlrealizuje i zapewnia $rodki finansowe na realizacje prowadzonych projektow deweloperskich. Spétki wchodzace w jej
sklad zostaly powotane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadan inwestycyjnych i nie prowadza dziatalnosci gospodarczej innej niz ta,
ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu sktadnikéw majatku juz zrealizowanych lub
innych ustug.

W sklad Grupy Kapitatowej Echo Investment na dzien 31 marca 2008 roku wchodzi 100 spétek zaleznych, konsolidowanych metoda pelna i 4
spotki wyceniane metoda praw wlasnosci.

Jednostki konsolidowane metoda pelna:

- ,Athina Park” Spoétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Centrum Handlowe PHS” Spétka Akcyjna z siedzibg w Szczecinie

-, Echo - Arena” Spoéika z 0.0. z siedzibg w Kielcach

-  ,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach

—  ,Echo - Building Ingatlanhasznoisito” Kft. z siedzibg w Budapeszcie

-, Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

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

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

- ,Echo - Centrum Rzeszé6w” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Echo - Centrum Tarnéw” Spélka z o.0. z siedzibag w Kielcach

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

- ,Echo - Galaxy spoétka z ograniczong odpowiedzialnoécig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach

-, Echo - Galeria Kielce" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,

- ,Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, dawniej , Echo Investment - Centrum Handlowo-Rozrywkowe Kielce” Spétka z
0.0. z siedzibg w Kielcach

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

- ,Echo - Pasaz Grunwaldzki spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Spétka komandytowa z siedzibg w Kielcach

- ,Echo - Projekt 17 LLC z siedzibg w Kijowie

- ,Echo - Projekt 2” LLC z siedziba w Kijowie

- ,Echo - Property Poznan 1” Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Kielcach, dawniej ,Echo Centrum - Gdynia”
Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Echo - SPV 6” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach

- ,Echo - Veneda” Sp. z 0.0. z siedzibag w Kielcach

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

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

- ,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

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

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

- ,Echo Investment Project Management” S.R.L. z siedzibag w Bukareszcie

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

- ,Echo Investment Ukraine” LLC z siedziba w Kijowie

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

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

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

- ,MDP” Spéika z o.0. z siedzibg 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

- ,Echo - Project Management Ingatlanhasznosito” Kft. z siedziba w Budapeszcie, dawniej , Project 2 - Echo Hungary” Kft. z
siedzibg w Budapeszcie

- ,Projekt Echo - 17” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 28” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach, dawniej ,Echo Centrum Slichowice” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
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,Projekt Echo - 30” Spétka z o.0. z siedziba 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 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 42” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 42 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig” Spotka Komandytowa z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 43” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 44” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 45” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 45 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 46” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 47” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 48” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 53” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 54” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 55” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 56” Spétka z o.0. z siedzibg w Jeleniej Goérze
,Projekt Echo - 57” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 58” Spéltka 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” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 62” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 63” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 64” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
»Projekt Echo - 65” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 66” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 67” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 68” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 69” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 70” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 71” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 72” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 73” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 74” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 75” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 76” Spétka z o.0. z siedzibag w Kielcach
,Projekt Echo - 77” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 80” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 81” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
,Projekt Echo - 83" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 84” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 85” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 86” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 87" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 88” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach,
,Projekt Echo - 89” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 90” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach,
,Projekt Echo - 91” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Echo - 92” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,Projekt Naramowice” Spétka z o.0. z siedzibag w Kielcach
,Projekt S” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

,Ultra Marina” Sp. z o.0. z siedziba w Poznaniu

,WAN 11” Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie
»Wygledow” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
»,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Spétka z o.0. z siedziba w Poznaniu

Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci:

»Projekt Echo - 23” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
,SPC” Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie

,W.A. Hotele” Spotka z o.0. z siedziba w Warszawie
»WAN Invest” Spotka z o.0. z siedzibg w Warszawie
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Konsolidacja objete sa wszystkie sp6tki zalezne, wspoétzalezne i stowarzyszone. Spétka dominujgca bezposrednio lub posrednio posiada we
wszystkich spotkach zaleznych konsolidowanych metoda peilng 100% kapitatu podstawowego.

W jednostkach z udzialem udzialowcéw mniejszosciowych Spétka dominujaca posiada odpowiednio:
- ,WAN11” Sp. zo.0. - 50% kapitatu podstawowego i 50% praw gltoséw na walnym zgromadzeniu;
- ,ProjektS” Sp. z 0.0. - 95% kapitalu podstawowego i 95% praw gloséw na walnym zgromadzeniu.

Powiazania kapitatowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
- ,Piomot - Auto” Sp. z o.0., ktéra posiada 5,53% kapitalu podstawowego ,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw
Trybunalski” Sp. z 0.0.;
~Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,8% kapitatu podstawowego , Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
,Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0., ktdra posiada:
- 99,97 % kapitalu podstawowego , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
- 100% kapitatu podstawowego , Princess Boryszewska” Sp. z o.0.
»Projekt Echo - 37” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,001% kapitatu podstawowego , Echo - SPV 6” Sp. z 0.0.;
»Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wktadu , Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
»Echo - Arena” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu , Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Echo - Galaxy” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wktadu , Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
»Projekt Echo - 60” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkitadu ,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
~Projekt Echo - 43” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,01% wkladu ,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
»Galeria Echo - Kielce” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,01% kapitalu podstawowego ,, Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
~Projekt Echo - 41” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkiadu , Projekt Echo - 41 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Projekt Echo - 42” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu ,Projekt Echo - 42 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
»Projekt Echo - 45” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu ,Projekt Echo - 45 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
»Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £.6dz” Spétka z o.0., ktéra posiada 47,98% kapitatu podstawowego ,Projekt Echo - 53” Sp. z
0.0.;
»Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spétka z o.0., ktéra posiada 51,96% kapitatu podstawowego , Projekt Echo - 53” Sp. z 0.0.;
»Echo - Centrum Tarnéw” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,93% kapitalu podstawowego , Projekt Echo - 61” Sp. z 0.0.;
»Echo - Centrum Jelenia Géra” Sp. z 0.0., kté6®a posiada 99,93% kapitatu podstawowego , Projekt Echo - 56” Sp. z 0.0.;
~Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Sp. k., ktéra posiada 99,99% kapitatu podstawowego ,, Projekt Echo - 60” Sp. z 0.0.;
»Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.” Sp. k., ktéra posiada 99,99% kapitatu podstawowego , Projekt Echo - 62” Sp. z 0.0.;
»Echo - Centrum Poznan” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,87 % kapitatu podstawowego , Projekt Echo - 81" Sp. z 0.0.
, Echo Investment Ukraine” LLC, ktéra posiada:
- 99,99% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 17 LLC
- 99,99% kapitalu podstawowego ,,Echo - Projekt 2” LLC
»Echo - Projekt 1” LLC, ktéra posiada 0,01% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 2” LLC;
~Echo - Projekt 2” LLC, ktéra posiada 0,01% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 17 LLC;
- ,Echo Investment Project 1” SRL, ktéra posiada 0,007% kapitalu podstawowego , Echo Investment Project Management” SRL;
- ,,Pr0]ekt Echo - 17” Sp. z o.0., ktora posiada odpowiedni udzial w kapitale podstawowym spoétek:
1,00% kapitatu ,, Wygledéw” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitalu , Projekt Echo - 37” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 39” Sp. z 0.0,;
- 1,00% kapitatu ,Galeria Echo - Kielce” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,,Echo ACC” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , 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% kapitatu , Projekt Echo - 34” Sp. z 0.0,;
- 1,00% kapitatu ,, Est On Property Management” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo -41” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 42” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 43” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 44” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu ,Projekt Echo - 45” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 55” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 57” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 58” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 59” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 64” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 67” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 68” Sp. z 0.0.;
- 0,1% kapitatlu ,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% kapitatu ,Projekt Echo - 72” Sp. z 0.0,;
- 0,1% kapitatu ,Projekt Echo - 73” Sp. z 0.0.;
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- 0,1% kapitatu ,Projekt Echo - 74” Sp. z 0.0,;

- 0,1% kapitalu ,Projekt Echo - 75” Sp. z 0.0,;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 76” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 77” Sp. z 0.0,

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 80” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 83” Sp. z 0.0,

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 84” Sp. z 0.0,

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 85” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 86” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu , Projekt Echo - 87” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu ,Projekt Echo - 88” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu , Projekt Echo - 89” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu , Projekt Echo - 90” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu , Projekt Echo - 91” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu ,Projekt Echo - 92” 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 , Projekt Echo - 28” Sp. z 0.0,;

- 0,02% kapitatu , Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Sp. z 0.0.;
- 0,02% kapitatu , Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;

- 0,01% kapitatu , Echo Investment - Centrum Handlowo - Rozrywkowe Gliwice” Sp. z 0.0.;
- 0,008% kapitatu ,, Athina Park” Sp. z o.o.

- 0,007 % kapitatu ,,Echo - Centrum Veneda” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu ,, Echo - Centrum Betchatéw” Sp. z 0.0.;
- 0,006% kapitatu ,, Echo - Centrum Rzeszéw” Sp. z 0.0.;
- 0,005% kapitatu ,, Echo - Property Poznan 1” 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 - Kielce 1” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 53” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 54” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu ,, Projekt Echo - 56” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 60” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 61” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 62” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 63” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 65” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu , Projekt Echo - 66” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu ,,Projekt Echo - 81” Sp. z o.0.

Pozostate udzialy w ww. spotkach posiada ,Echo Investment” S.A.
5.5 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie

Dzialalnosé¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment obejmuje wiele segmentéw rynku nieruchomosci, dlatego tez sezonowos¢ lub cyklicznoséé
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 uzupelnieniem sa pozostale rodzaje dzialalnosci:
sprzedaz mieszkan, ustugi generalnego realizatora inwestycji, zarzadzanie i obrét nieruchomosciami oraz inna dziatalno$¢ o mniejszym
znaczeniu. Posiadany portfel aktyw6éw przeznaczonych na wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektéw mieszkaniowych,
uzupelnione pozostala dziatalnoscia, 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.
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5.6 Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

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

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

Nazwa banku Charakter instrumentu Kwota[vv\\]r}tl}ll(sorzzlyllstana 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

Maksymalna faczna warto$¢é nominalna wszystkich wyemitowanych przez Echo Investment SA obligacji nie moze przekroczy¢:
- w ramach umowy zawartej z BRE Bankiem SA kwoty 600 min zi,
- w ramach umowy zawartej z Bankiem BPH SA kwoty 250 miln zi.

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

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

W dniu 12 maja 2008 roku Zarzad Spétki przedstawil Radzie Nadzorczej Echo Investment SA propozycje przeznaczenia zysku netto
wykazanego w sprawozdaniu finansowym Spoétki za rok konczacy sie 31 grudnia 2007 roku oraz propozycje przeznaczenia zysku Spotki z lat
ubiegtych.

Zarzad Spotki zaproponowat, aby zysk netto za 2007 rok oraz zysk z lat ubiegtych wylgczy¢ w catosci z podziatu pomiedzy akcjonariuszy i
przeznaczy¢ na kapitat zapasowy Echo Investment SA celem finansowania biezacej dziatalnosci Spétki. Rada Nadzorcza Echo Investment SA
dokonata pozytywnej oceny propozycji Zarzadu. Zgodnie z art. 395 § 2 pkt. 2 Kodeksu spétek handlowych, powyzsza rekomendacja
przedstawiona zostanie do rozstrzygniecia Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy

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

1. W dniu 16 kwietnia 2008 roku, pomiedzy spétka zalezng Emitenta, , Projekt Echo - 66” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach (Inwestor), a Spotka
Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji), zostala zawarta umowa o generalna realizacje inwestycji (Umowa
GRI).

Na podstawie zawartej Umowy GRI Spétka Echo Investment S.A. (Wykonawca) zobowigzuje sie do kompleksowej realizacji zespotu budynkéw
biurowych na nieruchomosci znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21 do momentu przekazania kompleksu biurowego Inwestorowi i
poszczegdlnym jego uzytkownikom. Jednocze$nie Wykonawca zobowigzuje sie do uzyskania wszelkich zezwoleri wiasciwych organow,
niezbednych do oddania kompleksu biurowego do eksploatacji.

Realizacja inwestycji zakorniczy¢ ma sie nie pdézniej niz do 31 grudnia 2009 roku. Z tytulu realizacji niniejszej umowy Wykonawca otrzyma
wynagrodzenie oparte na budzecie inwestycji. Szacowana warto$¢ netto umowy to 218,7 mln zi. Umowa nie zawiera postanowieri dotyczacych
kar umownych.

2. W dniu 16 kwietnia 2008 rok pomiedzy spétka zalezna Emitenta, Malta Office Park Sp. z 0.0., a sp6tka Fakt Budownictwo Sp. z 0.0. z siedziba
w Kielcach, zawarta zostala umowa o wykonanie stanu surowego etapu II projektu biurowego Malta Office w Poznaniu w terminie do 8 maja
2009 roku. Wartos¢ umowy to 24,35 min PLN netto.

3. W dniu 29 kwietnia 2008 roku Emitent otrzymat zawarty w trybie obiegowym pomiedzy spétka Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach
(Spotka), a spotka Modzelewski&Rodek Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Wykonawca) aneks z dnia 23 kwietnia 2008 roku (Aneks) zmieniajacy
umowe o wykonanie stanu surowego obiektu, o ktérej Emitent informowat w raporcie biezacym nr 5/2008 w dniu 4 stycznia 2008 roku
(Umowa).

Na podstawie zawartego Aneksu rozszerzono zakres Umowy o generalne wykonawstwo kompleksu biurowego Park Postepu w Warszawie
(Obiekt). Zakres ten obejmuje:

- generalne wykonawstwo obiektu, czterech siedmiokondygnacyjnych budynkéw biurowych wraz garazem naziemnym i dwukondygnacyjnym
garazem podziemnym,

- uzyskanie niezbednych odbioréw przez odpowiednie stuzby,
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- uzyskanie w imieniu Spétki prawomocnej decyzji pozwolenia na uzytkowanie Obiektu,

- dokonania inwentaryzacji powykonawczej lokali w Obiekcie, zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

W zwiazku z rozszerzeniem wspotpracy w powyzszym zakresie wynagrodzenie Wykonawcy powiekszone zostaje o kwote 128.596.469 zt do
kwoty 192.796.469 zt.

Termin zakoriczenia realizacji Obiektu Umowy to 20 lipca 2009 roku. Pozostate warunki Umowy pozostaja bez zmian.

4. W dniu 12 maja 2008 roku pomiedzy spétkami zaleznymi Emitenta, spétka ,Echo - Pasaz Grunwaldzki Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” Sp. k. z siedziba w Kielcach (Pierwotny Kredytobiorca), spétka , Projekt Echo - 62” Sp. z o0.0. z siedzibg w Kielcach (Nowy
Kredytobiorca), a Bankiem EUROHYPO AG z siedzibg w Eschborn, Niemcy (Kredytodawca), zawarty zostal aneks (Aneks) zmieniajacy umowe
kredytowa z dnia 10 marca 2006 roku, o ktérej Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 15/2006 w dniu 10 marca 2006 roku (Umowa
kredytowa).

Powyzszy Aneks podpisany zostal w zwigzku z zawarciem pomiedzy spétkami zaleznymi ,Echo - Pasaz Grunwaldzki spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig” Sp. k. z siedzibg w Kielcach (Zbywajacy), a spétka ,Projekt Echo - 62”7 Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach (Nabywajacy),
umowy przeniesienia przedsiebiorstwa, o czym Emitent informowal w raporcie biezagcym nr 87/2007 w dniu 1 grudnia 2007 roku. Na mocy
postanowient Aneksu spétka , Projekt Echo - 62” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach staje sie nowym kredytobiorca.

Zabezpieczeniem splaty wierzytelnoéci Kredytodawcy bedzie dodatkowo zastaw rejestrowy na udzialach Nowego Kredytobiorcy objetych przez
Pierwotnego Kredytobiorce w wyniku podwyzszenia kapitalu zakladowego Nowego Kredytobiorcy. Pozostale warunki Umowy kredytu
pozostaja bez zmian.

5. W dniu 5 maja 2008 roku pomiedzy spétka Echo Investment SA a spotka Vectra S.A. z siedziba w Plocku zawarta zostala umowa o generalne
wykonanie obiektu, kompleksu mieszkaniowego w Warszawa przy ul. Kazimierzowskiej. Warto$¢ umowy wyniosta 34,3 mln PLN. Termin
realizacji obiektu to 5 stycznia 2010 roku.

5.9 Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

L. Sklad Grupy Kapitalowej zwiekszony zostat o 2 spotki:

W dniu 11 lutego 2008 roku Sad Rejestracyjny w Bukareszcie dokonat rejestracji spotki zaleznej, ,,Echo Investment Project Management” SRL z
siedzibg w Bukareszcie (Spétka zalezna). Wysokos¢ kapitatu zaktadowego zarejestrowanej Spotki zaleznej wynosi 150.000 RON (co zgodnie ze
$rednim kursem NBP na dzieri dokonania rejestracji stanowi rownowartos¢ 148.605 zt) i dzieli sie 15.000 udzialéw o wartoéci nominalnej 10 RON
kazdy.

Z dniem rejestragji:

- spétka Echo Investment SA objeta 14.999 udzialéw w nowo zawigzanej Spélce zaleznej, uprawniajacych do 99,993% gloséw na zgromadzeniu
wsp6lnikéw. Cena nabycia wynosi 149.990 RON za 14.999 udzialéw (co zgodnie ze $rednim kursem NBP na dzieri dokonania rejestracji stanowi
réwnowartos¢ 148 595,09 zt),

- spotka zalezna Emitenta, Echo Investment Project 1 SRL z siedzibg w Bukareszcie, objeta 1 udzial w nowo zawigzanej spolce zaleznej,
uprawniajacy do 0,007% gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw. Cena nabycia wynosi 10 RON za 1 udzial (co zgodnie ze $rednim kursem NBP
na dzient dokonania rejestracji stanowi réwnowartosc 9,91 zt).

Spotka Echo Investment SA oraz Echo Investment Project 1 SRL objete udzialy zamierza traktowac jako dlugoterminowa lokate kapitalowa.

Nabycie udziatéw sfinansowane zostalo ze srodkéw wlasnych Emitenta i spotki Echo Investment Project 1 SRL z siedzibg w Bukareszcie.

W dniu 10 stycznia 2008 roku spétka Echo Investment SA (Kupujacy), wskutek zawartej z Panem Wiestawem Prusieckim (Sprzedajacy) umowy
nabyla udziaty w kapitale zakladowym spéiki Ultra Marina Sp. z o.0. z siedzibag w Poznaniu (Spétka zalezna).

Przedmiot umowy to 100% udzialéw w kapitale zaktadowym Spoéltki zaleznej. Wartos¢ nominalna kapitatu zakladowego Spétki zaleznej wynosi
1.250.000 zt i dzieli sie na 1.250 udzialéw o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy. Jeden udzial uprawnia do jednego gtosu na zgromadzeniu
wspdlnikéw Spétki. Cena nabycia udziatéw to 11.770.455 zt.

W dniu 18 lutego 2008 roku Sad Rejonowy Poznari - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziat Gospodarczy KRS dokonat rejestracji zmian
wilascicielskich w kapitale zaktadowym sp6tki Ultra Marina Sp. z o.0. z siedziba w Poznaniu (Spétka zalezna). Spétka Echo Investment SA,
posiadajgca 1.250 udziatéw, zostata wykazana w KRS jako wtasciciel 100% kapitatu zakladowego Spoiki zaleznej.

II. Zmianie ulegta struktura wlasnosciowa kapitatu zakladowego spétek zaleznych:

W dniu 14 stycznia 2008 roku, w skutek zawarcia uméw sprzedazy udzialéw pomiedzy spéitka Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach
(Kupujacy), a Panem M.Bierikiem i Panem D.Koscikiewiczem (Zbywajacy), nabyte zostaly udzialy spotki zaleznej Emitenta, , Projekt S” Sp. z o.0.
z siedzibg w Kielcach (Spétka zalezna). Przedmiotem uméw sa 32 udziatly w kapitale zakladowym Spétki zaleznej, stanowiagce 32% w kapitale
zaktadowym , Projekt S” Sp. z 0.0., 0 tacznej wartosci nominalnej 16.000 zt (Udzialy). Cena sprzedazy udzialéw stanowi réwnowartosé 5,6 min
USD wyrazona w PLN, co na dzien nabycia udzialéw stanowi kwote 13.470.800 PLN (zgodnie ze $rednim kursem NBP).

Po dokonaniu nabycia powyzszych aktywoéw struktura wiasnosciowa kapitatu zakladowego, spétka Echo Investment S.A. posiada 95% udziatu
w kapitale zakladowym Spotki, uprawniajacych do 95 gloséw na zgromadzeniu wsp6lnikéw.

Zrédtem finansowania nabytych aktywow finansowych sa srodki wiasne Kupujacego. Nabyte udzialy Emitent zamierza traktowaé jako
dlugoterminowq lokate kapitalowa. W dniu 26 lutego 2008 roku Sad Rejonowy w Kielcach X Wydzial KRS dokonal rejestracji zmian
wiascicielskich w kapitale zakladowym spétki Projekt S Sp. z o.0.

escho

14



Grupa Kapitatowa Echo Investment QSr -1Q 2008

W dniu 25 marca 2008 roku, w skutek zawarcia uméw sprzedazy udzialéw pomiedzy spétka Echo Investment S.A. siedzibg w Kielcach
(Kupujacy) a Spétka WAN S.A. z siedziba w Warszawie (Zbywajacy), nabyte zostaly udzialy w kapitale spoétki , Projekt Echo - 64” Sp. z 0. 0. z
siedzibg w Kielcach (Spétka zalezna). Przedmiotem umowy jest 500 udzialéw w kapitale zakladowym Spéiki zaleznej, stanowigce 50% w
kapitale zaktadowym o tacznej wartosci nominalnej 25.000 z (Udzialy). Cena nabycia stanowi 28 000 zi.

Do czasu zawarcia powyzszej umowy spétka Echo Investment SA posiadata 50% kapitalu zakladowego Spotki zaleznej, uprawniajacych do 500
glos6w na zgromadzeniu wspolnikéw. Zrédlem finansowania nabytych aktywéw finansowych sa érodki wiasne Emitenta. Nabyte udziaty
Emitent zamierza traktowac jako dltugoterminowa lokate kapitalowa.

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 zobowigzaniach warunkowych:

5.10.1 Umowy poreczen

Obowigzujgce umowy poreczeni Emitenta na dzien 31 marca 2008 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartosé
Poreczenie na rzecz Termin waznosci Tytulem
¢ [w tys] y

do dnia zawarcia umowy
przelewu z praw . . . _ ‘

Bank PeKaO SA 740 PLN bankowej gwarancii Porgczeme za zo.bow1q.zama Echo Im{estment Centrum Belchatéw Sp. z

: 0.0. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank PeKaO SA

dobrego wykonania na
rzecz Banku PeKaO SA

Osoba fizyczna 18.807 PLN do dnia 31grudnia 2010r. | Poreczenie za zobowigzania spotki zaleznej

Projekt - Echo 49 Sp. z 3315 PLN do dnia 4 lipca 2010 1. Por?czeme za zobowigzania z tytulu naprawienia szkody wobec sp6tki
0.0. Projekt - Echo 49 Sp. z o.0.

5.10.2 Umowy gwarancji

1.W dniu 17 stycznia 2008 roku Bank PKO BP SA udzielil gwarancji bankowej na rzecz PKP SA z siedziba w Warszawie jako zabezpieczenie zaplaty
kosztow doradztwa do wysokosci 1,5 mln PLN. Gwarancja wygasa 18 pazdziernika 2008r.

Obowigzujgce umowy gwarancji na dzieri 31 marca 2008 roku przedstawia ponizsza tabela:

Gwarant Wartos¢ Termin waznosci Tytulem
[w tys. zi]
PKOBPS.A. 1.500 18.10.2008 Zabezpieczenie zobowigzan wobec PKP S.A.

5.11 Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta

W I kwartale 2008 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.

W I kwartale 2008 roku Spélka zbyla prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci polozonej w Kielcach o tacznej powierzchni 19.500 mkw.
za kwote netto 4,5 min PLN.

Ponadto Grupa Kapitalowa Echo nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowana w Kielcach przy ul. Zagnanskiej o
obszarze ok. 7.000 mkw. za kwote ok. 10 min PLN brutto.
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Rynek polski

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Centra handlowe i handlowo-rozrywkowe zrealizowane przez Grupe Kapitatlowa 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 sa zaréwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych
najemcéw w centrach handlowych naleza: Carrefour, Tesco, Real, Hypernova, E'Leclerc, Nomi, ITI Neovision, RTV Euro AGD, Empik, Douglas,
Saturn Planet, Supermarkety Drogeryjne Rossman i inni najemcy.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej si¢ w Poznaniu przy ul. Hetmanskiej Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego
centrum handlowo-rozrywkowe METROPOLIS, oferujace 0k.80.000 mkw. powierzchni na wynajem. Centrum zaprojektowane zostanie przez
poznanskie biuro architektoniczne Studio ADS. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I polowa 2009r., za$ zakoniczenia to II potowa 2011r.

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 oferowal okolo 75.000 mkw. powierzchni
catkowitej oraz 38.000 mkw powierzchni wynajmowanej. Zawarto umowy najmu z takimi firmami jak: Tesco, Helios, Media Markt, BC Club,
Rossmann, Ravel. Grupa Kapitalowa uzyskata pozwolenie na budowe powyzszego obiektu. Planowany termin rozpoczecia realizacji projektu to
I potowa 2008 roku, za$ zakoriczenia II potowa 2010 roku.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w Kaliszu Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego, regionalnego centrum
handlowo-rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gornoslaskiej i Trasie Bursztynowej. Powierzchnia catkowita planowanego centrum to ok.
100 000 mkw., a powierzchnia wynajmowana to ok. 40 000 mkw. Rozpoczecie realizacji projektu zaplanowano na rok 2009, a jej zakoriczenia na
rok 2011.

W styczniu 2008 roku spétka Echo Investment SA poprzez nabycie udzialéw w spotce Ultra Marina Sp. z 0.0., nabyla prawo do nieruchomosci o
powierzchni ponad 3 ha znajdujacych sie przy ul. Krakusa i Wandy w Koszalinie. Warto$¢ umowy nabycia udziatéw wyniosta 11,77 min zi. Na
posiadanym terenie Spétka planuje zrealizowa¢ nowoczesne centrum handlowo-rozrywkowe. Powierzchnia wynajmowalna obiektu wyniesie
ok. 35 tys. mkw. Planowany termin realizacji centrum to I potowa 2010, za$ zakoriczenia I potowa 2012.

W planach inwestycyjnych znajduje sie realizacja Parku Echo na Gérkach Czechowskich w Lublinie. Miasto Lublin, zgodnie z zawartym ze
Spoétka w listopadzie 2007 roku porozumieniem zobowigzalo si¢ do zmiany planu zagospodarowania przestrzennego, ktéry umozliwi
rozpoczecie realizacji planowanej inwestycji. Spétka na wiasny koszt przebuduje uklad komunikacyjny w bezposrednim otoczeniu planowanego
centrum handlowo-rozrywkowego Park Echo oraz istniejacego skrzyzowania al. Solidarnosci z al. Sikorskiego i ul. Gen. Bolestawa Ducha.
Szacowana warto$¢ inwestycji wyniesie ok. 80 milionéw zlotych.

Zgodnie z zapisami porozumienia Miasto zobowigzalto si¢, w terminie 36 miesiecy od dnia zawarcia porozumienia, do podjecia wszelkich
czynnoéci zmierzajacych do zmiany planu miejscowego zagospodarowania przestrzennego Miasta Lublin dla posiadanej przez Spoétke
nieruchomosci, o powierzchni ok. 113 ha, znajdujacej sie w Lublinie przy ul. Poligonowej, w rejonie tzw. Gérek Czechowskich, umozliwiajace
spolce Echo Investment SA realizacje planowanych inwestycji. Na powyzszej nieruchomosci Spétka zamierza zrealizowac:

- centrum handlowo-rozrywkowo-ustugowe (Centrum), o tacznej powierzchni sprzedazy do 80.000 mkw, ktérego realizacja potaczona bedzie z
przebudowa uktadu komunikacyjnego wokoét planowanego obiektu, jako niezbednego elementu obstugi Centrum,

- zespol obiektow ustugowo-biurowych, jako dopelnienie funkcjonalne oferty Centrum,

- park rekreacyjno-krajobrazowy o charakterze miejskim.

Po dokonaniu zmian planu zagospodarowania przestrzennego, o ktérym mowa powyzej, spétka Echo Investment SA zobowigzata sie:

- przygotowaé koncepcje oraz pelng dokumentacje techniczng wraz z pozwoleniem na budowe na przebudowe ukladu komunikacyjnego w
bezposrednim otoczeniu planowanego Centrum oraz istniejacego skrzyzowania Al. Solidarnosci z Al. Sikorskiego i ul. Gen. Bolestawa Ducha,
-przeprowadzi¢ realizacje przebudowy ukladu komunikacyjnego i ponies¢ w calosci koszty tej przebudowy,

- odda¢ do uzytkowania przebudowany uklad komunikacyjny przed oddaniem do uzytku Centrum oraz zakonczy¢ proces realizacyjny parku,
wchodzacego w sktad planowanej inwestycji, nie pozniej niz w terminie 36 miesiecy od daty wejscia w zycie uchwaty Rady Miasta Lublin
zatwierdzajacej zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego,

- po zakonczeniu inwestycji przebudowy uktadu komunikacyjnego przenies¢ nieodplatnie na rzecz Miasta calos¢ ukladu drogowego.

W przypadku nieotrzymania pozwolenia na budowe Centrum w terminie 24 miesiecy od daty wejscia w zycie uchwaty Rady Miasta Lublin
zatwierdzajacej zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, Echo Investment SA bedzie uprawnione do odstapienia od
porozumienia. Szacowany koszt przebudowy ukladu komunikacyjnego wyniesie ok. 80 miln zl. Szczegélowe warunki przebudowy ukladu
komunikacyjnego okresli odrebna umowa (Umowa Drogowa). W przypadku nie zawarcia przez strony porozumienia Umowy Drogowej w
terminie 9 miesiecy od daty zawarcia niniejszego porozumienia, strony moga odstapi¢ od niniejszego porozumienia.

Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych, przy jednoczesnym podniesieniu jakosci i nowoczesnosci oferty Spoétki, jest planowana
realizacja budowy centrum handlowego w Lomzy. 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. spétka 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 zakorniczenie procedur administracyjnych.

Rada Miasta Lomza wyrazita zgode na zmiane studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego, umozliwiajacego
realizacje centrum handlowego o powierzchni powyzej 2.000 mkw.
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Grupa Kapitatlowa Echo planuje takze rozbudowe niektérych posiadanych centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych. W planach znajduje
sie¢ rozbudowa centrum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w Kielcach. Powierzchnia docelowa obiektu wyniesie 64.000 mkw. Grupa
Kapitalowa Echo uzyskata pozwolenie na budowe rozbudowy obiektu. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestycji to I polowa 2010
roku. Podmiotem odpowiedzialnym za wykonanie prac projektowych rozbudowy Galerii Echo w Kielcach jest spétka Detan Sp. z o0.0. z Kielc.

Grupa Kapitalowa Echo planuje réwniez rozbudowe posiadanego centrum handlowego znajdujacego sie w Pabianicach. Docelowa
powierzchnia wynajmowalna wyniesie ok. 16.5000 mkw. Planowany termin zakoriczenia realizacji rozbudowy obiektu to II potowa 2009 roku.

Rozpoczeto réwniez proces projektowania IT etapu Pasazu Swigtokrzyskiego w Kielcach. Echo Investment SA planuje realizacje dodatkowej
powierzchni centrum w II potowie 2008 roku (ok. 4 tys. mkw. powierzchni wynajmowanej).

Dziatania podmiotéw z Grupy Kapitalowej skoncentrowane beda w przyszloéci na realizacji nowych projektéw, réwniez projektéw w
mniejszych miastach Polski, oraz zwigkszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowy projektow

juz istniejacych.

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitalowa Echo Investment posiada obiekty z przeznaczeniem na wynajem w Warszawie. Grupa
realizuje nowe inwestycje, a takze nabywa funkcjonujace juz na rynku projekty, a jej oferta obejmuje biurowce o r6znym standardzie, w tym
réwniez wysokiej klasy.

Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku projekty znajdujace sie w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitalowej Echo, dzieki
odpowiednim warunkom lokalizacyjnym i wlasciwym standardom, gwarantuja stabilne przychody, wynikajace z dlugoterminowych umoéw
najmu. Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom, takim jak: Polkomtel SA, Deutsche Leasing, Impel SA, Colgate-Palmolive,
Porr Polska, Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic Polska i inne.

Rynek warszawski

Kontynuowano prace realizacyjne zespotu budynkéw biurowych wraz z wielopoziomowym parkingiem podziemnym, na nieruchomosci
znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21. Projekt o powierzchni wynajmowanej ok. 34.000 mkw. skiadajacy sie z czterech budynkéw
biurowych, zaprojektowany zostal przez biuro APA Wojciechowski z Warszawy. Wykonawca stanu surowego oraz generalnym wykonawca
inwestycji jest spétka Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. z Warszawy. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I polowa 2008r., za$
zakoniczenia I etapu to II potowa 2009 roku.

Rynek poznariski

Trwaly prace realizacyjne kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu (powierzchnia na wynajem to ok. 31.000 mkw.). Stan surowy
pierwszego i drugiego etapu zrealizowany jest przez kielecka firme budowlana Fakt Budownictwo Sp. z 0.0. Rozpoczeto réwniez komercjalizacje
projektu. Wynajeto ok. 90% powierzchni I etapu kompleksu. Szes¢ budynkéw biurowych zaprojektowanych przez biuro Litoborski-Marciniak z
Poznania zostanie zrealizowanych w trzech etapach. Zakoriczenie I-go etapu budowy nastapi w Il potowie 2008 roku.

Rynek krakowski

W przygotowaniu znajduje sie realizacja siedmiokondygnacyjnego nowoczesnego budynku biurowego klasy A wraz naziemnym i podziemnym
parkingiem w Krakowie przy ul. Lea. Koncepcja architektoniczna przygotowana zostala przez biuro projektowe DDJM Biuro Architektoniczne
Sp. z 0.0. z Krakowa. Projekt w 100% zostal wynajety przez Fortis Bank (Polska) SA z siedzibg w Krakowie. Powierzchnia wynajmowana to ok.
12.000 mkw. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I polowa 2008r., za$ zakoriczenia II potowa 2009r.

W I kwartale 2008 roku spétka zalezna , Projekt Echo -47” Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach (Kupujacy) i spétka Pergranso Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (Sprzedajacy), w zwiazku z nieskorzystaniem z prawa pierwokupu przez Gmine Krakéw, zawarla umowe nabycia prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci polozonej w Krakowie przy ul. Opolskiej i 29 Listopada o powierzchni 23.770 mkw. Wartoé¢ umowy to
33,12 min zf netto. Na nieruchomosci planowana jest realizacja nowoczesnego projektu biurowego klasy A, o powierzchni wynajmowanej ponad
50 tys. mkw. Planowany termin rozpoczecia realizacji inwestycji to I potowa 2009 roku, za$ zakoriczenia II polowa 2010 roku.

Rynek gdariski

Na nieruchomosci znajdujacej sie w Gdarisku, przy ul. Jana z Kolna Spoétka planuje realizacje powierzchni biurowej. Budynek klasy A
zaprojektowany przez biuro projektowe Arch - Deco z Gdyni obejmowat bedzie ok. 23.000 mkw powierzchni wynajmowalnej. Planowany
termin rozpoczecia budowy to II potowa 2008r., za$ zakoniczenia II polowa 2010r.
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Rynek szczecinski

Na posiadanej dzialce w Szczecinie przy ul. Malczewskiego Spotka planuje realizacje nowoczesnego budynku biurowego (Centrum Wysokich
Technologii). Ok. 14.000 mkw. powierzchni budynku przeznaczone zostanie na wynajem dla firm specjalizujacych sie w zaawansowanych
technologiach informatycznych i telekomunikacyjnych. Projekt architektoniczny obiektu powstaje w gdyniskiej pracowni Arch-Deco. Planowany
termin realizacji inwestycji to I polowa 2008, zas zakoriczenia II potowa 2009.

Rynek katowicki

Na posiadanym terenie znajdujacym sie w Katowicach przy skrzyzowaniu al. Gérnoslaskiej i ul. Francuskiej planowana jest realizacja business
parku o powierzchni wynajmowanej ok. 50 000 mkw. Obiekt, zaprojektowany przez biuro projektowe DDJM Biuro Architektoniczne,
zrealizowany zostanie w dwdch etapach. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na II potowe 2008 roku, a zakoriczenie pierwszego
etapu na I polowe 2010 roku.

Rynek 16dzki

Rozpoczeto proces przygotowania realizacji nowoczesnego zespolu budynkéw biurowych klasy A na dzialce znajdujacej w todzi przy ul.
Pilsudskiego. Powierzchnia wynajmowalna wyniesie ok. 26.000 mkw. Rozpoczecie inwestycji planowane jest na II polowe 2008 roku, za$
zakoriczenia na I potowe 2010 roku.

Segment hotelowy

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy stanowia stabilne podstawy dziatalnosci spétki na rynku hotelowym. W poprzednich latach
Echo Investment S.A. zajmowala sie kompleksowgq realizacjg hoteli dla kluczowych klientéw, pelnigc role generalnego realizatora inwestycji.
Projekty Grupy Kapitalowej w sektorze hotelowym prowadzone byly we wspélpracy 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 przyszlosci Spétka zamierza realizowac hotele we wspétpracy z miedzynarodowymi operatorami hoteli.

Segment mieszkaniowy

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

Rynek warszawski

W I kwartale 2008 roku trwatla realizacja zaprojektowanego przez biuro Are Sp. z o.0. z Warszawy kolejnego, III etapu, Osiedla Inflancka
(powierzchnia przeznaczona na sprzedaz to 7.000 mkw.). Planowany termin zakorczenia realizacji kolejnego osiedla (130 mieszkari) to I polowa
2008r.

Realizowano II etap inwestycji przy ul. Zwyciezcéw (ok. 15.100 mkw. na sprzedaz). Planowany termin zakonczenia realizacji 240 mieszkan
zaprojektowanych przez biuro Szaroszyk & Rycerski Architekci Sp z 0.0. z Warszawy to II potowa 2008r.

W przygotowaniu znajduje sie projekt budynkéw mieszkalnych w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia netto ok. 5 300 mkw.).
Generalnym wykonawca obiektu jest spotka Vectra S.A. z siedziba w Plocku. Planowany termin rozpoczecia realizacji 60 mieszkari
zaprojektowanych przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy to I potowa 2008r., za$ zakoniczenia to I potowa 2010r.

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 9.200 mkw.). Planowany termin rozpoczecia realizacji projektu zaprojektowanego przez
biuro architektoniczne W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0., to II polowa 2008 roku, za$ zakoriczenia I potowa 2010 roku.

Rynek poznariski

Trwaly prace budowlane réwniez w Poznaniu. Realizowano kolejny, IIl etap, Osiedla Naramowice (155 mieszkarl). Planowany termin
zakoriczenia inwestycji w Poznaniu to II polowa 2008 roku.

Rozpoczeto przygotowanie realizacji kolejnego, IV etapu, Osiedla Naramowice w Poznaniu (powierzchnia na sprzedaz wynosi 15.300 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.

Trwaly prace realizacyjne projektu mieszkaniowego Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy ul. Wojskowej. Generalnym Wykonawca kompleksu
mieszkaniowego jest spétka Weko Prof. Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie. W zaprojektowanych przez biuro architektoniczne Studio Lisiak Sp. z
0.0. z Poznania budynkach mieszkalnych powstanie okoto 282 mieszkan (powierzchnia na sprzedaz to ponad 17.200 mkw). Planowany termin
oddania budynkéw do uzytkowania to II potowa 2009r.
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Trwal proces przygotowywania realizacji osiedla miejskich doméw wielorodzinnych na nieruchomosci znajdujacej sie w Poznaniu przy ul.
Litewskiej i ul. Grudzieniec (powierzchnia na sprzedaz to ok. 3.000 mkw.) W zaprojektowanym przez biuro architektoniczne Arpa Pracownia
Autorska z siedziba w Poznaniu osiedlu powstanie ok. 20 mieszkan. Planowany termin zakoniczenia inwestycji to I potowa 2010 roku.

Rynek krakowski

Przy ul. Kiliriskiego w Krakowie powstanie 4-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 1 500 mkw. (15 mieszkari). Rozpoczecie inwestycji planowane
jest w I potowie 2009r. Budynek zaprojektowany zostat przez biuro Oleksyé&Polaczek.

W I polowie 2009r. Spotka rozpocznie 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 mieszkari).

Trwal proces przygotowania realizacji obiektu mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul.
Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to ponad 5.600 mkw. W zaprojektowanym przez biuro projektowe Studio S - Biuro Architektoniczne
Szymanowski z Krakowa budynku powstanie 84 mieszkan. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w II polowie 2008r., za$ zakoriczenie na I
potowe 2010 roku.

Na posiadanej nieruchomosci o potozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Powierzchnia na
sprzedaz wyniesie ok. 5.000 mkw (55 mieszkar). Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na I potowe 2009r., za$ zakoriczenia II polowe
2010r.

Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spétka planuje realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni na
sprzedaz ok. 3.000 mkw. W zaprojektowanym przez biuro projektowe Studio S Michal Szymanowski z Krakowa obiekcie powstanie ok.40
mieszkan. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w I potowie 2009r., za$ zakoriczenie w II potowie 2010r.

Rynek kielecki

Trwaly prace przygotowania realizacji kolejnego osiedla doméw na nieruchomosci znajdujacej sie w Dyminach k. Kielc. Osiedle zaprojektowane
przez biuro projektowe StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc obejmowac bedzie ok. 200.000 mkw. powierzchnia catkowitej dzialek
na sprzedaz. Spétka planuje sprzedaz dzialek wraz z projektami doméw. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestycji to Il polowa
2009r.

Kontynuowano sprzedaz dzialek wchodzacych w sktad osiedla doméw jednorodzinnych (Bilcza II), zaprojektowanego przez biuro projektowe
Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Architekci z Kielc, znajdujacych sie w Bilczy k. Kielc. Oferta obejmuje sprzedaz uzbrojonych dzialek z gotowymi
projektami doméw. Powierzchnia calkowita dziatek na sprzedaz to ok. 130.000 mkw. Planowany termin zakornczenia inwestygcji to II polowa
2008r.

Rynek 16dzki

Trwal proces przygotowania do realizacji budynkéw mieszkalnych, ktére powstana na nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ul. Okopowej i
Gorniczej. Szacowana powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 53.000 mkw. (800 mieszkari). Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I potowa
2009r., za$ zakoriczenia I potowa 2011r.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgca sie w Lodzi przy ul. Wodnej Spétka planuje zrealizowa¢ budynki mieszkalne obejmujace 320 mieszkan
(ok. 19.000 mkw. powierzchni na sprzedaz). Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na II potowe 2008 roku, za$ zakoriczenia I potowa
2011 roku.

Rynek wroctawski

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni 7,4 tys. mkw. polozonej przy ul. Jednosci Narodowej Spétka zamierza zrealizowaé projekt
mieszkaniowy. Nieruchomo$¢é posiada wydana decyzje o warunkach zabudowy, umozliwiajaca realizacje wielorodzinnego budynku
mieszkalnego. Echo Investment zamierza zrealizowa¢ projekt, w ktérym znajdzie sie ok. 200 mieszkan o Iacznej powierzchni ok. 12.000 mkw.
Prace projektowe rozpoczna sie jeszcze w 2008 roku, a poczatek realizacji planowany jest na 2009 rok.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie we Wroctawiu przy ul. Grota Roweckiego, o powierzchni ok. 3 ha, planowana jest realizacja
projektu mieszkaniowego o powierzchni uzytkowej ok. 19 tys. mkw., z czego blisko 17 tys. mkw. zostanie przeznaczone na mieszkania (ponad
300 mieszkan), a ok. 2 tys. mkw. na powierzchnie ustugowe. Planowany termin rozpoczecia realizacji to I polowa 2009 roku, za$ zakoriczenia II
polowa 2011 roku.
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Rynek zagraniczny

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

Wegry

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w XIV Dzielnicy Budapesztu - Zuglo (powierzchnia ok. 6,84 ha) powstanie nowoczesny
wielofunkcyjny projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO. Powierzchnia wynajmowana centrum handlowo-rozrywkowego wyniesie
ok. 65.000 mkw. Planowany termin rozpoczecia realizacji inwestycji to II potlowa 2008 roku, zas zakoriczenia II potowa 2011 roku.

Segment projektéw biurowych

W przygotowaniu znajduje sie realizacja parku biurowego wchodzacego w sktad budapesztariskiego projektu MUNDO. Powierzchnia
wynajmowana wyniesie ok. 30.000 mkw. W planach znajduje sie ulokowanie w kompleksie urzedu burmistrzowskiego dzielnicy Zuglo.
Planowany termin rozpoczecia realizacji to II polowa 2008 roku, za$ zakornczenia inwestygji to II polowa 2011r.

Rumunia

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

W I kwartale 2008 roku spétka zalezna Emitenta, Echo Investment Project 1 Srl z siedzibg w Bukareszcie, dokonala zaplaty ostatniej raty
platnosci za nieruchomo$é polozong w miesécie Brasov przy ul. Stadionului w Rumuni o powierzchni 4,0 ha. Wysokosé¢ ostatniej raty platnosci
wyniosta 11.234.700 RON, co na dzieri 26 marca 2008 roku, wg Sredniego kursu NBP stanowi réwnowartos¢ 10.683.076,23 PLN. Laczna cena
nabycia nieruchomosci to 78.840.000 RON, co na dzien zaplaty ostatniej raty platnosdci, wg Sredniego kursu NBP stanowi réwnowartosé
74.968.956 PLN.

Na posiadanym gruncie Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego o powierzchni catkowitej
ponad 150.000 mkw. i powierzchni wynajmowanej ponad 60.000 mkw. Planowany termin rozpoczecia inwestycji to I potowa 2009 roku, za$
zakorniczenia II polowa 2012 roku.

5.12 Czynniki i zdarzenia, w szczegoélnosci o nietypowym charakterze, majace znaczacy wptyw na osiagniete wyniki
finansowe

Istotnym czynnikiem majacym znaczacy wplyw na osiggniety w I kwartale 2008 roku wynik mialo zaksiegowanie przychodéw z tytutu
zawartych umoéw ostatecznych sprzedazy projektu mieszkaniowego, znajdujacego sie w Warszawie przy ul. Inflanckiej (Il etap) oraz przychody
uzyskane z wynajmu powierzchni komercyjnych. Wplyw na osiagniety wynik miata takze wycena zobowiazan kredytowych oraz srodkow
pienieznych w walutach obcych, wycena zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce, aktualizacja wartosci aktywow
niefinansowych oraz dokonywana co kwartal aktualizacja wyceny nieruchomosci posiadanych przez Grupe Kapitalowa nieruchomosci,
uwzgledniajgca m.in. zmiany wynikajace z réznic kursowych EUR i USD (q/q) i indeksacje czynszéw, dokonywana na poczatku kazdego roku
obrotowego.
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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 uslug zwigzanych z zarzadzaniem nieruchomosciami. Struktura osigganych przychodéw
przedstawia sie nastepujaco:

- wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych:

Przychody z ustug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych. Skonsolidowane
przychody z tego tytutu na koniec I kwartalu 2008 roku stanowity 58,7 % przychodow netto ze sprzedazy.

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej:

Glownym zrédlem przychodéw w tym segmencie jest sprzedaz mieszkari, a w mniejszym stopniu sprzedaz powierzchni komercyjnej
(powierzchnie handlowe, biura oraz inne lokale usytuowane w wielofunkcyjnych projektach mieszkaniowych). Uzyskane z tego tytulu
przychody stanowily 22,5% catosci skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy produktéw.

- realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych:

Przychody z ustug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w budynkach biurowych i hotelowych, ktérych wlascicielami sa
poszczegodlne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego tytulu oraz z tytulu realizacji inwestycji stanowily na koniec I kwartatu 2008
roku 11,1% przychod6éw netto ze sprzedazy.

- pozostale przychody:
Zrédtem pozostalych przychodéw sa przychody z tytutu ustug zarzadzania nieruchomoéciami i innych. W sklad pozostalych przychodow
wchodzi réwniez obrét nieruchomosciami. Na koniec I kwartatu 2008 roku przychody te stanowity 7,7%.

Przychody Przychody Przychody
Wyszczegodlnienie w I kwartale 2008r. w 2007r. w I kwartale 2007r.

[w min pln] [w min pln] [w min pln]
Wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo- 53,8 2152 16,5
rozrywkowych
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej 20,6 32,0 3,7
Realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych 10,2 125,7 13,7
Pozostate przychody 7,0 7,9 1,5
Przychody operacyjne, razem 91,6 380,8 65,4
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5.14 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

PLN w tys. EURO
1 kwartat 1 kwartat 1 kwartat 1 kwartaty
narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
okres okres okres okres

od 01.01.08r. od 01.01.07r. od 01.01.08r. od 01.01.07r.

do 31.12.08r. do 31.12.07r. do 31.12.08r. do 31.12.07r.
1. Przychody operacyjne 91 632 65393 25758 16 740
1I. Zysk plzzed opod/atkowamem i uwzglednieniem 42 807 89503 12 033 22912
przychodéw / kosztéw finansowych
III. Zysk (strata) brutto 34 563 74 695 9716 19122
IV. Zysk (strata) netto 26 232 60 694 7374 15537
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (15 302) 13 694 (6 656) 3506
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (66 910) (122 872) (16 454) (31 455)
VII. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (29 938) 100 562 (8 416) 25744
VIIL Przeplywy pieniezne netto, razem (112 150) (8 616) (31 526) (2 206)
IX. Aktywa razem 3487 230 2912498 989 061 752 681
X. Kiipltfﬂ leasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1532202 1255931 434569 304572
dominujacej
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 1275038 1004 205 361 631 259 518
XII. Zobowigzania krotkoterminowe 339182 427 635 96 200 110 514
XIII. Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000 420 000 000
XIV. Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / EUR) 0,68 0,67 0,19 0,17
XV. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / 0,68 0,67 019 017
EUR)
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 3,65 2,99 1,03 0,77
XVIL Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akgcje (w zt / EUR) 3,65 2,99 1,03 0,77
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5.15 Struktura wtasnosci znaczacych pakietéw akcji emitenta

Akcjonariuszami posiadajacymi, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzieri 15 maja 2008 roku byli:

. . . % ogolnej liczby
. . . .. % kapitalu zakladowego | Liczba gloséw na WZA .
Akcjonariusz Liczba akeji [szt ] Echo Investment S.A. Echo Investment S.A. gloséw na WZA
Echo Investment S.A.
Michal Solowow 164 809 630 39,24% 164 809 630 39,24%
(bezposrednio i posrednio)
Commercial Union OFE* 37 850 690 9,01% 37 850 690 9,01%
OFE PZU Zlota Jesien* 35430 620 8,44% 35430 620 8,44%
l?(ifklgc Nationale - Nederlanden 35 259 850 8,40% 35 259 850 8,40%

*stan akcji zgodny ze strukturg roczng portfeli inwestycyjnych OFE na dzieni 29 grudnia 2007 roku.

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 sp6tki Echo Investment SA notowane sg na Gieldzie Papieréw Wartosciowych SA w Warszawie od marca 1996 roku.

Na dzieri 15 maja 2008 roku w obrocie gieldowym znajduje sie 420.000.000 akcji Spétki. Wszystkie akcje dajg te same prawa. Jedna akcja daje
prawo jednego glosu na WZA Spoétki. Wartosé nominalna jednej akgji to 0,05 zt.

Informacje dotyczace emisji akgji spotki Echo Investment:

Seria Liczba akcji Lq;z::i:;?::éé Rodzaj akcji Data lgzees;rg;]c; akeji | Data delg;t‘:,akcji na
A 1.600.000 80.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.06.1994 10.08.2006
B 38.400.000 1.920.000 Akgje zwykle na okaziciela 30.06.1994 21.02.1996
C 20.000.000 1.000.000 Akcje zwykle na okaziciela 13.11.1995 21.02.1996
D 60.000.000 3.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 18.02.1997 27.03.1997
E 20.000.000 1.000.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.12.1997 02.03.1998
F 280.000.000 14.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 26.11.2002 20.12.2002
Razem: 420.000.000 21.000.000

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnieri do nich (opcji) przez osoby

zarzadzajace i nadzorujgce emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego prezentuja ponizsze tabele:

Osoby Zarzadzajace

stan na
15.05.2008

stan na
29.02.2008

Jarostaw Grodzki - Prezes Zarzadu

nie posiadal akcji

nie posiadat akeji

Piotr Gromniak - Cztonek Zarzadu

nie posiadat akcji

nie posiadat akgji

Artur Langner - Czlonek Zarzadu

nie posiadal akcji

nie posiadat akgji
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stan na stan na
Osoby Nadzorujace
15.05.2008 29.02.2008
Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 1 440 000 akcji 1 440 000 akji
Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 100 800 akgji 100 800 akcji

Mariusz Waniotka - Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji

nie posiadat akeji

Karol Zbikowski- Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji

nie posiadat akgji

Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji

nie posiadat akeji

Tomasz Kalwat - Cztonek Rady Nadzorczej

14 860 akgji

14860 akdji

Spétka Echo Investment SA, pismem z dnia 28 stycznia 2008 roku zostala poinformowana, iz osoba blisko zwigzana z czlonkiem Rady
Nadzorczej Echo Investment SA dokonata transakcji nabycia tacznie 257.730 akcji spétki Echo Investment S.A.
Zawarcie transakcji nastapito w trakcie sesji gieldowej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w nastepujacej kolejnosci:

- dnia 21 stycznia 2008 roku, kupno 67.500 akgji po cenie 5,60 z1/akcja,

- dnia 22 stycznia 2008 roku, kupno 9.040 akcji po cenie 5,64 z1/ akcja,

- dnia 23 stycznia 2008 roku, kupno 910 akgji po cenie 5,98 z1/ akcja,

- dnia 24 stycznia 2008 roku, kupno 180.280 akgji po cenie 6,30 zt/akcja.
Informujgcy wniést o utajnienie danych osobowych powolujac sie na treé¢ §3 ust.2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 15 listopada 2005r.
w sprawie przekazywania i udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i
prowadzenia listy oséb posiadajacych dostep do okreslonych informacji poufnych.

Dnia 18 lutego 2008 roku spétka Echo Investment SA otrzymata zawiadomienie, na podstawie ktorego zostala poinformowana, iz osoba bedaca
cztonkiem Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. dokonala transakcji nabycia facznie 23.808 akgji sp6tki Echo Investment S.A.
Zawarcie transakcji kupna nastapito w trakcie sesji gietdowej na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie w dniu 12 lutego 2008 roku.
Dokonano nastepujacych transakgji:

1.  kupno 10.768 akcji po cenie 6,60 zt/akcja,
kupno 2.301 akgji po cenie 6,61 zt/akcja,
kupno 3.260 akcji po cenie 6,62 zt/akcja,
kupno 1.000 akgji po cenie 6,63 zt/akcja,
kupno 2.580 akgji po cenie 6,64 zt/akcja,

6.  kupno 3.899 akgji po cenie 6,65 z1/akcja.
Informujacy wnidst o utajnienie danych osobowych powolujac sie na tres¢ §3 ust.2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 15 listopada 2005r.
w sprawie przekazywania i udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i
prowadzenia listy oséb posiadajacych dostep do okreslonych informacji poufnych.

Ol LN

Dnia 18 lutego 2008 roku spétka Echo Investment SA otrzymata zawiadomienie, na podstawie ktorego zostala poinformowana, iz osoba bedaca
cztonkiem Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. dokonala transakcji zbycia tgcznie 8.948 akgji spotki Echo Investment S.A.

Zawarcie transakgcji sprzedazy nastapito w trakcie sesji gieldowej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu 15 lutego 2008
roku. Dokonano nastepujacych transakgji:

sprzedaz 8.000 akcji po cenie 6,69 z1/akcja,

sprzedaz 49 akcji po cenie 6,80 z1/akcja,

sprzedaz 100 akcji po cenie 6,80 zt/akcja,

sprzedaz 800 akgji po cenie 6,802t/ akcja.

5.17 Informacje o postepowaniu przed sadem

W okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 marca 2008 roku nie wszczynano przed sagdem, ani organem administracji publicznej postepowan,
dotyczacych zobowigzari lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. i jednostek od niej zaleznych, ktérych Iaczna wartos¢ stanowi co najmniej 10%
kapitalow wlasnych 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 publikowal prognoz finansowych zaréwno w odniesieniu do podmiotu dominujacego, jak i Grupy Kapitatowej.
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5.19 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

Spétka Echo Investment S.A. lub jednostka od niego zalezna nie zawierala transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére bylyby nietypowe,
odbiegajace od warunkéw rynkowych, lub nie wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjnej spétek z Grupy Kapitalowej, a ktorych faczna
warto$¢ w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w ztotych polskich réwnowartosé 500 000 euro.

5.20 Informacje o udzielonych poreczeniach lub gwarancjach

W I kwartale 2008 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie udzielala poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielata gwarancji facznie
jednemu podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléow wilasnych Emitenta.

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

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in. zawieranie ostatecznych uméw sprzedazy projektéw mieszkaniowych w Warszawie
przy ul. Inflanckiej i ul. Zwyciezcéw, w Poznaniu projektu mieszkaniowego Naramowice oraz dzialek z projektami doméw wchodzacych w
sktad osiedla Bilcza II k.Kielc.

Wplyw na osiagniete wyniki Grupy Kapitalowej Echo w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu bedzie miala, dokonywana co kwartat,
aktualizacja wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci, uwzgledniajaca m.in. zmiany kurséw walut (EUR, USD).

Inne czynniki to systematyczne przychody z uméw najmu, przebieg realizacji, wynajmu i sprzedazy obecnie budowanych inwestycji
komercyjnych i mieszkaniowych, zakup nieruchomosci oraz podnoszenie jakosci i zwiekszanie wartosci posiadanego portfela inwestycyjnego, a
takze wycena aktywéw finansowych i niefinansowych. Waznym aspektem jest réwniez sytuacja na rynku finansowym i ogélna koniunktura
gospodarcza w Polsce oraz na Wegrzech i w Rumunii, gdzie Grupa Kapitalowa Echo rozpoczyna dziatalnosé.
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6. Srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe w tys. PLN na dzien i za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2008 roku

stan na

stan na stan na
2008.03.31 konieior?(z;rzz.:(liniego 2007.03.31
koniec kwartatu koniec kwartalu
roku
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 461 524 89
1.2. Rzeczowe aktywa trwale 49 205 49 693 53 168
1.3. Naleznoéci dlugoterminowe - - -
1.4. Inwestycje dlugoterminowe 554 746 526 737 390129
1.4.1. Nieruchomosci inwestycyjne 440 442 5852
1.4.2. Dlugoterminowe aktywa finansowe 554 306 526 295 384277
1.5. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 25 985 26 254 16 006
630 397 603 208 459 392
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 429 320 408 394 275 204
2.2. Naleznosci krétkoterminowe 42 564 48970 109 082
2.2.1.Naleznosci z tyt. podatkéw 14 507 19 438 5982
2.2.2. Naleznoéci z tyt. dostaw i ustug i inne 28 058 29 532 103 100
2.2.2.1.W jednostkach powigzanych 18 674 19475 99 634
2.2.2.2. W pozostatych jednostkach 3024 4073 3466
2.3. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 101 781 99 144 71188
2.3.1.W jednostkach powigzanych 85 082 85165 70 683
2.3.2. W pozostatych jednostkach 16 699 13979 504
2.4. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 85473 148 739 112785
2.5. Rozliczenia miedzyokresowe 1838 1575 270
660 976 706 822 568 529
Aktywa razem 1291 373 1310 030 1027921
Pasywa
1. Kapitat wlasny
1.1. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 378 967 378 967 298 213
1.3. Zysk ( strata) z lat ubieglych 58 976 4083 84 837
1.4. Zysk (strata) roku biezacego 10 425 54 893 11414
469 368 458 943 415 464
2. Rezerwy
2.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 27768 28 395 24191
2.2. Pozostale rezerwy 21 057 21122 17 829
48 825 49517 42020
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Zobowiazania finansowe 565 656 553 488 255223
3.1.1.Wobec jednostek powiazanych - - 6234
3.1.2. Wobec pozostatych jednostek 565 656 553 488 248 989
3.2. Pozostale zobowigzania - - -
565 656 553 488 255 223
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1.Zobowiazania finansowe 1947 33% 160 770
4.1.1.Wobec jednostek powiazanych 310 463 507
4.1.2. Wobec pozostatych jednostek 1637 2931 160 263
4.2.Zobowigzania podatkowe 1341 612 3283
4.3. Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug 28196 68123 22452
4.3.1.Wobec jednostek powiazanych 59 2949 31
4.3.2. Wobec pozostalych jednostek 28137 65174 22421
4.4 Pozostate zobowiazania 175 881 175919 128 715
4.5. Fundusze specjalne 159 34 6)
207 524 248 082 315214
Pasywa razem 1291 373 1310 030 1027 921
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Wartos¢ ksiegowa 469 368 458 944 415 464
Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Wartos¢ ksiegowa na jednq akcje (w zt) 1,12 1,09 0,99

stan na stan na stan na
2008.03.31 2007.12.31 2007.03.31

koniec kwartalu koniec koniec
przedniego roku kwartatu

Zobowiazania pozabilansowe (w tys. PLN)

1. Naleznosci pozabilansowe
2. Zobowigzania pozabilansowe

Razem pozycje pozabilansowe

60 151
60151

1 kwartat 1 kwartat 1 kwartat 1 kwartat
A okres okres okres okres
Rachunek zyskow i strat (w tys. PLN) 0d 2008.01.01 0d 2008.01.01 0d 2007.01.01 0d 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2008.03.31 do 2007.03.31 do 2007.03.31
Przychody operacyjne 36 100 36 100 58 788 58 788
Koszty operacyjne (19 389) (19 389) (49 986) (49 986)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 16 711 16 711 8802 8802
Zysk (strata), ze sprzedazy 1 1 5 5
nieruchomosci
Aktualizacja warto$ci nieruchomosci - - (442) (442)
Koszty sprzedazy (5 403) (5 403) (3 684) (3 684)
Koszty ogdlnego zarzadu (7992) (7992) (4412) (4 412)
Pozostale przychody / koszty 5339 5339 12742 12742
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw / kosztow 8 656 8 656 13 011 13 011
finansowych
Przychody finansowe 15212 15212 7755 7755
Koszty finansowe (12 726) (12 726) (6 456) (6 456)
w tym z tytulu réznic kursowych (1 962) (1 962) 996 996
Zysk (strata) brutto 11142 11142 14 310 14 310
Podatek dochodowy (717) (717) (2 896) (2 896)
Zysk (strata) netto 10 425 10 425 11414 11414
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 53 904 86 401
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zl) 0,13 0,21
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji 420 000 000 420 000 000
zwyklych
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykla 013 021
(w z1)
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Kapitat
zakladowy

Zysk z lat Zysk netto

Kapital zapasowy ubieglych w okresie

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. PLN) Kapitaly razem

Za 1 kwartal (rok biezacy) okres od 2008.01.01 do 2008.03.31
Stan na poczatek okresu 21 000 378 967 4083 54 894 458 944
Korekty bledéw podstawowych

Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 21000 378 967 4083 54 894 458 944
Podzial wyniku z lat ubieglych - 0
Zysk (strata) netto danego okresu 10 425 10 425

Zmiany razem 0 0 - 10425 10425

Stan na koniec okresu 21 000 378 967 4083 65 319 469 369

Za 4 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2007.01.01 do 2007.12.31
Stan na poczatek okresu 21 000 298 213 84 837 - 404 050
Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -

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

porownywalnych 21 000 298 213 84 837 - 404 050
Podzial wyniku z lat ubiegltych 80 754 (80 754) -
Zysk (strata) netto danego okresu 54 893 54 893

Zmiany razem - 80 754 (80 754) 54 893 54 893

Stan na koniec okresu 21 000 378 967 4083 54 893 458 943

Za 1 kwartal (rok poprzedni) okres od 2007.01.01 do 2007.03.31
Stan na poczatek okresu 21 000 298 213 84 837 - 404 050
Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - - - -

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

poréwnywalnych 21 000 298 213 84 837 - 404 050
Podziat wyniku z lat ubiegtych -
Zysk (strata) netto danego okresu 11414 11414

Zmiany razem - - - 11414 11414

Stan na koniec okresu 21 000 298 213 84 837 11414 415 464

echo *
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1 kwartat 1 kwartat
okres okres
od 2008.01.01 od 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2007.03.31

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych (w tys. PLN)

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk (strata) netto 10 425 11414

II. Korekty:
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych - -
2. Amortyzacja 1299 876
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 10 840 5782
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 7775 428
5. Podatek dochodowy biezacy w rachunku zyskéw i strat 1075 352
6. Podatek dochodowy zaptacony (367) (258)
7. (Zysk) strata z tytulu dzialalnosci inwestycyjnej - (13 409)
8. Zmiana stanu rezerw (692) 1542
9. Zmiana stanu zapasow (20 926) (45114)
10. Zmiana stanu naleznosci 3810 82441
11. i?;i;;taéitanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i (37 496) (44 960)
12. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 6 910

13. Inne korekty - -

(34 676) (11 410)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (24 251) 4
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow } %
trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
3. Z aktywow finansowych 497 5711
4. Inne wplywy inwestycyjne - -
497 5737
II. Wydatki
1. L\ll(il;}xéiv V\iing;; }rlliematerialnych i prawnych oraz rzeczowych (746) (7551)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne - (947)
3. Na aktywa finansowe (26 084) (22 881)
4. Inne wydatki inwestycyjne (2403) (324)
(29 233) (31703)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (28 736) (25 966)

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
instrumentéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 10 044 53 807

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych -

4. Inne wplywy finansowe - -
10 044 53 807
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1 kwartat 1 kwartat
okres okres
od 2008.01.01 od 2007.01.01
do 2008.03.31 do 2007.03.31

Sprawozdanie z przeplyw6éw pienieznych (w tys. PLN) c.d.

II. Wydatki
1. Nabycie akgji (udzialéw) wlasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli - -

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

4. Splaty kredytéw i pozyczek (153) (36 422)

5. Wykup dluznych papieréw wartoéciowych - -

6. Odsetki (9 330) (4 765)

(9 483) (41187)

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 561 12 620
Przeplywy pieniezne netto, razem (52 426) (13 342)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (63 266) (19 124)
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych (10 840) (5782)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 148 739 131909
Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym: 85 473 112785
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - 1539

Kielce, dnia: 15 maja 2008r.

Osoby reprezentujace Spotke: Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Gléowny Ksiegowy
Piotr Gromniak Artur Langner Tomasz Sutek
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