Grupa Kapitatlowa Echo Investment

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
na dzien i za okres dwunastu miesiecy, zakoriczony 31 grudnia 2008 roku
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Grupa Kapitalowa Echo Investment QSr - 4Q 2008

stan na stan na
2008.12.31 2007.12.31
koniec kwartalu koniec poprzedniego roku
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 1051 525
1.2. Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych - -
1.3. Rzeczowe aktywa trwale 730 585 467 837
1.4. Naleznosci dlugoterminowe 58 54
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 2450101 1925 595
1.6. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 374 10 960
1.7. Udzielone pozyczki 13 40
1.8. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 88 270 40776
3270 452 2445 787
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 487 218 492136
2.2. Naleznoéci z tytulu podatku dochodowego 3456 10 948
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw 46 405 35 265
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 46 458 13215
2.5. Udzielone pozyczki 933 26 758
2.6. Inne aktywa finansowe 24173 6720
2.7. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5573 3144
2.8. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 322 400 394 046
936 616 982 232
Aktywa razem 4 207 068 3428 019
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1. Skrécony skonsolidowany bilans w tys. PLN c.d.

stan na stan na
2008.12.31 2007.12.31
koniec kwartalu koniec poprzedniego roku
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1640277 1514126
1.1.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000
1.1.2. Kapitat zapasowy 1558 879 985 994
1.1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych (62 009) 191 395
1.1.4. Zysk (strata) roku biezacego 108 802 319481
1.1.5. Réznice kursowe z przeliczenia danych spolek zagranicznych 13 605 (3744)
1.2. Kapitaty mniejszoéci 8) 19
1640 269 1514145
2. Zobowiazania dlugoterminowe
2.1. Kredyty i pozyczki 1586 515 1230619
2.2. Pochodne instrumenty finansowe 172 642 -
2.3. Otrzymane kaucje 37 871 32180
2.4. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 320911 247 745
2117 939 1510 544
3. Zobowiazania krétkoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 124 972 36 358
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 66 450 -
3.3. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 3409 2906
3.4. Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkéw 10115 6 068
3.5. Zobowigzania handlowe i pozostate 97 693 130 990
3.6. Otrzymane zaliczki 110370 192076
3.7. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 539 24018
3.8. Rezerwy na zobowigzania 18 312 10914
448 860 403 330
Pasywa razem 4 207 068 3428 019
Wartoéc ksiegowa (w tys. zt) 1640277 1514126
Liczba akcji 420 000 000 420 000 000
Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 391 3,61
Rozwodniona liczba akcji 420 000 000 420 000 000
Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedna akcje (w z1) 391 3,61
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stan na stan na
POZYCJE POZABILANSOWE 2008.12.31 2007.12.31
w tys. PLN koniec koniec
kwartalu poprzedniego roku
1. Naleznosci pozabilansowe - -
2. Zobowigzania pozabilansowe 22870 22501

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

4 kwartat 4 kwartaty 4 kwartat 4 kwartaty
okres okres okres okres
od 2008.10.01 od 2008.01.01 od 2007.10.01 od 2007.01.01
do 2008.12.31 do 2008.12.31 do 2007.12.31 do 2007.12.31
Przychody operacyjne 160 322 433 387 95 028 373725
Koszty operacyjne (68129) (183 838) (38707) (185 890)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 92193 249 549 56 321 187 835
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci (63) (63) 610 29 616
Aktualizacja wartosci nieruchomosci 455 839 458123 28 664 250 324
Koszty sprzedazy (5259) (21 244) (5753) (21 491)
Koszty ogélnego zarzadu (12 056) (48 198) (21 791) (48 956)
Pozostal.e przychody (koszty) (6538) 8691 (6 711) (2571)
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw/kosztow 524116 646 858 51340 394 757
finansowych
Przychody finansowe 7300 41129 19 566 38519
Koszty finansowe (287 652) (370 055) (32124) (84 886)
Zysk (strata) 2 tytulu r6znic (188 451) (167 033) 26 689 45474
kursowych
Aktualizacja wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych - 2 17) (90)
Zysk (strata) brutto 55 313 150 901 65 454 393774
Podatek dochodowy (20 785) (42109) (14 623) (74 295)
Zysk (strata) netto 34 528 108 792 50 831 319 479
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom
mf\ie' (strata) przypadajacy akej . (10) (66) )
jszosciowym
Zysk (strata) przypadajacy akejonariuszom 34528 108 802 50 897 319 481
jednostki dominujgcej
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 108 802 319 481
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata)zanualizaowany na jedna akcje zwykla (w z1) 0,26 0,76
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt) 0,26 0,76
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3. Skrécone zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym w tys. PLN

Zusk Kapital wlasny
Niepodzielony ys Roéznice przypisany
Kapitat Kapitat (strata) . . Kapitaly =~ Kapital wlasny
zysk (strata) kursowe z  akcjonariuszom N
zakltadowy zapasowy . roku . . . . mniejszosci razem
z lat ubiegtych biez przeliczenia jednostki
1ez3cego dominujacej

Za 4 kwartaly (rok biezacy) okres od 2008.01.01 do 2008.12.31
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 985 994 510 876 - (3744) 1514126 19 1514 145
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 572 885 (572 885) - - - - -
Zmlla.ny w gdZIalach ) B B B B B (17) (17)
mniejszo$ciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 108802 17 349 126 151 (10) 126 141
Stan na koniec okresu 21000 1558879 (62 009) 108 802 13 605 1640277 ) 1640 269
Za 4 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2007.01.01 do 2007.12.31
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 538 319 639 070 - 2 1198 391 21 1198 412
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 447 675 (447 675) - - - -
Zmiany w udziatach ) } } ) ) }
mniejszo$ciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 319481 (3 746) 315735 2 315733
Stan na koniec okresu 21 000 985 994 191395 319481 (3744) 1514126 19 1514145
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4. Skrocony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych w tys. PLN

4 kwartaty 4 kwartaty
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych okres okres
od 2008.01.01 od 2007.01.01
do 2008.12.31 do 2007.12.31

A. Przeplywy Srodkoéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia
L. Zysk (strata) netto 108 792 319479
II. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 26 15
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 4959 5709
3. Aktualizacja wartosci firmy 2 75
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 188 736 (28 032)
5. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 61267 40 531
6. (Zysk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej (227 644) (265 533)
7. Zmiana stanu rezerw 85349 53 820
8. Zmiana stanu zapaséw 1175 (250 128)
9. Zmiana stanu naleznosci 16 745 (116 386)
10. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (119 077) 253 643
11. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych (54 109) 4766
12. Inne korekty (492) 31583
(43 067) (269 937)

IIL. Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) 65 725 49 542

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

I. Wplywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 1417 211 562
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne 27 45 628
3. Z aktywéw finansowych 88 875 139997
4 . Inne wplywy inwestycyjne - -
90 319 397187
II. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych (194 184) (292 008)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (110 016) (128 888)
3. Na aktywa finansowe (86 605) (148 556)
4. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyplacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne (2714) (70)
(393 519) (569 522)
III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-II) (303 200) (172 335)
C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialéw) i innych instrumentéw
kapitalowych oraz doptat do kapitatu - -
2. Kredyty i pozyczki 318794 254 406
3. Emisja dtuznych papieréw wartoéciowych - 346 405
4. Inne wplywy finansowe 600 -
319394 600 811
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6cony skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych w tys. PLN

4 kwartaly 4 kwartaty

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych c.d. okres okres

od 2008.01.01 od 2007.01.01

do 2008.12.31 do 2007.12.31

II. Wydatki

1. Nabycie akgji (udzialéw) wlasnych - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli - -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytulu podziatu zysku - -
4. Splaty kredytow i pozyczek (87 233) (142 942)
5. Wykup diuznych papieréw wartosciowych - (160 000)
6. Z tytulu innych zobowigzan finansowych - -
7. Platnosci zobowigzan z tytulu uméw leasingu finansowego - (487)
8. Odsetki (89 661) (71 450)
9. Inne wydatki finansowe - 3
(176 894) (374 882)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) 142 500 225 929
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) (94 975) 103 136
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienigznych, w tym: (71 646) 97 040
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych 23329 (6 096)
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 394 046 297 006
G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 322400 394 046
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - 150

5. Informacja dodatkowa do skréconego skonsolidowanego raportu

5.1 Informacje podstawowe

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

Podstawowq dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Echo Investment (zwanej dalej Grupa Kapitalowa) mozna podzieli¢ na cztery gléwne 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 grudnia 2008 roku oraz 31 grudnia 2007 roku Grupa Kapitatowa zatrudniala odpowiednio 345 i 342 osoby.
Grupa Kapitalowa prowadzi dzialalno$¢ gospodarcza na terenie Polski, Wegier i Rumunii.

Sprawozdanie zostalo przedstawione za okres dwunastu miesiecy, zakoriczony 31 grudnia 2008 roku, z danymi poréwnywalnymi za okres
dwunastu miesiecy, zakoriczony 31 grudnia 2007 roku. Sprawozdanie sporzadzono w tysiacach polskich zlotych, zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejska.

Akcje podmiotu dominujgcego - Echo Investment SA - notowane sa na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie SA od 1996 roku. Liczba
akcji spotki Echo Investment SA wynosi 420.000.000 sztuk akcji zwyklych na okaziciela.

Podmiotem uprawnionym do badar sprawozdari finansowych sp6tki Echo Investment SA jest spétka PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe Bieglych
Rewidentéw pod nr 144.
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5.2 Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego

W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitalowej Echo Investment S.A. prezentowane sa skonsolidowane dane finansowe za okres
12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2008 roku i dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2007 roku (w przypadku bilansu i
zestawienia zmian w kapitale wlasnym). Wszystkie dane finansowe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono
inaczej, prezentowane sg w tysigcach PLN.

Walutg sprawozdawczg sprawozdania finansowego Grupy jest zloty polski (,PLN”) - takze waluta sprawozdawcza i funkcjonalna jednostki
dominujacej. W sktad Grupy wchodza jednostki, ktore maja inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze tych spétek, wchodzace w
sklad niniejszego sprawozdania zostaly przeliczone na PLN zgodnie z zasadami MSR 21. Pozycje bilansowe zostaly przeliczone wg kursu z dnia
bilansowego, natomiast pozycje rachunku wynikéw zostaly przeliczone wg kursu Sredniego za okres. Powstale w wyniku przeliczenia réznice
kursowe zostaly wykazane w osobnej pozycji kapitatu wtasnego.

Sprawozdanie jest sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejska. Przy jego sporzadzeniu korzystano z wytycznych zawartych w MSSF 1 oraz MSR 34. Zasady
wyceny aktywéw i pasywoéw oraz ustalania wyniku finansowego przyjeto jak na dzieni bilansowy. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone wg
zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych, diugoterminowych rozrachunkéw i pochodnych instrumentow
finansowych, wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawozdanie sporzadzono przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystal swoja najlepszg wiedze odnoénie zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad wyceny
poszczegoblnych pozycji skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Grupa przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania zastosowala nowe interpretacje wydane przez Komisje ds. IMSF, majace zastosowanie w
przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2008 roku. Zastosowane wytyczne nie mialy istotnego wptywu na
niniejsze sprawozdanie finansowe.

Grupa wprowadzila nastepujace interpretacje:

Interpretacja KIMSF 11 ,,Grupowe oraz jednostkowe opcje na udzialy”

Interpretacja KIMSF 11 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 2 listopada 2006 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 marca 2007 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera nastepujace wytyczne
dotyczace:
- zastosowania MSSF 2 ,Platnoéci w formie akcji wlasnych” dla transakeji platnosci w formie akcji wlasnych, w ktérych biora udziat dwie lub
wiecej jednostek powigzanych;
- podejscia ksiegowego w nastepujacych przypadkach:
a) jednostka udziela swoim pracownikom prawa do swoich instrumentéw kapitatowych, ktére moga lub musza by¢ odkupione od strony
trzeciej w celu uregulowania zobowigzania wobec pracownikéw,
b) jednostka lub jej wtasciciel udziela pracownikom tej jednostki prawa do instrumentéw kapitalowych tej jednostki, przy czym dostawca
tych instrumentow jest wiasciciel jednostki.

Interpretacja KIMSF 12 ,Porozumienia o $wiadczeniu ustug publicznych”

Interpretacja KIMSF 12 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 30 listopada 2006 r.
i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2008 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie
zastosowania istniejgcych standardéw przez podmioty uczestniczace w umowach koncesji na ustugi miedzy sektorem publicznym a prywatnym.
KIMSEF 12 dotyczy umoéw, w ktérych zlecajacy kontroluje to, jakie ustugi operator dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu $wiadczy te ustugi i
za jaka cene.

Interpretacja KIMSF 14 ,Pulap dla aktywoéw z tytulu programu okreslonych $wiadczefi, minimalne wymogi w zakresie finansowania i ich
wzajemne oddzialywanie”

Interpretacja KIMSF 14 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczoéci Finansowej w dniu 9 lipca 2007 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2008 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogélne wytyczne jak
zgodnie z MSR 19 nalezy dokona¢ oceny pulapu dla nadwyzki wartosci godziwej aktywéw programu ponad biezaca warto$é¢ zobowiazania z tytulu
programu okreslonych $wiadczen, ktéra moze by¢ rozpoznana jako aktyw. Ponadto, KIMSF 14 objasnia, w jaki sposéb statutowe lub umowne
wymogi w zakresie minimalnego finansowania moga wptywac na wysokos¢ aktywa lub zobowigzania z tytulu programu okreslonych swiadczen.
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Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Rada ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komisja ds. Interpretacji
Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej wydaty nastepujace standardy i interpretacje, ktére nie weszly jeszcze w zycie.

Nowy MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”

Standard MSSF 8 zostal wydany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 30 listopada 2006 r. i obowigzuje dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. MSSF 8 zastepuje MSR 14 ,Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentéw
dziatalnosci”. Standard ten okresla nowe wymagania wobec ujawnieri informacji dotyczacych segmentéw dzialalnosci, a takze informacji
dotyczacych produktéw i uslug, obszaréw geograficznych, w ktorych prowadzona jest dzialalnosé oraz gtéwnych klientéw. MSSF 8 wymaga
»podejécia zarzadczego” do sprawozdawczosci o wynikach finansowych segmentéw dziatalnosci. Grupa planuje zastosowaé MSSF 8 od 1 stycznia
2009 roku. Zastosowanie tych przepisé6w nie bedzie mialo wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Zmiana do MSR 23 , Koszty finansowania zewnetrznego”

Zmiana do MSR 23 zostala opublikowana przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 29 marca 2007 r. i obowigzuje dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiana odnosi sie do podejécia ksiegowego dla kosztéw finansowania
zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowad nabyciu, budowie lub wytworzeniu skladnika aktywoéw, ktéry wymaga znaczacego
okresu czasu niezbednego do przygotowania go do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy. W ramach tej zmiany usunieto mozliwosé
natychmiastowego rozpoznania tych kosztéw w rachunku zyskéw i strat okresu, w ktérym je poniesiono. Zgodnie z nowym wymogiem Standardu
koszty te powinny by¢ kapitalizowane. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, powyzej opisana zmiana do MSR 23 nie
zostala jeszcze zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowac¢ zmiany do MSR 23 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych
przepiséw nie bedzie mialo wplywu na wyniki finansowe Grupy - Grupa obecnie stosuje alternatywne podejécie przy ujmowaniu kosztéw
finansowania zewnetrznego.

Zmieniony MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”

Zmieniony MSR 1 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 6 wrzesnia 2007 r. i obowigzuje dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany dotycza gtéwnie kwestii prezentacyjnych w
zakresie zmian kapitatéw wilasnych i mialy na celu poprawe zdolnosci uzytkownikéw sprawozdar finansowych do analizy i poréwnan informacji w
nich zawartych. Na dzieni sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmieniony MSR 1 nie zostal jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejska. Grupa planuje zastosowa¢ zmieniony MSR 1 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato wplywu na wyniki
finansowe Grupy.

Zmieniony MSSF 3 , Polaczenia jednostek gospodarczych”

Zmieniony MSSF 3 zostal opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia 2008 r. i obowigzuje
prospektywnie dla polaczen jednostek gospodarczych z data nabycia przypadajaca na 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany
zawieraja mozliwo$¢ wyboru ujecia udzialéw mniejszosci albo wedlug wartosci godziwej albo ich udzialu w wartosci godziwej zidentyfikowanych
aktywow netto, przeszacowanie dotychczas posiadanych w nabytej jednostce udzialéw do wartosci godziwej z odniesieniem réznicy do rachunku
zyskow i strat oraz dodatkowe wytyczne dla zastosowania metody nabycia, w tym traktowanie kosztéw transakcji jako koszt okresu, w ktéry zostal
on poniesiony. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmieniony MSSF 3 nie zostal jeszcze zatwierdzony przez Unie
Europejska. Grupa planuje zastosowa¢ zmieniony MSSF 3 od 1 lipca 2009 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato istotnego wplywu na
wyniki finansowe Grupy.

Zmieniony MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”

Zmieniony MSR 27 zostal opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia 2008 r. i obowigzuje dla okresé6w
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Standard wymaga, aby efekty transakcji z udzialowcami mniejszosciowymi
byty ujmowane bezposrednio w kapitale, o ile zachowana jest kontrola nad jednostka przez dotychczasowa jednostke dominujacg. Standard réwniez
uszczegdlawia sposéb ujecia w przypadku utraty kontroli nad jednostka zalezng, tzn. wymaga przeszacowania pozostalych udziatéw do wartosci
godziwej i ujecie réznicy w rachunku zyskoéw i strat. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmieniony MSR 27 nie zostat
jeszcze zatwierdzony przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé zmieniony MSR 27 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych przepiséw
nie bedzie mialo istotnego wptywu na wyniki finansowe Grupy.

Zmiana do MSSF 2 ,Platnosci w formie akcji”

Zmiana do MSSF 2 zostala opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 17 stycznia 2008 r. i obowiazuje dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiana do Standardu dotyczy dwéch kwestii: wyjasnia, Zze warunkami
nabycia uprawnien sg tylko warunek $wiadczenia ustugi oraz warunek zwigzany z wynikami operacyjnymi jednostki. Pozostale cechy programu
platnosci w formie akcji nie s3 uznawane jako warunki nabycia uprawnien. Standard wyjasnia, ze ujecie ksiegowe anulowania programu przez
jednostke lub inng strone transakcji powinno by¢ takie samo. Na dzieni sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana do MSSF 2 nie
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zostala jeszcze zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé zmiany do MSSF 2 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych
przepiséw nie bedzie mialo wptywu na wyniki finansowe Grupy.

Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: Prezentacja” i MSR 1 , Prezentacja sprawozdan finansowych”

Zmiany do MSR 32 i MSR 1 zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 14 lutego 2008 r. i obowiazuja dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany odnosza sie do podejscia ksiegowego dla niektérych
instrumentéw finansowych, ktére charakteryzuja sie¢ podobienistwem do instrumentéw kapitalowych, ale sg klasyfikowane jako zobowigzania
finansowe. Zgodnie z nowym wymogiem Standardu instrumenty finansowe, takie jak instrumenty finansowe z opcja sprzedazy oraz instrumenty,
ktore naktadajg na spétke obowigzek wyplaty udziatu w aktywach netto tylko w przypadku likwidacji spétki, po spelnieniu okre$lonych warunkéw,
sg prezentowane jako kapital wlasny. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, powyzej opisane zmiany do MSR 32 i MSR 1
nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé zmiany do MSR 32 i MSR 1 od 1 stycznia 2009 roku.
Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie mialo wptywu na wyniki finansowe Grupy.

Poprawki do MSSF w 2008 roku

Rada ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata “Poprawki do MSSE”, ktére zmieniaja 20 standardéw. Poprawki zawieraja
zmiany w prezentacji, uyjmowaniu oraz wycenie oraz zawieraja zmiany terminologiczne i edycyjne. Wiekszos¢ zmian bedzie obowigzywac dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, powyzej opisane
zmiany do standardéw nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé poprawki do MSSF zgodnie z przepisami
przejsciowymi. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Zmiany do MSSF 1 ,, Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” i MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”

Zmiany do MSSF 1 i MSR 27 zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 22 maja 2008 r. i obowiazuje dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany pozwalaja na zastosowanie jako , domniemany koszt”
albo wartos¢ godziwa albo wartos¢ bilansowa ustalong wedtug dotychczasowych zasad rachunkowosci dla jednostek zaleznych, stowarzyszonych
oraz wspoélizaleznych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Ponadto wyeliminowano definicje metody kosztowej i zastgpiono zasada
rozpoznania przychodu w zwigzku z otrzymanymi dywidendami w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Na dzieri sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego, zmiany do MSSF 1 i MSR 27 nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé zmiany
do MSR 11 MSR 27 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato istotnego wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” - ,Kryteria uznania za pozycje zabezpieczana”

Zmiany do MSR 39 ,Kryteria uznania za pozycje zabezpieczang” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci 31 lipca 2008 r. i obowigzuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany zawieraja
wyjasnienie jak nalezy w szczegdlnych okolicznosciach stosowac zasady okreslajace, czy zabezpieczane ryzyko lub czes¢ przeplywow pienieznych
spelniajg kryteria uznania za pozycje zabezpieczang. Wprowadzono zakaz wyznaczania inflacji jako mozliwego do zabezpieczenia komponentu
instrumentu dituznego o stalej stopie procentowej. Zmiany zabraniaja takze wiaczania wartosci czasowej do jednostronnie zabezpieczanego ryzyka,
gdy opcje traktuje sie jako instrument zabezpieczajacy. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiany do MSR 39 nie
zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé¢ zmiany do MSR 39 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych
przepiséw nie bedzie miato wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Interpretacja KIMSF 13 , Programy lojalnosciowe dla klientow”

Interpretacja KIMSF 13 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 27 czerwca 2007 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2008 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie ujecia
ksiegowego transakcji wynikajacych z wdrozonych przez jednostke programéw lojalnosciowych dla swoich klientéw takich jak np. karty
lojalnosciowe czy programy punktowe. W szczegélnosci, KIMSF 13 wskazuje prawidiowy sposéb ujecia zobowigzan wynikajacych z koniecznosci
dostarczenia darmowych lub po obnizonych cenach produktéw badz uslug klientom realizujgcym uzyskane przez siebie ,punkty”. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego interpretacja KIMSF 13 nie zostala jeszcze zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje
zastosowac Interpretacje KIMSF 13 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie mialo wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Interpretacja KIMSF 15 ,Umowy w zakresie sektora nieruchomosci”

Interpretacja KIMSF 15 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 3 lipca 2008 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogélne wytyczne jak
nalezy dokona¢ oceny umowy o ustugi budowlane, aby okredli¢, czy jej skutki powinny by¢ prezentowane w sprawozdaniu finansowym zgodnie z
MSR 11 Umowy o ustuge budowlana czy MSR 18 Przychody. Ponadto, KIMSF 15 wskazuje, w ktérym momencie nalezy rozpozna¢ przychéd z
tytulu wykonania ustugi budowlanej. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego interpretacja KIMSF 15 nie zostala jeszcze
zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowac Interpretacje KIMSF 15 od 1 stycznia 2009 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie
bedzie miato wptywu na wyniki finansowe Grupy.
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Interpretacja KIMSF 16 ,Rachunkowo$¢ zabezpieczen inwestycji netto w jednostke zagraniczna”

Interpretacja KIMSF 16 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 3 lipca 2008 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 pazdziernika 2008 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogolne wytyczne
dotyczace okreslenia, czy istnieje ryzyko zmian kurséw walutowych w zakresie waluty funkcjonalnej jednostki zagranicznej i waluty prezentacji na
potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej. Ponadto, KIMSF 16 objasnia, ktéra jednostka w grupie kapitatowej
moze wykaza¢ instrument zabezpieczajagcy w ramach zabezpieczenia inwestycji netto w jednostke zagraniczna, a w szczeg6lnosci czy jednostka
dominujaca utrzymujaca inwestycje netto w jednostke zagraniczna musi utrzymywac takze instrument zabezpieczajacy. KIMSF 16 objasnia takze, jak
jednostka powinna okresla¢ kwoty podlegajace reklasyfikacji z kapitalu witasnego do rachunku zyskéw i strat dla zaréwno instrumentu
zabezpieczajacego, jak i pozycji zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycje. Na dzieni sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
interpretacja KIMSF 16 nie zostala jeszcze zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé Interpretacje KIMSF 16 od 1 stycznia 2009
roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie mialo wplywu na wyniki finansowe Grupy.

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

W 1V kwartale 2008 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie zmieniata zasad rachunkowosci. Szczegélowa polityka rachunkowosci zostata
przedstawiona w raporcie srédrocznym za okres sze$ciu miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2008 roku.

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, wspolrealizuje i zapewnia Srodki finansowe na realizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spétki wchodzace w jej
sklad zostaly powotane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadar inwestycyjnych i nie prowadza dzialalnoéci gospodarczej innej niz ta, ktéra
wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie Swiadczenia ustug najmu sktadnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych
ustug.

W skilad Grupy Kapitatowej Echo Investment na dzien 31 grudnia 2008 roku wchodzi 100 spélek zaleznych, konsolidowanych metoda pelna; 1
spotka wspoétzalezna, konsolidowana metoda proporcjonalna i 3 spétki 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” Spéika z 0.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Aurus” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach (poprzednio , Wygledéw” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach)
- ,Echo - Building Ingatlanhasznoisito” Kft. z siedziba w Budapeszcie
- ,Echo - Centrum Bankowosci i Finanséw £6dz” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Belchatéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spéika z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Jelenia Géra” Spétka z o.0. z siedziba w Jeleniej Gorze
- ,Echo - Centrum Poznan” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Przemysl” Spoétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Centrum Rzeszéw” Spéika z 0.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Tarnéw” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,»Echo - Galaxy” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Galaxy spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z 0. 0. z siedziba w Szczecinie
- ,Echo - Galeria Kielce" Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,
- ,Echo - Kielce 1”7 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach
-, Echo - Metropolis” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach (poprzednio ,Projekt Echo - 81” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach)
-, Echo - Park Postepu” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach (poprzednio: ,Projekt Echo - 66” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach)
- ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Pasaz Grunwaldzki spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka komandytowa z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito” Kft. z siedziba w Budapeszcie
- ,Echo - Projekt 1”7 LLC z siedzibg w Kijowie
- ,»Echo - Projekt 2” LLC z siedzibg w Kijowie
- ,Echo - Property Poznan 1” Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig z siedzibg w Kielcach
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- ,Echo - Property Poznan 2" Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Kielcach (poprzednio: , Echo Investment -
Centrum Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowe Gliwice” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach)

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

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

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

- ,Echo Bau” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach

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

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

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

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

- ,Echo Investment Ukraine” LLC z siedzibg w Kijowie

- ,EIProject Cyp - 1” Limited z siedziba w Nikozji (poprzednio: , Wlementor Holdings Limited” z siedziba w Nikozji)

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

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

- ,MDP” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Piomot Auto” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Princess Boryszewska” Spétka z o.0. z siedzibag w Kielcach

- ,Princess Investment” Spéltka z o.0. z siedzibag w Kielcach

- ,Projekt Echo - 17” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 28” Spélka z o.0. z siedziba w Kielcach

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

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

- ,Projekt Echo - 37” Spélka 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 ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach

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

- ,Projekt Echo - 42 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach

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

- ,Projekt Echo - 44” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 45” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 45 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 46” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 47” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 48” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 53” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 54” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 55” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 56” Spétka z o.0. z siedzibg w Jeleniej Gérze

- ,Projekt Echo - 57” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 58” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 59” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 61” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 62” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 63” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 65” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 67” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 68” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 69” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 70” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 71” Spélka z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 72” Spélka z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 73” Spélka z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 74” Spélka z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

-, Projekt Echo - 75” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

-, Projekt Echo - 76” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 77” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 80” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach

-, Projekt Echo - 83” Spétka z o0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

-, Projekt Echo - 84” Spétka z o0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 85” Spétka z 0.0. w likwidagji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 86” Spétka z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 87” Spétka z 0.0. w likwidagji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 88” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
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- ,Projekt Echo - 89” Spéltka z 0.0. w likwidagji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 90” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,

- ,Projekt Echo - 91” Spélka z 0.0. w likwidagji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 92” Spéltka z 0.0. w likwidagji z siedziba w Kielcach

- ,Projekt Echo - 93” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach (poprzednio ,Galeria Echo - Kielce” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach)

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

- ,Projekt Naramowice Poznan" Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (poprzednio: , Projekt Echo - 64” Sp. z 0.0. z siedzibg w
Kielcach)

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

- ,Ultra Marina” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach

- ,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Spoétka z 0.0. z siedzibg w Poznaniu

Jednostka wspoétzalezna to ,Wan 11” Spétka z o.0. z siedzibg w Warszawie

Jednostki wyceniane metoda praw wlasnosci:
- ,Projekt Echo - 23” Spétka z o.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach
- ,W.A. Hotele” Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie
- ,WAN Invest” Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie

Konsolidacja objete sa wszystkie sp6tki zalezne, wspodlzalezne i stowarzyszone. Spétka dominujaca bezposrednio lub posrednio posiada we
wszystkich spotkach zaleznych konsolidowanych metoda pelng 100% kapitatu podstawowego.

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

Powigzania kapitatlowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
- ,Piomot - Auto” Sp. z 0.0., ktéra posiada 5,53% kapitalu podstawowego , Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski”
Sp.zo.0;
- ,Zaktady Ogrodnicze Naramowice” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,8% kapitalu podstawowego , Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;
- ,Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0., ktéra posiada:
- 99,97% kapitatu podstawowego , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
- 100% kapitatu podstawowego , Princess Boryszewska” Sp. z 0.0.
- ,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 o.0., ktéra posiada 1% wkladu , Echo - Pasaz Grunwaldzki Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Echo - Arena” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wktadu ,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,EBcho - Galaxy” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wkladu , Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z o.0. (poprzednio , Projekt Echo - 60” Sp. z 0.0.), ktéra posiada 1% wkladu ,Echo - Galaxy Sp. z o.o.
Spotka komandytowa;
- ,Projekt Echo - 93” Sp. z 0.0., ktora posiada 0,01% kapitatu podstawowego , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
- ,Projekt Echo - 41” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wktadu , Projekt Echo - 41 Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Projekt Echo - 42” Sp. z 0.0., ktora posiada 1% wkladu ,Projekt Echo - 42 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;
- ,Projekt Echo - 45” Sp. z 0.0., ktora 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% kapitatu podstawowego , Projekt Echo - 61” Sp. z 0.0.;
- ,Echo - Centrum Jelenia Géra” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,93 % kapitalu podstawowego , Projekt Echo - 56” Sp. z 0.0.;
- ,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Sp. k., ktéra posiada 99,99% kapitalu podstawowego , Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z o.0. (poprzednio: , 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 o.0., ktéra posiada 99,87% kapitalu podstawowego ,Echo - Metropolis” Spétka z o.0. z siedzibg w
Kielcach , poprzednio ,Projekt Echo - 81” Spétka z o.0. z siedzibag w Kielcach
- ,Echo Investment Ukraine” LLC, ktéra posiada:
- 99,99% kapitalu podstawowego , Echo - Projekt 17 LLC
- 99,99% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 2” LLC
- ,Echo - Projekt 1” LLC, ktéra posiada 0,01% kapitalu podstawowego , Echo - Projekt 2” LLC;
- ,Echo - Projekt 2” LLC, ktéra posiada 0,01% kapitalu podstawowego ,, Echo - Projekt 1” LLC;
- ,Echo Investment Project 1” SRL, ktéra posiada 0,007% kapitalu podstawowego , Echo Investment Project Management” SRL;
- ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,97 % kapitatu podstawowego , Projekt Naramowice Poznari” Sp. z o.0.
- ,Projekt Echo - 17” Sp. z 0.0., ktéra posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym spétek:
- 1,00% kapitatu ,Echo Aurus” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach, dawniej , Wygledéw” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 37” Sp. z 0.0.;
- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 39” 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.;
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- 1,00% kapitatu ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z 0.0.;

- 1,00% kapitatu , Projekt Echo - 34” Sp. z 0.0.;

- 1,00% kapitalu , 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.;

- 1,00% kapitatu ,Projekt Echo - 93” 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 - 67” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 68” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 69” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatlu , Projekt Echo - 70” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 71” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 72” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 73” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 74” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 75” Sp. z 0.0. w likwidagji;

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

- 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. w likwidacji;

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

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

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

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 87” Sp. z 0.0. w likwidacji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 88” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 89” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 90” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 91” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,1% kapitatu , Projekt Echo - 92” Sp. z 0.0. w likwidagji;

- 0,05% kapitatu , Echo - Arena” Sp. z 0.0.;

-  0,05% kapitatu , EI Project Cyp - 1” Limited (poprzednio: , Wlementor Holdings Limited”);

- 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 - Property Poznan 2" Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (poprzednio: ,Echo Investment - Centrum
Handlowo-Ustugowo-Rozrywkowe Gliwice”);

- 0,008% kapitatu ,, Athina Park” Sp. z o.o.

- 0,007% kapitatu ,,Echo - Centrum Veneda” Sp. z 0.0.;

- 0,006% kapitatu ,,Echo - Centrum Belchatéw” Sp. z 0.0.;

- 0,006% kapitatu ,, Echo - Centrum Rzeszéw” Sp. z 0.0.;

- 0,005% kapitatu ,, Echo - 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% kapitalu ,,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z o0.0.;

- 0,002% kapitatu ,, Echo - Kielce 17 Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu ,,Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z 0.0. (poprzednio: , Projekt Echo - 60” Sp. z 0.0.);

- 0,001% kapitatu "Echo Park Postepu" Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach, (poprzednio: ,Projekt Echo - 66” Spétka z o.0. z siedziba
w Kielcach);

- 0,001% kapitatu , Echo - Metropolis” Spotka z o.0. z siedzibg w Kielcach , (poprzednio , Projekt Echo - 81” Spétka z o.0. z siedzibg
w Kielcach);

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

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

Dzialalnosé¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment obejmuje kilka segmentéw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywoéw przeznaczonych na
wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektéw mieszkaniowych, uzupelnione pozostala dzialalnoscig, w duzym stopniu zapewniaja
poréwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast skonsolidowane przychody ze sprzedazy mieszkan, z tytutu ustug generalnej realizacji
inwestycji, zarzadzanie i obrét nieruchomosciami oraz inna dziatalno$¢ o mniejszym znaczeniu, moze cechowaé sezonowo$¢ lub cyklicznosé.
Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzen o charakterze jednorazowym, ktére moga mie¢ wplyw na osiggane wyniki w danym okresie.

5.6 Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty diuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych

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

W ramach zawartych uméw w sprawie Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem S.A. w 2004r. oraz Bankiem BPH S.A. w 2003r. (obecnie Bank
Pekao SA jako nastepca prawny Banku BPH SA), spétka Echo Investment S.A. posiada zobowigzania z tytutu wyemitowanych papieréw diuznych.
Stan tych zobowiazan na dzieni przekazania niniejszego sprawozdania przedstawia ponizsza tabela:

Nazwa banku Charakter instrumentu Kwota[vv\\,rz}l](;rzzgstana 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

Limity, w ramach ktérych Echo Investment moze wyemitowac obligacje to:
- w ramach umowy zawartej z BRE Bankiem SA kwota 600 mIn zi,
- w ramach umowy zawartej z Bankiem BPH SA (obecnie Bank Pekao SA jako nastepca prawny Banku BPH SA) kwota 250 min zt.

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

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

W dniu 12 maja 2008 roku Zarzad Spétki przedstawit 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 Spoétki z lat ubiegtych.

Zarzad Spoélki zaproponowal, aby zysk netto za 2007 rok oraz zysk z lat ubieglych wylaczy¢ w catosci z podzialu pomiedzy akcjonariuszy i
przeznaczy¢ na kapital zapasowy Echo Investment SA celem finansowania biezacej dzialalnosci Spotki. Rada Nadzorcza Echo Investment SA
dokonata pozytywnej oceny propozycji Zarzadu.

Zgodnie z art. 395 § 2 pkt. 2 Kodeksu spotek handlowych, powyzsza rekomendacja przedstawiona zostala do rozstrzygniecia Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. ZWZA Echo Investment SA, na podstawie podjetej uchwaly nr 6 w sprawie podziatu zysku z lat ubieglych i
uchwaly nr 7 w sprawie podziatu zysku, postanowilo zysk netto osiagniety przez spétke Echo Investment SA w latach ubiegtych i zysk netto
osiggniety w zakoniczonym roku obrotowym 2007, wylaczy¢ z podzialu pomiedzy akcjonariuszy i przeznaczy¢ w calosci na zasilenie kapitatu
zapasowego celem finansowania biezacej dziatalnosci spotki.

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

W dniu 6 stycznia 2009 roku pomiedzy spotka zalezng Emitenta, ,Projekt Echo - 63” Spéika z ograniczona odpowiedzialnosdcia z siedziba w
Kielcach (Inwestor), a spétka Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji), zawarty zostat aneks nr 1 (Aneks) z
dnia 6 stycznia 2009 roku do umowy o generalna realizacje inwestycji z dnia 8 pazdziernika 2008 roku (Umowa GRI), na podstawie ktérego strony
uzgodnily wartoé¢ wynagrodzenia z tytutu realizacji Umowy GRI.

Zgodnie z postanowieniami Aneksu Generalny Realizator Inwestycji otrzyma wynagrodzenie oparte na budzecie inwestycji, ktérego szacowana
wartos$¢ netto to ok. 78,4 min PLN.

Na podstawie zawartej Umowy GRI, Wykonawca zobowiazuje sie¢ do kompleksowej realizacji budynku biurowego wraz z parkingiem
podziemnym i niezbedng infrastrukturg na nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy ulicy Lea (Budynek Biurowy, Inwestycja), az do
jego zakoriczenia, tj. przekazania Budynku Biurowego Inwestorowi i uzytkownikom poszczegélnych pomieszczen w Budynku Biurowym oraz
uzyskania wszystkich zezwolert wiasciwych organéw jakie beda niezbedne do oddania Budynku Biurowego do eksploatacji.
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W dniu 13 stycznia 2009 roku Bank PKO BP SA udzielil gwarancji bankowej na rzecz PKP SA z siedzibg w Warszawie jako zabezpieczenie zaplaty
kosztéw doradztwa do wysokosci 1,8 mln PLN. Gwarancja obowigzywac bedzie do dnia 30 grudnia 2009 roku.

W dniu 21 stycznia 2009 roku pomiedzy spotka Echo Investment S.A. (Kupujacy) a spétka TBS Nasz Dom Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu
(Sprzedajacy) zawarta zostala ostateczna umowa zakupu prawa wiasnodci niezabudowanej nieruchomosci polozonej w Poznaniu przy ul.
Katowickiej za kwote 3,163 mln PLN.

W dniu 22 stycznia 2009 roku spétka Orbis S.A. z siedziba w Warszawie (Kupujacy) zaakceptowala przekazana przez spétke zalezna Emitenta,
»Echo - Kielce 1” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach (Sprzedajacy) oferte z dnia 19 stycznia 2009 roku (Oferta) przedtuzenia warunkowej umowy
przedwstepnej (Umowa).

Na mocy ztozonych oswiadczen strony Umowy ustalily, ze Sprzedajacy i Kupujacy zawra Przyrzeczona Umowe do dnia 13 marca 2009 roku po
spelnieniu sie¢ do dnia 16 lutego 2009 roku warunkéw wskazanych w raporcie biezagcym nr 44/2008 z dnia 5 wrze$nia 2008 roku, tj. m.in.:
- przeprowadzenie badania ,,due diligence” oraz badania technicznego z wynikiem pozytywnym,

- zawarcie przez Sprzedajacego, badz przez GRI stosownych uméw z wiascicielami nieruchomoéci sgsiednich, potrzebnych do realizacji inwestycji
- okazanie zaswiadczenia o niezaleganiu z platnoscia podatkéw.

W dniu 16 lutego 2009 roku spétka Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie (Kupujacy) zaakceptowala przekazang przez spétke zalezng Emitenta, , Echo
- Kielce 1”7 Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach (Sprzedajacy) oferte z dnia 12 lutego 2009 roku przediuzenia warunkowej umowy przedwstepnej
(Umowa). Na mocy zlozonych oswiadczen strony Umowy ustality, ze Sprzedajacy i Kupujacy zawra Przyrzeczong Umowe do dnia 31 marca 2009
roku po spelnieniu si¢ do dnia 20 marca 2009 roku warunkéw, o ktérych mowa powyzej.

W dniu 27 stycznia 2009 roku Echo Investment S.A. (Emitent), dziatajac zgodnie z pkt. 1.1. i 1.2. Rekomendacji zawartych w , Dobrych Praktykach
Spoétek Notowanych na GPW” w zakresie zapewnienia szerokiego oraz efektywnego dostepu do informacji niezbednych do oceny sytuacji sp6tki
(Zatacznik do Uchwaly Nr 12/1170/2007 Rady Gieldy z dnia 4 lipca 2007 roku), do przestrzegania ktérych Emitent zobowiazat sie na podstawie
Regulaminu GPW (Regulamin Gietdy przyjety Uchwalg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia 4 stycznia 2006 roku), w zwigzku z uzyskaniem od
bankéw wycen transakcji zabezpieczajacych kurs walutowy przekazat w formie raportu biezacego nr 5/2009, ponizsze informacje.

W roku obrotowym 2008 spétka Echo Investment S.A. jak i jej spotki zalezne zawierata transakcje zabezpieczajace wytgcznie przyszla planowana
ekspozycje walutowa, z wykorzystaniem standardowych instrumentéw finansowych takich jak forwardy i opcje walutowe (Plain Vanilla).
Transakcje, dokonane na podstawie uméw zawartych z bankami, nie mialy charakteru spekulacyjnego i zawierane byty w ramach prowadzonej
polityki zabezpieczen, w celu zapewnienia przyszltego poziomu przeptywéw pienieznych z tytulu przychodéw operacyjnych oraz z tytutu
przewalutowania transz kredytow w walucie EUR. Wskutek otwartych pozycji na rynku walutowym Grupa Kapitalowa Echo pozostaje
zabezpieczona dla czesci przeplywéw pienieznych przypadajacych w 2009 roku (98,5 min EUR, z tego 43,3 mIn w I péiroczu 2009 roku) i 2010 roku
(229 miIn EUR, z tego 109,5 mln w I pétroczu 2010 roku). Transakcje te zawierane byly przy srednim kursie terminowym/strike na poziomie 3,4976.
Na podstawie danych otrzymanych z bankéw wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach pochodnych na dzieri 31 grudnia 2008 roku
wynosi odpowiednio: forwardy -226,3 mln PLN, opcje walutowe -12,3 mln PLN.

Jednoczes$nie Zarzad Emitenta pragnie zwrdci¢ uwage, iz w zwigzku z wysokim kursem EUR Grupa Kapitalowa Echo Investment uzyskuje obecnie
wyzsze przychody w PLN z tytutu najmu powierzchni biurowej i komercyjnej.

Wartos¢ godziwa projektéw w portfelu Grupy Echo Investment wyrazona jest w EUR, w zwiazku z czym w IV kwartale 2008 roku wartos¢ portfela
nieruchomosci zostanie przeszacowana o okofo 480 mln PLN in plus.

Biorac pod uwage wartos¢ aktywow (wycene nieruchomosci +480 mln PLN) oraz zobowiazan (wycena transakcji zabezpieczajacych kurs walutowy
-238 mIn PLN oraz wycena kredytéw celowych wyrazonych w EUR -170 mln PLN) wyniki Grupy Echo Investment nie sg narazone na duze zmiany
w zwiazku ze zmianami kurséw walutowych.

W zwigzku z powyzszym Zarzad Emitenta prognozuje, ze Grupa Echo Investment za rok 2008 osiggnie zysk netto na poziomie nie nizszym niz 100
mln PLN.

Po ustaleniu wyniku finansowego po czterech kwartatach 2008 roku warto$¢ z przeszacowania portfela nieruchomosci wynosi 458 in plus. R6znica
pomiedzy wartoscia wskazang w powyzszym raporcie, a ostateczng wartoscia z przeszacowania wynika ze zmiany prezentacji sprawozdania
spotki zaleznej WAN 11 Sp. z o.0. polegajaca na zastosowaniu wyceny sp6tki metoda praw wiasnosci (co stanowi ok. 18 min PLN).

W dniu 13 lutego 2009 roku, w ramach podpisanego z BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (RB nr 19/2004 z dnia
16.04.2004r.), Spotka Echo Investment SA wyemitowala obligacje dyskontowe na faczna kwote 35 min zi.

Wartos¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys. zl. Dzien wykupu obligacji przypada na dzieri 14 maja 2009 roku. Wykup obligacji nastapi po
wartoéci nominalnej obligacji. Cena emisyjna i oprocentowanie ustalone zostalo w oparciu o stawke WIBOR 3M powiekszona o marze dla
inwestoré6w. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone.

Pozycja bilansowa: "Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania" Spétki Echo Investment S.A. na dzieri 30 wrzesnia 2008 roku, wynosita 872,5 min z1,
z czego "zobowigzania dtugoterminowe" stanowity 557,2 min z1, a "zobowigzania krétkoterminowe" 315,3 min z.

W ocenie Zarzadu Spoétki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligacji, ogélne zobowiagzania Echo Investment S.A. beda
utrzymywane na bezpiecznym poziomie. Wyemitowane obligacje stanowig 7,0% kapitaléw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieri 30
wrzeénia 2008 r.

W dniu 16 lutego 2009 roku pomiedzy spétka Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach (Inwestor) a spétka Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie (Wykonawca), zawarty zostal aneks nr 2 z dnia 12 lutego 2009 roku (Aneks) do umowy o wykonanie stanu surowego
obiektu z dnia 8 wrzes$nia 2008 roku (Umowa).

Na podstawie zawartej Umowy, Wykonawca zobowiazat sie do realizacji robé6t polegajacych na wykonaniu stanu surowego kompleksu biurowo-
ustugowego zlokalizowanego (Obiekt) na nieruchomosci znajdujacej sie w Lodzi przy ul. Pilsudskiego (Przedmiot Umowy). Wykonawca
podejmuje sie takze do uzyskania niezbednych zmian decyzji pozwolenia na budowe, w przypadku zmian wprowadzonych przez Wykonawce
powodujacych koniecznos¢ uzyskania takiej decyzji. Realizacja Przedmiotu Umowy zakoriczy¢ sie miala do dnia 24 lipca 2009 roku.

echo “



Grupa Kapitatowa Echo Investment QSr -4Q 2008

Na podstawie zawartego Aneksu strony Umowy ustalily, iz z dniem jego podpisania za zgodnym porozumieniem rozwigzuja Umowe. Powodem
rozwigzania Umowy jest wstrzymanie realizacji Obiektu wynikajace z potrzeby jego przeprojektowania w celu optymalizacji procesu
inwestycyjnego. Planowane zmiany pozwola na bardziej elastyczne dostosowanie si¢ do zaistnialej sytuacji na rynku nieruchomosci oraz
umozliwia etapowa realizacje i sprzedaz projektu.

W wyniku rozwigzania Umowy wynagrodzenie Wykonawcy za wykonanie przedmiotu Umowy ustalono na poziomie 10.839.703,00 PLN netto.
Kwota ta zawiera wynagrodzenie z tytutu wykonania Przedmiotu Umowy do dnia jej rozwigzania i koszt wykonania zabezpieczeri wykonanych
robét oraz innych czynnosci niezbednych do zakoriczenia realizacji i opuszczenia przez Wykonawce placu budowy. Strony Aneksu ustalily takze,
Ze powyzsza warto$¢ wynagrodzenia wyczerpuje w caloéci wzajemne roszczenia z tytulu rozliczenia robét podstawowych oraz robét, prac i
czynnosci wykonanych w zwigzku z koniecznoscia zakoriczenia realizacji prac i rozwigzaniem Umowy.

Jednoczes$nie Zarzad Emitenta informuje, Ze w wyniku wprowadzenia powyzszych zmian, planowany termin zakoriczenia realizacji I etapu
Obiektu to w II potowa 2010 roku.

W dniu 26 lutego 2009 roku Emitent powziagt informacje, iz Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy KRS w dniu 24 lutego 2008 roku
zarejestrowal zmiany w wysokosci i strukturze kapitatu zaktadowego spotki zaleznej , Projekt Naramowice Poznani” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach
(,Spotka zalezna”).

Wysokos¢ kapitalu zakladowego Spotki zaleznej podwyzszony zostal o kwote 156.930.000 zt i wynosi obecnie 156.980.000 zt oraz dzieli sie na
3.139.600 udzialéow o wartosci nominalnej 50 z kazdy. Ogélna liczba gloséw wynikajaca z udziatéw wynosi 3.139.600 gloséw na zgromadzeniu
wspolnikéw.

Z dniem rejestracji struktura wlasnoéciowa w spoétce , Projekt Naramowice Poznani” Sp. z 0.0. ulegta zmianie i przedstawia sie nastepujaco:

- spétka zalezna Emitenta, , Projekt Naramowice” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach posiada 3.138.600 udzialéw w spélce zaleznej o tacznej wartosci
156.930.000 z1, uprawniajacy do 3.138.600 gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowiacych 99,97% kapitalu zakladowego,

- Echo Investment SA z siedziba w Kielcach posiada 1.000 udzial w spétce zaleznej o tgcznej wartosci 50.000 zt, uprawniajacych do 1.000 gtosu na
zgromadzeniu wspoélnikéw, stanowigcych 0,03% kapitalu zakltadowego.

Rejestracja zmian w kapitale zakladowym spotki ,Projekt Naramowice Poznari” Sp. z 0.0. dokonana zostala wskutek wniesienia przez spétke
»Projekt Naramowice” Sp. z 0.0. aportu obejmujacego zespét skladnikéw materialnych i niematerialnych przeznaczonych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, w sklad ktérego w szczegélnosci wchodza w szczegoélnosci:

- zaklad pracy w rozumieniu przepiséw art. 231 kodeksu pracy,

- prawo wiasnosci nieruchomosci potozonych w Poznaniu, obreb Naramowice, obejmujace:

a) dziatke gruntu o powierzchni 12.971 mkw. zabudowana budynkami wielolokalowymi,

b) niezabudowane dziatki gruntu o tacznej powierzchni 428.527 mkw.

¢) 3/18 udziatu w lokalu uzytkowym - garazu wielostanowiskowym, usytuowanym w budynku w Poznaniu przy ul. Rubiez,

- wszelkie prawa i obowigzki wynikajgce z zawartych uméw.

Wartoé¢ przedsiebiorstwa okreslona w umowie przeniesienia wlasnosci przedsiebiorstwa wynosi 156,93 min PLN, za$ warto$¢ ewidencyjna
przeniesionego przedsiebiorstwa wykazana w ksiegach rachunkowych spétki zaleznej Emitenta, , Projekt Naramowice” Sp. z o.0., wedlug kosztow
nabycia i wytworzenia wynosi 10,74 mIn PLN (zgodnie ze stanem na dzieri 30 czerwca 2008 roku).

Nabyte aktywa, przed ich zbyciem, wykorzystywane byly w dzialalnosci deweloperskiej. Spétka ,Projekt Naramowice Poznat” Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig zamierza kontynuowac ich dotychczasowe wykorzystanie.

Whiesienie powyzszych wktadoéw niepienieznych dokonano na podstawie zawartej umowy przeniesienia wlasnosci przedsiebiorstwa zawartej w
dniu 31 pazdziernika 2008 roku pomiedzy spétkami zaleznymi Emitenta, spétka ,Projekt Naramowice” Sp. z o.0. (Zbywajacy), a spotka , Projekt
Projekt Naramowice Poznan” Sp. z o.0. siedziba w Kielcach (Nabywajacy).

Spétka ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach objete udzialy Spoétki zaleznej zamierza traktowac jako dlugoterminowa lokate
kapitalowa.

Objete udzialy w Spélce zaleznej uznano za aktywa znaczace na podstawie kryterium aktywéw finansowych o znacznej wartosci.

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

I. Sktad Grupy Kapitalowej nie zmienit sie.
II. Zmianie ulegta struktura wlasnoéciowa kapitatu zakladowego spétek zaleznych:

W dniu 28 pazdziernika 2008 roku, Emitent otrzymat postanowienie, na podstawie ktérego w dniu 7 pazdziernika 2008 roku Sad Rejestracyjny w
Budapeszcie dokonal rejestracji zmiany w wysokosci kapitalu zakladowego spotki zaleznej Emitenta, ,Echo-Project-Management-
Ingatlanhasznosito” Kft. z siedziba w Budapeszcie (,Spétka zalezna”).

Wysokos¢ kapitatu zakladowego Spétki zaleznej podwyzszona zostata o kwote 35.400.000 HUF (co na dziert dokonania rejestracji zmian w kapitale
zaktadowym, wg éredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 489.228 z1) i wynosi obecnie 88.400.000 HUF (co na dzieri dokonania rejestracji
zmian w kapitale zakladowym, wg $redniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 1.221.688 zt).

Z dniem rejestracji spétka Echo Investment SA objela calos¢ podwyzszonego kapitalu zaktadowego Spotki zaleznej, stanowigcego 40,04% obecnego
kapitalu zakladowego i posiada aktualnie 100% kapitalu zakladowego i glosow na zgromadzeniu wspélnikéw Spélki zaleznej. Zrédtem
finansowania objetych udzialéw sa srodki wlasne spétki Echo Investment S.A.

Podwyzszony kapital zakladowy Spéiki zaleznej uznano za znaczacy na podstawie kryterium aktywoéw finansowych o znacznej wartosci.

Dnia 31 pazdziernika 2008 roku pomiedzy spétkami zaleznymi Emitenta, spétka , Projekt Naramowice” Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z
siedzibg w Kielcach (,Zbywajacy”), a spétka ,Projekt Naramowice Poznat” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Kielcach
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(poprzednio: ,Projekt Echo - 64” Spélka z ograniczong dziatalnoscig) (,Nabywajacy”), zawarta zostala umowa przeniesienia wlasnosci
przedsiebiorstwa.

Przedmiotem umowy jest przedsigebiorstwo spétki ,Projekt Naramowice” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach, obejmujace zespét sktadnikow
materialnych i niematerialnych przeznaczonych do prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, w sklad ktérego w szczegélnosci wchodza w
szczegolnoscei:

- zaklad pracy w rozumieniu przepiséw art. 231 kodeksu pracy,

- prawo wiasnosci nieruchomosci potozonych w Poznaniu, obreb Naramowice, obejmujace:

a) dziatke gruntu o powierzchni 12.971 mkw. zabudowang budynkami wielolokalowymi,

b) niezabudowane dziatki gruntu o facznej powierzchni 428.527 mkw.

c) 3/18 udziatu w lokalu uzytkowym - garazu wielostanowiskowym, usytuowanym w budynku w Poznaniu przy ul. Rubiez,

- wszelkie prawa i obowigzki wynikajgce z zawartych uméw.

Wartoé¢ przedsiebiorstwa okreslona w umowie przeniesienia wiasnosci przedsiebiorstwa wynosi 156,93 miln PLN, za$ wartos¢ ewidencyjna
przeniesionego przedsiebiorstwa wykazana w ksiegach rachunkowych spoétki zaleznej Emitenta, , Projekt Naramowice” Sp. z o0.0., wedlug kosztéw
nabycia i wytworzenia wynosi 10,74 mln PLN (zgodnie ze stanem na dzieni 30 czerwca 2008 roku).

Powyzsze przedsiebiorstwo stanowi wkiad niepieniezny na pokrycie nowo utworzonych udzialéw w kapitale zakladowym spoétki “Projekt
Naramowice Poznant” Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia w ilosci 3.138.600 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 156.930.000 zt. Udzialy
stanowig 99,97 % kapitatu zakladowego sp6tki uprawniajgcych do 3.138.600 gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw.

Nabyte aktywa, przed ich zbyciem, wykorzystywane byly w dzialalnosci deweloperskiej. Spétka ,Projekt Naramowice Poznan” Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia zamierza kontynuowac ich dotychczasowe wykorzystanie.

Osoby zarzadzajace Emitenta pelnig jednoczesnie funkcje zarzadzajace w spélce nabywajacej i spdlce zbywajacej aktywa o znacznej wartosci.
Powyzsze aktywa uznano za znaczace na podstawie kryterium aktywéw finansowych o znacznej wartosci i kapitatéw wtasnych Emitenta.

Echo Investment S.A. posiada 1000 udzialéw w kapitale zakladowym spétki ,Projekt Naramowice Poznani” Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig z siedziba w Kielcach, stanowigcych 0,03% kapitatu zakladowego, uprawniajacych do 1000 gloséw na zgromadzeniu
wsp6lnikéw.

W dniu 10 grudnia 2008 roku, Emitent otrzymal postanowienie, na podstawie ktérego w dniu 12 listopada 2008 roku Sad Rejestracyjny w
Budapeszcie dokonal rejestracji zmiany w wysokosci kapitalu zakladowego spoétki zaleznej Emitenta, ,Echo-Building Ingatlanhasznosito” Kft. z
siedziba w Budapeszcie (,Spétka zalezna”).

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spétki zaleznej podwyzszona zostata o kwote 57.000.000 HUF (co na dzieni dokonania rejestracji zmian w kapitale
zaktadowym, wg sredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 793.440 z1) i wynosi obecnie 60.000.000 HUF (co na dziern dokonania rejestracji
zmian w kapitale zakladowym, wg sredniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 835.200 z1).

Z dniem rejestracji spétka Echo Investment SA objela catos¢ podwyzszonego kapitatu zaktadowego Spoétki zaleznej, stanowigcego 95,00% obecnego
kapitatu zakladowego i posiada aktualnie 100% kapitalu zakltadowego i gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw Spotki zaleznej. Zrédtem
finansowania objetych udziatéw sa srodki wlasne spétki Echo Investment S.A.

Podwyzszony kapital zakladowy Spéiki zaleznej uznano za znaczacy na podstawie kryterium aktywo6w finansowych o znacznej wartosci.

III. Otwarcie postepowania likwidacyjnego spotek zaleznych Emitenta

W dniu 3 grudnia 2008 roku zlozone zostaly do Sadu Rejonowego w Kielcach X Wydzial Gospodarczy KRS wnioski o otwarcie postepowari
likwidacyjnych spélek zaleznych Emitenta:

Projekt Echo - 71 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,

Projekt Echo - 72 Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,

Projekt Echo - 73 Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,

Projekt Echo - 74 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,

Projekt Echo - 75 Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,

Projekt Echo - 76 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach.

Uchwaty w sprawie rozwigzania powyzszych spétek zaleznych po przeprowadzeniu likwidacji podjete zostaty przez Nadzwyczajne Zgromadzenia
Wspdlnikow wyzej wymienionych spoétek zaleznych, ktére funkcje likwidatoréw powierzyly przedstawicielom Zarzadéw tych spétek tj. Panu
Piotrowi Gromniakowi oraz Panu Arturowi Langnerowi.

Podjete dziatania zmierzajace do rozwigzania spétek wynikaja z faktu, iz nie prowadza one dzialalnosci deweloperskiej ani inwestycyjnej i nie
istniejg plany uzycia ich w przyszioéci do prowadzenia projektéw, dalsze ich trwanie nie jest uzasadnione z ekonomicznego punktu widzenia, a
ich likwidacja nie bedzie miata wptywu na wyniki finansowe zaréwno spétki Echo Investment S.A. jak i jej Grupy Kapitatowej.

IV. Zmianie ulegta nazwa spétek zaleznych:

- nazwa spo6tki ,Galeria Echo - Kielce” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach ulegta zmianie na , Projekt Echo - 93” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach,

- nazwa spotki , Wygledéw” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach ulegla zmianie na ,Echo Aurus” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach,

- nazwa spotki , Projekt Echo - 81” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach ulegla zmianie na , Echo - Metropolis” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach ,

- nazwa spotki , Projekt Echo - 64” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach ulegla zmianie na , Projekt Naramowice Poznant" Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig z siedziba w Kielcach,

- nazwa spotki "Projekt Echo - 66" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach ulegla zmianie na "Echo Park Postepu" Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach;

- nazwa spotki , Wlementor Holdings” Limited z siedzibg w Nikozji ulegta zmianie na ,, EI Project Cyp - 1” Limited z siedziba w Nikozji;

- nazwa spotki "Echo Investment - Centrum Handlowo-Uslugowo - Rozrywkowe Gliwice" Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w

Kielcach ulegta zmianie na ,, Echo - Property Poznan 2" Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Kielcach.

V. Patrz takze pkt. 5.15.
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5.10 Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego

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

Obowiazujgce umowy poreczeni Emitenta na dzien 31 grudnia 2008 roku przedstawia ponizsza tabela:

Poreczenie na rzecz Wartose Termin waznoSci Tytulem
[w tys.]

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

Bank PeKaO SA 740 PLN bankowej gwarancii Pore_czeme za quowxq.zama Echo In\{estment Centrum Betchatéw 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 2010 r. | Poreczenie za zobowiazania spé6tki zaleznej

Projekt - Echo 49 4032 PLN do dnia 4 lipca 2010 1. Por?czeme za zobowigzania z tytulu naprawienia szkody wobec spotki

Sp. z o.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
kosztéw doradztwa do wysokosci 1,5 min PLN.

2. W dniu 18 pazdziernika 2008 roku wygasla gwarancja bankowa udzielona przez Bank PKO BP SA na rzecz PKP SA z siedzibg w Warszawie w
dniu 17 stycznia 2008 roku jako zabezpieczenie zaplaty kosztéw doradztwa do wysokosci 1,5 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku nie istnieja umowy gwarancji bankowych.

5.11 Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta

W IV kwartale 2008 roku Echo Investment S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitatowej Echo realizowaly projekty rozpoczete w okresach poprzednich
oraz zaangazowaly sie w nowe inwestycje w opisanych ponizej segmentach.

W celu minimalizacji ryzyka niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci, Grupa Kapitalowa Echo nie wyklucza etapowej realizacji
planowanych inwestycji i dostosowywanie tempa realizacji inwestycji do oczekiwan rynku i cen na rynkach lokalnych. Grupa uwaznie obserwuje
rozwdj sytuacji na rynku nieruchomosci, w zwigzku z czym decyzje dotyczace realizacji poszczegélnych projektéw podejmowane sa indywidualnie
na bazie oceny aktualnych warunkéw rynkowych. Wszelkie terminy realizacji projektéw sa elastycznie i racjonalnie dopasowywane do
rzeczywistej sytuacji.

Rynek polski

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Centra handlowe i handlowo-rozrywkowe zrealizowane przez Grupe Kapitalowa funkcjonuja w kilkunastu miastach w calej Polsce. Stabilnos¢
rynku powierzchni handlowych wynika z duzego popytu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do wymagan poszczegdélnych 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, Nomi, ITI Neovision, RTV Euro AGD, Empik, Douglas, Saturn Planet,
Supermarkety Drogeryjne Rossman i inni najemcy.

Centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Echo w Kielcach - rozbudowa

W IV kwartale 2008 roku trwaly prace realizacyjne I etapu rozbudowy centrum handlowo-rozrywkowego Galerii Echo w Kielcach, obejmujacego
budowe siedmiopoziomowego parkingu o powierzchni 43 tys. mkw. Parking na blisko 1500 aut powstanie na terenie, ktéry Echo Investment przez
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30 lat bedzie dzierzawi¢ od Politechniki Swietokrzyskiej. Projektantem parkingu jest Pracownia Architektoniczna Detan z Kielc, natomiast
konstrukcje obiektu zaprojektowata firma JORDAHL & PFEIFER Technika Budowlana Sp. z 0.0. Powierzchnia docelowa centrum wyniesie 64.000
mkw. Generalnym wykonawca jest EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. Zakoriczenie inwestycji zaplanowano na koniec I potowy 2009 roku.
Trzykrotnie wieksza galeria zostanie otwarta w 2010 roku.

Centrum handlowo-rozrywkowe ARENA w Stupsku

Na posiadanej nieruchomosci o powierzchni 64.000 mkw, znajdujacej sie w atrakcyjnej lokalizacji Stupska przy ul. Grottgera planowana jest
realizacja centrum handlowo-rozrywkowego ARENA. Obiekt bedzie oferowat okoto 38.000 mkw powierzchni wynajmowane;j.

W dniu 21 pazdziernika 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta ,Echo - Arena Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spoétka
komandytowa z siedziba w Kielcach (Inwestor), a spétka Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji), zawarta
zostala umowa o generalng realizacje inwestycji (Umowa GRI). Na podstawie zawartej Umowy GRI, Generalny Realizator Inwestycji zobowiazuje
sie do realizacji budowy centrum handlowo - rozrywkowego ,Arena” na nieruchomosci znajdujacej sie w Slupsku, pomiedzy ul. Grottgera,
Szczeciiska 1 Bolestawa Krzywoustego (Inwestycja, Centrum), do momentu przekazania Centrum Inwestorowi i poszczegdlnym jego
uzytkownikom. Jednocze$nie Generalny Realizator Inwestycji zobowigzuje si¢ do uzyskania wszelkich zezwolern wlasciwych organéw,
niezbednych do oddania Centrum do eksploatacji. Realizacja inwestycji zakoriczy¢ ma sie nie pézniej niz do dnia 31 maja 2011 roku.

Budzet projektu to ok. 220 mIn PLN.

Najemcami centrum beda m.in. takie firmy jak: Tesco, Helios, Media Markt, BC Club, Rossmann, Ravel. Planowany termin rozpoczecia realizacji
projektu to I potowa 2009 roku, zas zakoriczenia II potowa 2010 roku.

Centrum handlowe Pasaz Swietokrzyski w Kielcach

Trwal proces projektowania II etapu Pasazu Swigtokrzyskiego w Kielcach. Ze wzgledu na obecne warunki rynkowe realizacja projektu dla
funduszu Catalyst Capital z siedzibg w Londynie zostata odlozona.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Kaliszu

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w Kaliszu Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego, regionalnego centrum handlowo-
rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gérnoslaskiej i Trasie Bursztynowej. Powierzchnia catkowita planowanego centrum to ok. 100 000 mkw.,
a powierzchnia wynajmowana to ok. 35 000 mkw. Rozpoczecie realizacji projektu zaplanowano na rok 2010, a jej zakoriczenia na rok 2012.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Koszalinie

W Koszalinie przy ul. Krakusa i Wandy w Koszalinie planowana jest realizacja nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego. Powierzchnia
wynajmowalna obiektu wyniesie ok. 30 tys. mkw. Planowany termin realizacji centrum to I potowa 2011 roku, za$ zakoriczenia II polowa 2012.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Lublinie

W planach inwestycyjnych znajduje sie realizacja Parku Echo na Gérkach Czechowskich w Lublinie. Zarzad Emitenta zmierza do ustalenia z Gming
Lublin szczegétéw dotyczacych planowanej przez Grupe Echo Investment inwestycji.

Centrum handlowo-rozrywkowe VENEDA w Lomzy

Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych, jest planowana realizacja budowy centrum handlowego w Lomzy. Rada Miasta Lomza wyrazila
zgode na zmiane studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego, umozliwiajacego realizacje centrum handlowego o
powierzchni powyzej 2.000 mkw. Spétka oczekuje na zakoriczenie procedur administracyjnych. Planowany termin realizacji inwestycji to 2011 rok.

Centrum handlowo-rozrywkowe METROPOLIS w Poznaniu

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w Poznaniu przy ul. Hetmariskiej Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowe METROPOLIS, oferujacego 0k.80.000 mkw. powierzchni na wynajem. Centrum zaprojektowane zostato przez poznariskie
biuro architektoniczne Studio ADS. Grupa jest na etapie ustalania koncepgji architektonicznej projektu.

Pozostate centra handlowe i handlowo-rozrywkowe

Grupa Kapitatowa Echo planuje takze rozbudowe niektérych posiadanych centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych.
Dzialania podmiotéw z Grupy Kapitatowej skoncentrowane beda w przysztosci na realizacji nowych projektéw, réwniez projektéw w mniejszych
miastach Polski, oraz zwigkszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowy projektéw juz istniejacych.

W dniu 11 grudnia 2008 roku, pomiedzy spotka zalezng Emitenta, ,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z o0.0. z
siedziba w Kielcach (Spétka zalezna), a spotka Carrefour Polska Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie (Carrefour) zawarte zostalo porozumienie o
rozwigzaniu umowy najmu z dnia 28 sierpnia 2001 roku (Umowa najmu). Przedmiot Umowy najmu to lokal uzytkowy wraz z pomieszczeniami
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przynaleznymi o tgcznej powierzchni 4.992,29 mkw., znajdujacy sie w budynku centrum handlowego w Pabianicach (Centrum). W zwigzku z tym,
ze Carrefour decyzja Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zobowiazany zostal do zakorniczenia dziatalnosci hipermarketu w Centrum,
strony niniejszego porozumienia zdecydowaly, ze z dniem 31 grudnia 2008 roku rozwigzuja Umowe najmu. Z tytulu wczeéniejszego rozwigzania
Umowy najmu, strony porozumienia postanowily, ze Carrefour zaplaci odszkodowanie oraz dokona zaplaty zaliczki na poczet oplat
eksploatacyjnych naleznych za okres do dnia 15 stycznia 2009 roku i kwoty czynszu najmu naleznego za okres do 31 stycznia 2009 roku.
Jednocze$nie w dniu 11 grudnia 2008 roku Spoétka zalezna zawarta umowe najmu z nowym najemca powierzchni centrum handlowego w
Pabianicach na okres 10 lat, spétka Piotr i Pawet S.A. z siedziba w Poznaniu. Nowy najemca prowadzi¢ bedzie w Centrum dzialalnos¢ handlowa w
postaci supermarketu spozywczo-przemystowego o asortymencie oferowanym dla tego typu obiektéw dziatajacych w sieci Piotr i Pawel w Polsce.

W dniu 11 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka Echo Investment SA a Carrefour Polska Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie zawarte zostato
porozumienie, zgodnie z ktérym strony beda dazyly do zawarcia porozumienia, na podstawie ktérego przeprowadzona bedzie rozbudowa
centrum handlowego w Jeleniej Gérze. Termin zawarcia porozumienia to I potowa 2009 roku.

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitatowa 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 ré6znym 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 wiasciwym 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 iinne.

Rynek warszawski

Kontynuowano prace realizacyjne zespolu 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 budynkow
biurowych, zaprojektowany zostal przez biuro APA Wojciechowski z Warszawy. Wykonawcg stanu surowego oraz generalnym wykonawca
inwestycji jest spétka Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. z Warszawy. Planowany termin zakorczenia I etapu to III kwartal 2009 roku, natomiast II
etapu to I potowa 2010 roku.

W dniu 31 grudnia 2008 roku Zarzad spétki Echo Investment SA (Emitent), w wykonaniu obowigzku o ktérym mowa w art. 57 ust.3 w zwigzku z
art. 56 ust.1 pkt. 1 ustawy o ofercie i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych z dnia 29 lipca 2005r. (Dz. U. nr 184 poz.1539), przekazat do publicznej wiadomosci ponizsze informacje poufne, ktérych przekazanie do
wiadomoéci publicznej zostalo opéZnione na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 13 kwietnia 2006r. w sprawie rod zaju informacj,
ktore moga naruszy¢ stuszny interes emitenta, oraz sposobu postepowania emitenta w zwiazku z opéznieniem przekazania do publicznej
wiadomoéci informacji poufnych (Dz. U. z 2006r. Nr 67 poz. 476).

1. W dniu 11 listopada 2006 roku, pomiedzy spotka Echo Investment SA z siedziba w Kielcach, spétka WAN 11 Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie,
sp6tka WAN S.A. z siedzibg w Warszawie (Zbywajacy), a spétka Immoeast Corporate Finance Consulting GmbH z siedzibg w Wiedniu (Nabywca)
zawarty zostat list intencyjny (List).
Na mocy zawartego Listu Strony wyrazily intencje zawarcia:
1) umowy zbycia nieruchomoéci potozonej w Warszawie przy ul. Postepu 3 (Nieruchomos¢), bedacej wiasnoscia spotki WAN 11 Sp. z o.o.,
skladajacej sie z dwoéch pieciokondygnacyjnych budynkéw o tacznej powierzchni wynajmowalnej wynoszacej ok. 20.400 mkw. wraz z
podziemnym i naziemnym parkingiem (Umowa zbycia nieruchomoéci), lub
2) zawarcia umowy zbycia 100% udzialéow w kapitale zakladowym spétki WAN 11 Sp. z o.o0. (Udzialy), w ktérej po 50% udziatéw w kapitale
zaktadowym posiadaja odpowiednio: spétka Echo Investment S.A. i spétka WAN S.A. (Umowa zbycia udzialéw). Kapital zaktadowy spoétki
WAN 11 Sp. z 0.0. wynosi 3 mIn zt i dzieli sie na 60.000 udziatéw.
Cena sprzedazy 100% udziatéw spétki WAN 11 Sp. z o.0., ustalono wstepnie w oparciu o stope kapitalizacji i biezacg wartos¢ rocznych przychodéw
netto (NOI), na poziomie ok. 56 mIn EUR (co na dzierh zawarcia Listu, zgodnie ze $rednim kursem NBP w dnia 10 listopada 2006 roku, stanowi
réwnowartosc¢ ok. 215,22 min PLN). Ostateczna cena sprzedazy ustalona miata zosta¢ po dokonaniu weryfikacji wartosci NOI, podczas procesu Due
Diligence.
Cena sprzedazy Nieruchomosci, ustalono w oparciu o stope kapitalizacji i biezaca wartoé¢ rocznych przychodéw netto (NOI), na poziomie ok. 57
mln EUR (co na dzieri zawarcia Listu, zgodnie ze srednim kursem NBP w dnia 10 listopada 2006 roku, stanowi réwnowartos¢ ok. 219,07 min PLN).
Ostateczna cena sprzedazy ustalona miata zosta¢ po dokonaniu weryfikacji wartoéci NOI, podczas procesu Due Diligence.
Strony zawartego Listu wyrazity takze intencje, by zawarcie Umowy zbycia nieruchomosci lub Umowy zbycia udzialéw nastgpilo nie pézniej niz do
30 marca 2007 roku. Termin ten, ze wzgledu na wydtuzajacy sie proces negocjacji ulegt wydtuzeniu do 30 listopada 2007 roku.

2. W dniu 31 maja 2007 roku, ze wzgledu na niesatysfakcjonujace wyniki prowadzonych negocjacji, Strony Listu zawarly porozumienie rozwigzujace

List intencyjny z dnia 11 listopada 2006 roku i odstgpily od dalszych negocjacji zmierzajacych do zawarcia Umowy zbycia nieruchomosci lub
Umowy zbycia udziatéw.
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3. W zwigzku z rozwigzaniem Listu intencyjnego, Emitent podjat decyzje o rozpoczeciu procesu negocjacji, zmierzajacego do zawarcia znaczacej
umowy zbycia Nieruchomosci lub umowy zbycia Udzialéw z innym podmiotem, sposréd specjalistycznych funduszy nieruchomosci. Jednoczesnie
ze wzgledu na poufny charakter procesu i okolicznoéci prowadzonych negocjacji Emitent uznal, ze podanie do publicznej wiadomosci informacji
dotyczacych zawarcia w dnia 11 listopada 2006 roku Listu intencyjnego i porozumienia rozwiagzujacego List z dnia 31 maja 2007 roku, mogloby
negatywnie wplynac na dalszy przebieg i wynik prowadzonych negocjacji, a w konsekwencji naruszy¢ stuszny interes Emitenta.

W dniu 31 grudnia 2008 roku, w zwigzku z niesprzyjajagcymi warunkami na rynku nieruchomosci, Emitent podjal decyzje o odstgpieniu od
prowadzenia dalszych negocjacji zmierzajacych do zawarciu Umowy zbycia nieruchomoéci lub Umowy zbycia udzialéw. Jednoczesnie Emitent
informuje, Ze bedzie uwaznie obserwowat rozwdéj sytuacji na rynku nieruchomosci i podejmie stosowne decyzje inwestycyjne.

Do dnia podania powyzszych informacji do publicznej wiadomosci, Emitent traktowal je jako informacje poufne - w rozumieniu zapisu art. 60
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia
29 lipca 2005 roku, ktére, na podstawie par. 2 ust.1 pkt.1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 13 kwietnia 2006r. w sprawie rodzaju informacji,
ktéore moga naruszy¢ stuszny interes emitenta, oraz sposobu postepowania emitenta w zwigzku z opézZnieniem przekazania do publicznej
wiadomosci informacji poufnych (Dz. U. z 2006r. Nr 67 poz. 476) i w zwigzku z art. 57 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku (Dz. U. Nr 184 poz. 1539, z pézn.zm.)
- op6znil w przekazaniu do publicznej wiadomosci.

Rynek poznariski

W IV kwartale 2008 roku oddano do uzytkowania I etap kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu o powierzchni ok. 7.000 mkw.,
wynajety w 100%. Réwnolegle trwaly prace realizacyjne kolejnego II etapu kompleksu obejmujacego ok. 15.000 mkw. powierzchni na wynajem, ktéry
zostanie oddany do uzytkowania w dwéch etapach, w II potowie 2009 roku i I potowie 2010 roku. Stan surowy drugiego etapu realizowany jest przez
kielecka firme budowlang Fakt Budownictwo Sp. z 0.0 Planowana powierzchnia na wynajem catego kompleksu wyniesie ok. 31.000 mkw. Szes¢
budynkéw biurowych zaprojektowanych przez biuro Litoborski-Marciniak z Poznania zostanie zrealizowanych w trzech etapach.

Rynek krakowski

W IV kwartale 2008 roku rozpoczeto realizacje nowoczesnego budynku biurowego klasy A wraz naziemnym i podziemnym parkingiem w Krakowie
przy ul. Lea. Koncepcja architektoniczna przygotowana zostata przez biuro projektowe DDJM Biuro Architektoniczne Sp. z o.0. z Krakowa. Obiekt w
100% zostal wynajety przez Fortis Bank (Polska) SA z siedzibg w Krakowie. Powierzchnia wynajmowana to ok. 11.000 mkw. W pazdzierniku 2008
roku zawarta zostala umowa o Generalng Realizacje Inwestycji pomiedzy Echo Investment SA (Generalny Realizator Inwestycji, Wykonawca a
spotka zalezna Emitenta, Projekt Echo 63 Sp. z o0.0. (Inwestor). Na podstawie zawartej Umowy GRI, Wykonawca zobowiazuje sie do kompleksowej
realizacji budynku biurowego wraz z parkingiem podziemnym i niezbedna infrastruktura na nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy
ulicy Lea (Budynek Biurowy, Inwestycja), az do jego zakoriczenia, tj. przekazania Budynku Biurowego Inwestorowi i uzytkownikom poszczegélnych
pomieszczen w Budynku Biurowym oraz uzyskania wszystkich zezwolenn wlasciwych organéw jakie beda niezbedne do oddania Budynku
Biurowego do eksploatacji. Realizacja Inwestycji zakoniczy¢ ma sie nie p6zniej niz do dnia 31 maja 2010 roku. Z tytulu realizacji niniejszej umowy
Wykonawca otrzyma wynagrodzenie oparte na budzecie inwestycji, ktérego wartos¢ to ok. 78,4 mln PLN.

W dniu 18 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Spétka), a spétka Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. z
siedzibg w Warszawie (Wykonawca), zawarta zostala umowa o wykonanie stanu zero obiektu (Umowa).

Na podstawie zawartej Umowy Wykonawca zobowiazuje sie do realizacji robét polegajacych na wykonaniu stanu zero kompleksu biurowego
zlokalizowanego na nieruchomosci znajdujacej sie w Krakowie przy ul. Lea (Przedmiot Umowy), obejmujacych m.in. realizacje robét ziemnych,
konstrukgji stanu zero wraz z niezbednymi instalacjami. Wykonawca podejmuje sie takze do uzyskania niezbednych zmian decyzji pozwolenia na
budowe, w przypadku zmian wprowadzonych przez Wykonawce powodujacych koniecznosé uzyskania takiej decyzji. Realizacja Przedmiotu
Umowy zakoriczy¢ ma sie do dnia 30 kwietnia 2009 roku. Wynagrodzenie Wykonawcy za wykonanie przedmiotu Umowy jest ryczaltowe i wynosi
7,55 min PLN netto.

Umowa zawiera postanowienia umozliwiajace naliczenie kar umownych, ktérych faczna wartoé¢ moze przekroczy¢é wyrazong w PLN
réwnowartoé¢ 200.000 EUR, lecz nie moze przekroczy¢ 10% wartosci wynagrodzenia netto z tytutu wykonania przedmiotu Umowy. Podstawa
naliczania kar umownych bedzie m.in. opéznienie w zakoriczeniu realizacji Przedmiotu Umowy w ustalonym terminie, lub odstapienia od Umowy
przez Spotke lub Wykonawce z przyczyn, za ktére odpowiedzialno$é ponosi jedna ze stron Umowy. Zaplata kar umownych nie wylacza
uprawnienia do dochodzenia roszczen odszkodowawczych, ktérych warto$¢ moze przekroczy¢ wysokosé tych kar.

Planowany termin zakoniczenia inwestycji to II potowa 2009 roku.

Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Opolskiej i 29 Listopada planowana jest realizacja nowoczesnego projektu biurowego
klasy A, o powierzchni wynajmowanej ponad 60 tys. mkw. Obecnie trwaja procedury administracyjne zmierzajace do uzyskania pozwolenia na
budowe planowanego kompleksu biurowego. Planowany termin rozpoczecia realizacji inwestycji to II potowa 2009 roku, za$ zakoriczenia I etapu to
II potowa 2011 roku.

Rynek szczeciriski

Na posiadanej dzialce w Szczecinie przy ul. Malczewskiego rozpoczeto 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 powstal w gdyrniskiej pracowni Arch-Deco.

W dniu 20 pazdziernika 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, ,Projekt Echo - 65” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia z siedzibg w
Kielcach (Inwestor), a spotka Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji), zawarty zostal aneks nr 1 (Aneks) z dnia
20 pazdziernika 2008 roku do umowy o generalng realizacje inwestycji z dnia 30 lipca 2008 roku (Umowa GRI), na podstawie ktérego strony
uzgodnily warto$¢ wynagrodzenia z tytulu realizacji Umowy GRI. Zgodnie z postanowieniami Aneksu Generalny Realizator Inwestycji otrzyma
wynagrodzenie oparte na budzecie inwestycji, ktérego szacowana wartos¢ netto to ok. 94,42 min PLN. Na podstawie zawartej Umowy GRI
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Generalny Realizator Inwestycji zobowiazal sie do kompleksowej realizacji budynku biurowego (Kompleks Biurowy) na nieruchomosci w Szczecinie
przy ulicy Malczewskiego, az do jego zakornczenia, tj. przekazania Inwestorowi i uzytkownikom poszczegélnych pomieszczen w Kompleksie
Biurowym oraz uzyskania wszystkich zezwolenn wiasciwych organéw jakie beda niezbedne do oddania budynku biurowego do eksploatacji
(Inwestycja).

Wykonawcg stanu surowego jest szczeciriskie Przedsiebiorstwo Budowlane CALBUD Sp. z o.0. Wynagrodzenie wykonawcy z tytulu wyzej
wymienionej umowy wyniesie 24,6 min zi. Planowany termin zakoriczenia inwestycji to I potowa 2010 roku.

Rynek 16dzki

Rozpoczeto realizacje nowoczesnego zespotu budynkéw biurowych klasy A na dzialce znajdujacej w Lodzi przy ul. Pilsudskiego. Powierzchnia
wynajmowalna wyniesie ok. 28.000 mkw.

W listopadzie 2008 roku pomiedzy spétka Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach (Inwestor) a spétka Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. siedzibag w
Warszawie (Wykonawca), zawarty zostat aneks nr 1 z dnia 20 listopada 2008 roku (Aneks) do umowy o wykonanie stanu surowego obiektu z dnia 8
wrzeénia 2008 roku (Umowa). Zgodnie z postanowieniem zawartego Aneksu zmieniony zostal termin realizacji robét polegajacych na wykonaniu
stanu surowego kompleksu biurowo-ustugowego zlokalizowanego na nieruchomosci znajdujacej sie w todzi przy ul. Pilsudskiego (Przedmiot
Umowy). Aktualny termin realizacji Przedmiotu Umowy to 24 lipca 2009 roku. Wykonawca podejmuje sie takze do uzyskania niezbednych zmian
decyzji pozwolenia na budowe, w przypadku zmian wprowadzonych przez Wykonawce powodujacych koniecznoé¢ uzyskania takiej decyzji. Zapisy
Umowy umozliwiaja rozszerzenie wspoélpracy o Generalne Wykonawstwo, zwiekszajace zakres przedmiotu umowy. Z tytulu realizacji prac
wykonaweca otrzyma wynagrodzenie w wysokosci ok. 32,94 min zt.

W dniu 16 lutego 2009 roku pomiedzy spétka Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Inwestor) a sp6tka Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0
siedziba w Warszawie (Wykonaweca), zawarty zostat aneks nr 2 z dnia 13 lutego 2009 roku (Aneks) do umowy o wykonanie stanu surowego
obiektu z dnia 8 wrzes$nia 2008 roku (Umowa).

Na podstawie zawartej Umowy, Wykonawca zobowiazat sie do realizacji rob6t polegajacych na wykonaniu stanu surowego kompleksu biurowo-
ustugowego zlokalizowanego (Obiekt) na nieruchomosci znajdujacej sie w Lodzi przy ul. Pilsudskiego (Przedmiot Umowy). Wykonawca
podejmuje sie takze do uzyskania niezbednych zmian decyzji pozwolenia na budowe, w przypadku zmian wprowadzonych przez Wykonawce
powodujacych koniecznos¢ uzyskania takiej decyzji. Realizacja Przedmiotu Umowy zakoriczy¢ sie miata do dnia 24 lipca 2009 roku.

Na podstawie zawartego Aneksu strony Umowy ustalily, iz z dniem jego podpisania za zgodnym porozumieniem rozwigzuja Umowe. Powodem
rozwigzania Umowy jest wstrzymanie realizacji Obiektu wynikajace z potrzeby jego przeprojektowania w celu optymalizacji procesu
inwestycyjnego. Planowane zmiany pozwola na bardziej elastyczne dostosowanie sie do zaistnialej sytuacji na rynku nieruchomosci oraz
umozliwia etapowa realizacje i sprzedaz projektu.

W wyniku rozwigzania Umowy wynagrodzenie Wykonawcy za wykonanie przedmiotu Umowy ustalono na poziomie 10.839.703,00 PLN netto.
Kwota ta zawiera wynagrodzenie z tytulu wykonania Przedmiotu Umowy do dnia jej rozwigzania i koszt wykonania zabezpieczeri wykonanych
robét oraz innych czynnosci niezbednych do zakoniczenia realizacji i opuszczenia przez Wykonawce placu budowy. Strony Aneksu ustality takze,
ze powyzsza warto$¢ wynagrodzenia wyczerpuje w caloéci wzajemne roszczenia z tytulu rozliczenia robét podstawowych oraz robét, prac i
czynnoéci wykonanych w zwiazku z koniecznoscig zakonczenia realizacji prac i rozwigzaniem Umowy.

W wyniku wprowadzenia powyzszych zmian, planowany termin zakoriczenia realizacji I etapu Obiektu to w II potowa 2010 roku.

Rynek gdariski

Na nieruchomosci znajdujacej sie w Gdansku, przy ul. Jana z Kolna Spétka planuje realizacje powierzchni biurowej. Budynek klasy A
zaprojektowany przez biuro projektowe Arch - Deco z Gdyni obejmowat bedzie ponad 20.000 mkw. powierzchni wynajmowalnej. Obecnie trwaja
procedury administracyjne zwigzane z uzyskaniem wymaganych pozwoleni oraz prace projektowe. Planowany termin rozpoczecia budowy to I
polowa 2010r., za$ zakoriczenia II potowa 2011r.

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 trzech etapach. Obecnie trwaja procedury administracyjne zmierzajace do uzyskania pozwolenia na budowe planowanego kompleksu biurowego.

Segment hotelowy

Wieloletnie do§wiadczenie i renomowani partnerzy stanowia stabilne podstawy dzialalnosci sp6tki na rynku hotelowym. W poprzednich latach
Echo Investment S.A. zajmowala sie kompleksowa realizacja hoteli dla kluczowych klientéw, pelnigc role generalnego realizatora inwestycji.
Projekty Grupy Kapitalowej w sektorze hotelowym prowadzone byly we wspétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli: z francuskimi grupami
hoteli Accor i Envergure oraz norweska grupa Qubus. Zrealizowane hotele funkcjonuja w Warszawie, Kielcach, Krakowie, Szczecinie, Lodzi,
Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach. W przysztosci Spoétka zamierza realizowaé hotele we wspétpracy z miedzynarodowymi operatorami
hoteli.
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Rynek 16dzki

W ramach zawartej umowy GRI pomiedzy spétka Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie (Inwestor), a spétka Echo Investment S.A. z siedzibg w
Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji, GRI) spétka Echo Investment S.A. zobowigzala sie do wybudowania, zgodnie ze standardami ACCOR,
hotelu klasy Novotel o powierzchni netto wynoszacej 7.127,4 mkw. i dostarczenia go w stanie pod klucz Inwestorowi (Inwestycja). Inwestor
podejmie wszelkie czynnosci prawne, administracyjne i finansowe zmierzajacych do realizacji Inwestycji, w tym m.in. do uzyskania decyzji o
pozwoleniu na budowe oraz pozwolenia na uzytkowanie dla wybudowanego hotelu. Realizacja Inwestycji zakoriczy¢ ma sie nie p6zniej niz do 31
grudnia 2012 roku. Cena netto za realizacje Inwestydji to 44,8 mln PLN.
Umowa zawarta zostala pod warunkiem zawieszajagcym. Warunkiem wejscia w zycie Umowy GRI jest laczne spelnienie sie ponizszych warunkéw:
- zawarcia pomiedzy Inwestorem (Kupujacy) a spétka zalezng Emitenta, ,, Echo - Kielce 1” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Kielcach (Sprzedajacy), przyrzeczonej umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomoéci przy ul. Pilsudskiego, o lgcznej
powierzchni 1.450 mkw. (Nieruchomos¢). Wartoé¢ umowy wynosi 5 mln PLN netto (Umowa Przyrzeczona); umowa ma zosta¢ zawarta do 31
marca 2009 roku, po spelnieniu si¢ do dnia 20 marca 2009 roku warunkéw wskazanych w raporcie biezgcym nr 44/2008 z dnia 5 wrzesnia 2008
roku, tj. m.in.:

- przeprowadzenie badania ,,due diligence” oraz badania technicznego z wynikiem pozytywnym,

- zawarcie przez Sprzedajacego, badz przez GRI stosownych uméw z wlascicielami nieruchomosci sasiednich, potrzebnych do realizacji

inwestycji,

- okazanie zaswiadczenia o niezaleganiu z platnoscig podatkéw;

- wydania przez wlasciwy organ administracyjny decyzji stwierdzajacej przeniesienie decyzji o warunkach zabudowy na Inwestora.
Ponadto Inwestor ma prawo do rozwigzania Umowy GRI w przypadku nie dostarczenia Inwestycji w ww. terminie realizacji Inwestycji, badz jej
niewlasciwej realizacji. Umowa zostata uznana za znaczacg na podstawie kryterium kapitatéw wtasnych Emitenta.

Segment mieszkaniowy

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

Rynek warszawski

W IV kwartale 2008 roku trwaly prace realizacyjne projektu w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia na sprzedaz to ok. 5 300 mkw.).
Generalnym wykonawca obiektu jest spétka Vectra S.A. z siedzibg w Plocku. Wynagrodzenie wykonawcy z tytulu realizacji kompleksu
mieszkaniowego wyniesie 34,3 min PLN. Budynek mieszkalny zaprojektowany przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy zaklada
realizacje ok. 60 mieszkar. Planowany termin zakorczenia to I polowa 2010r.

W przygotowaniu znajduje sie projekt realizacji osiedla doméw w Warszawie w dzielnicy Bielany (Las Miocinski). Na nieruchomosci o
powierzchni 6,3 ha powstanie okoto 30 domoéw. Spétka planuje sprzedaz dzialek wraz z projektami doméw. Szacowana powierzchnia dzialek na
sprzedaz to okoto 50.000 mkw. Planowany termin rozpoczecia realizacji projektu zaprojektowanego przez biuro architektoniczne W.M. Musiat
Architekci Sp. z 0.0. z Warszawy i StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc, to I potowa 2010 roku, za$ zakoriczenia II potowa 2011 roku.

Rynek poznariski

W przygotowaniu znajduje sie realizacja kolejnego, IV i V etapu, Osiedla Naramowice w Poznaniu (powierzchnia na sprzedaz wynosi ok. 15.000
mkw.), zaprojektowanego przez Archikwadrat Sp. z 0.0. z Poznania. Zakoniczenie IV etapu inwestycji planowane jest na II polowe 2011 roku.
Posiadana przez Grupe Kapitalowa Echo Investment rezerwa gruntu w Poznaniu pozwala na realizacje kolejnych etapéw Osiedla Naramowice.

W przygotowaniu znajduje sie projekt mieszkaniowy Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy ul. Wojskowej, przy ktérym prace realizacyjne zostaty
wstrzymane. Ponowne rozpoczecie realizacji projektu uzaleznione jest od oceny sytuacji na rynku mieszkaniowym przez Spétke.

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. 1.600 mkw.(I etap)). Osiedle zaprojektowane zostalo przez biuro architektoniczne
Arpa Pracownia Autorska z siedziba w Poznaniu. Planowany termin zakoriczenia I etapu inwestycji to I polowa 2013 roku.

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 obejmowacé bedzie ok. 200.000 mkw. powierzchnia catkowitej dzialek na
sprzedaz. Spétka planuje sprzedaz dziatek wraz z projektami domoéw. Planowany termin zakoriczenia realizacji inwestycji to II potowa 2010r.

Kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzacych w skiad 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 catkowita dziatek na sprzedaz to ok. 130.000 mkw.
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Rynek krakowski

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie powstanie 2,5-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 535 mkw. (8 mieszkari). Budynek zaprojektowany zostat
przez biuro Oleksy&Polaczek. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w I potowie 2010 roku.

W I polowie 2010 roku Spétka rozpocznie realizacje inwestycji mieszkaniowej przy ul. Korzeniowskiego w Krakowie (Wola Justowska). Budynek
zaprojektowany przez biuro The Blok posiadal bedzie powierzchnie ok. 2.000 mkw. (10 mieszkari).

W IV kwartale 2008 roku 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 I potowie 2010r., za$
zakoniczenie na II potowe 2011 roku.

Na posiadanej nieruchomosci o polozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Powierzchnia na
sprzedaz wyniesie ok. 5.300 mkw. (54 mieszkan). Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na II potowe 2010r., za$ zakoriczenia I polowe
2012r.

Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spétka planuje realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni na
sprzedaz ok. 3.400 mkw. W zaprojektowanym przez biuro projektowe Studio S Michat Szymanowski z Krakowa obiekcie powstanie ok.45
mieszkan. Rozpoczecie inwestycji planowane jest w II potowie 2010r., za$ zakoriczenie w II potowie 2011r.

Rynek 16dzki

Trwal proces przygotowania do realizacji budynkéw mieszkalnych, ktére powstang na nieruchomosci potozonej w todzi przy ul. Okopowej i
Gorniczej. Szacowana powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 45.000 mkw. (700 mieszkari). Planowany termin rozpoczecia inwestygcji to I potowa
2010r., za$ zakoriczenia II potowa 2015 roku.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujaca sie w Lodzi przy ul. Wodnej Spoétka planuje zrealizowa¢ budynki mieszkalne obejmujace 320 mieszkan
(ok. 20.000 mkw. powierzchni na sprzedaz). Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na I potowe 2011 roku, zas zakoniczenia II potowa 2015
roku.

Rynek wroctawski

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni 7,4 tys. mkw. polozonej przy ul. Jednosci Narodowej Spétka zamierza zrealizowa¢ projekt
mieszkaniowy. Nieruchomos¢ posiada wydana decyzje o warunkach zabudowy, umozliwiajaca realizacje wielorodzinnego budynku mieszkalnego.
Echo Investment zamierza zrealizowa¢ projekt, w ktérym znajdzie sie ok. 200 mieszkan o tacznej powierzchni ok. 14.000 mkw. Prace projektowe
rozpoczely sie w 2008 roku, a poczatek realizacji planowany jest na 2010 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. 20 tys. mkw., z czego blisko 19 tys. mkw. zostanie przeznaczone na mieszkania (ponad 300
mieszkarn), a ok. 1 tys. mkw. na powierzchnie ustugowe. Planowany termin rozpoczecia realizacji to II polowa 2010 roku, za$ zakoriczenia II potowa
2015 roku.

Rynek zagraniczny

W zwiazku z ograniczeniem ryzyka prowadzonej dzialalnosci, Spétka zmierza do geograficznego zréznicowania obszaréw dzialalnosci
rozpoczynajac realizacje inwestycji poza granicami Polski. Inwestycje na rynkach zagranicznych dotyczy¢ maja przede wszystkim projektéw
komercyjnych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. W ramach dziatalnoéci poza granicami kraju Spétka 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
wielofunkeyjny projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO. Budynek centrum zaprojektowany zostal przez biuro architektoniczne Mofo
Architekci Sp. z o0.0. z Krakowa. Powierzchnia wynajmowana centrum handlowo-rozrywkowego wyniesie ok. 70.000 mkw. Planowany termin
rozpoczecia realizacji inwestycji to I potowa 2009 roku, za$ zakoniczenia II potowa 2011 roku.

25

egho



Grupa Kapitalowa Echo Investment QSr - 4Q 2008

Segment projektéw biurowych

W przygotowaniu znajduje sie realizacja parku biurowego wchodzacego w skiad budapesztariskiego projektu MUNDO. Powierzchnia
wynajmowana wyniesie ok. 30.000 mkw. Park zaprojektowany zostal przez biuro architektoniczne Mofo Architekci Sp. z o.0. z Krakowa.
Planowany termin rozpoczecia realizacji to I potowa 2011 roku, za$ zakoriczenia inwestycji to II potowa 2012r.

Rumunia

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Na posiadanym gruncie w miescie Brasov przy ul. Stadionului w Rumuni Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowego o powierzchni wynajmowanej ponad 50.000 mkw. Spoétka uzyskala pozwolenie na budowe centrum handlowo-
rozrywkowego KORONA. Projekt centrum opracowany zostal przez biuro projektowe IMB Asymetria z Polski wraz z rumurnskim biurem
architektonicznym Dico si Tiganas. Rozpoczeto proces komercjalizacja projektu przez specjalistéw spétki Echo w Scistej wspéipracy z rumuriskim
przedstawicielstwem agencji Jones Lang LaSalle. Planowany termin rozpoczecia inwestygji to I potowa 2009 roku, za$ zakoniczenia I polowa 2011
roku.

5.12 Czynniki i zdarzenia, w szczegodlnosci o nietypowym charakterze, majace znaczacy wptyw na osiggniete wyniki
finansowe

Istotnym czynnikiem majgcym znaczacy wplyw na osiggniety w 1V kwartale 2008 roku wynik bylo:
- zaksiegowanie przychodéw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- w Warszawie przy ul. Inflanckiej (III etap) i ul. Zwyciezcéw (II etap),
- w Poznaniu projektu mieszkaniowego Naramowice (III etap) oraz
- dziatek z projektami doméw wchodzacych w sklad osiedla Bilcza II koto Kielc;
- wycena wartosci godziwej oddanego do uzytkowania projektu biurowego Malta Office Park (I etap) w Poznaniu;
- dokonywana co kwartal, aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe Kapitalowa Echo Investment nieruchomosci, uwzgledniajaca
m.in. zmiany kurséw walut (EUR i USD) i zmiany poziomu przychodéw operacyjnych netto;
- przychody uzyskane z wynajmu powierzchni komercyjnych;
- wycena zobowigzan kredytowych oraz srodkéw pienieznych w walutach obcych;
- wycena zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce;
- aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych.

Wplyw na osiagniete wyniki miata réwniez sytuacja na rynku finansowym i ogolna koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na Wegrzech i w
Rumunii, gdzie Grupa Kapitalowa Echo prowadzi dziatalnos¢.

5.13 Struktura przychodow

Grupa Kapitatlowa Echo Investment generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytulu
realizacji obiektéw oraz z tytulu $wiadczenia ustug 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 tytulu na koniec IV kwartatu 2008 roku stanowily 47,4% przychodéw netto ze sprzedazy.

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej:

Gléownym zZrédlem 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 40,3% catosci skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy produktéw.

- realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych:

Przychody z uslug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w budynkach biurowych i hotelowych, ktérych wiascicielami sa
poszczegélne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego tytulu oraz z tytutu realizacji inwestycji stanowily na koniec IV kwartatu 2008
roku 7,6 % przychodéw netto ze sprzedazy.
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- pozostale przychody:
Zrédtem pozostatych przychodéw sa przychody z tytutu ustug zarzadzania nieruchomosciami i innych. W sktad pozostatych przychodéw wchodzi
réwniez obrét nieruchomoéciami. Na koniec IV kwartatu 2008 roku przychody te stanowity 4,6%.

Przychody Przychody
Wyszczegodlnienie za 4 kwartaty 2008r. za 4 kwartaly 2007r.

[w min pln] [w min pln]
Wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych 205,6 216,8
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej 174,7 32,0
Realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych i hotelowych 33,0 117,0
Pozostate przychody 20,1 7,9
Przychody operacyjne, razem 433,4 373,7

5.14 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

w tys. PLN w tys. EURO
4 kwartaty 4 kwartaty 4 kwartaty 4 kwartaly
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 433 387 373725 122 693 98 950
II. Zysk pr/zed opod?tko.wamem i uwzglednieniem 646 858 394 757 183127 104519
przychodéw/kosztéw finansowych
III. Zysk (strata) brutto 150901 393 774 42720 104 259
IV. Zysk (strata) netto 108 802 319 481 30 802 84 588
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 65725 49 542 18 607 13117
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (303 200) (172 335) (85 836) (45 629)
VII. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 142 500 225929 40342 59 819
VIIL Przeplywy pieniezne netto, razem (94 975) 103 136 (26 887) 27 307
IX. Aktywa razem 4207 068 3428 019 1008 309 957 013
X. Kz?p1t§l leasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1640 277 1514126 393126 492 704
dominujacej
XI. Zobowiazania dltugoterminowe 2117939 1510 544 507 607 421 704
XII. Zobowiazania krétkoterminowe 448 860 403 330 107 578 112 599
XIII. Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000 420 000 000
;(B%)Zysk (strata) zanualizowany na jedng akcje zwykla (w zt / 026 076 0,07 0,20
XV. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / 026 076 0,07 0,20
EUR)
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 391 3,61 0,94 1,01
XVIIL. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 3,91 3,61 0,94 1,01
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5.15 Struktura wtasnosci znaczacych pakietéw akcji emitenta

Akcjonariuszami posiadajagcymi, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzieri 27 lutego 2009 roku byli:

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

Michat Solowow 169 916 580 40,46% 169 916 580 40,46%
(bezposrednio i posrednio)
OFE ING Nationale - Nederlanden 41 070 350 9,78% 41 070 350 9,78%
Polska*
OFE PZU Zlota Jesien* 41 066 860 9,78% 41 066 860 9,78%
Commercial Union OFE* 37 812 146 9,00% 37 812 146 9,00%
Pioneer Pekao Investment 21.035.115 5,01% 21.035.115 5,01%
Management S.A.

* stan akcji zgodny z roczng strukturg portfeli inwestycyjnych OFE na dzieni 31 grudnia 2008 roku.

W dniu 12 grudnia 2008 roku Emitent otrzymat zawiadomienie, na podstawie ktérego Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w
Warszawie (PPIM), dzialajac zgodnie z art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. Nr 184 poz. 1539), zawiadamia o wzroScie
tacznego zaangazowania do poziomu 5,01% catkowitej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Echo Investment S.A. w zakresie
instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem
maklerskich instrumentéw finansowych.

Przed zwiekszeniem udzialu, o ktérym mowa powyzej, klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. na rachunkach objetych umowami o
zarzadzanie posiadali 20.812.889 sztuk akcji spotki Echo Investment S.A., stanowigcych 4,96% w kapitale zakltadowym Emitenta. Z akcji tych
przystugiwato 20.812.889 gloséw, ktére stanowia 4,96% w ogdlnej liczbie gtosé6w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

W dniu 10 grudnia 2008 roku na rachunkach papieréw wartosciowych wszystkich klientéw Pioneer Pekao Investment Management S.A.
znajdowato sie 21.035.115 akcji spétki Echo Investment S.A., co stanowi 5,01% w kapitale zakladowym Emitenta. Z akcji tych przystuguje 21.035.115
glosow, ktore stanowia 5,01% w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.

Pioneer Pekao Investment Management S.A. zawiadamia réwniez, iz akcjonariuszami posiadajacymi wskazang powyzej liczbe gltosow
przekraczajaca 5% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta, sa wszyscy klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. w
zakresie portfeli zarzadzanych przez PPIM.

W dniu 24 grudnia 2008 roku Emitent otrzymal zawiadomienie z dnia 24 grudnia 2008 roku, na podstawie ktérego spétka Magellan Pro-Equity Fund
I S.A., dzialajac na podstawie art. 69 ust. 2 pkt. 1) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadamia, ze w dniu 23 grudnia 2008 roku spétka Magellan Pro-
Equity Fund I S.A. otrzymala postanowienie z Sadu Rejonowego w Kielcach, X Wydzialu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sadowego, o
zarejestrowaniu w dniu 23 grudnia 2008 roku polaczenia spétek Magellan Pro-Equity Fund I S.A. i Columbus Pro-Equity Fund II Sp. z o.0., w
wyniku ktérego spétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A. przejeta majatek sp6tki Columbus Pro-Equity Fund II Sp. z o0.0. Obie te sp6iki to podmioty
w 100% zalezne od Pana Michala Sotowowa. Powyzsze zdarzenie spowodowalo, ze spétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A. zwigkszyla stan
posiadania w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA spétki Echo Investment S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego zawiadomienia spétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A. posiada 141.409.680 akcji spotki Echo Investment S.A, co
stanowi 33,67% w kapitale zakladowym oraz daje 141.409.680 gloséw na WZA stanowiacych 33,67% w ogodlnej liczbie glosow na WZA Echo
Investment S.A.

Przed dniem 23 grudnia 2008 roku spoétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A. posiadata 104.329.680 akcji spotki Echo Investment S.A, co stanowilo
24,84% w kapitale zakladowym oraz dawalo 104.329.680 gloséw na WZA stanowigcych 24,84% w ogdlnej liczbie gloséw na WZA Echo Investment
S.A.

W dniu 30 grudnia 2008 roku Emitent otrzymat zawiadomienie z dnia 30 grudnia 2008 roku, na podstawie Pan Michal Sotowow, dzialajac na
podstawie art. 69 ust. 2 pkt. 2) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadamia, ze zwigkszy! stan posiadania o co najmniej 1% ogoélnej liczby gloséw na
WZA Echo Investment SA, co nastgpilo po dokonaniu w dniu 29 grudnia 2008 roku zapisu na rachunku papieréw wartosciowych, wynikajacego z
nabycia akcji spétki Echo Investment SA.

Na dzien sporzadzenia niniejszego zawiadomienia Pan Michal Solowow posiada:

-bezposrednio: 16.591.450 akcji Echo Investment SA, co stanowi 3,95% w kapitale zakladowym oraz daje 16.591.450 gtoséw na WZA, stanowiacych
3,95% w ogodlnej liczbie gloséw na WZA Echo Investment SA,

- posrednio, 153.325.130 akgji Echo Investment SA, co stanowi 36,51% w kapitale zakladowym oraz daje 153.325.130 glosow na WZA, stanowigcych
36,51% w ogolnej liczbie gtoséw na WZA Echo Investment SA.

28

escho



QSr -4Q 2008

Grupa Kapitatowa Echo Investment

Lacznie, bezposrednio i posrednio, Pan Michat Sotowow posiada 169.916.580 akcji Echo Investment SA, co stanowi 40,46% w kapitale zakladowym
oraz daje 169.916.580 glosow na WZA, stanowiacych 40,46% w ogélnej liczbie gtoséw na WZA Echo Investment SA.

Zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 15 lutego 2007 roku Pan Michat Sotowow posiadat 164.809.630 akgji spotki Echo Investment SA, co
stanowilo 39,24% w kapitale zakladowym oraz dawato 164.809.630 glosow na WZA, stanowiacych 39,24% w ogolnej liczbie gloséw na WZA Echo
Investment SA.

Na dzien 15 lutego 2007 roku Pan Michat Sotowow posiadat:

-bezposrednio: 11.855.680 akcji Echo Investment SA, co stanowi 2,82% w kapitale zakladowym oraz daje 11.855.680 gltosow na WZA, stanowiacych
2,82% w ogolnej liczbie gtoséw na WZA Echo Investment SA,

- posrednio, 152.953.950 akgji Echo Investment SA, co stanowi 36,42% w kapitale zaktadowym oraz daje 152.953.950 glosow na WZA, stanowigcych
36,42% w ogolnej liczbie gtoséw na WZA Echo Investment SA

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 27 lutego 2009 roku w obrocie gieldowym znajduje sie 420.000.000 akeji Spétki (Kod ISIN PLECHPS00019). Wszystkie akcje daja te same
prawa. Jedna akcja daje prawo jednego gltosu na WZA Spétki. Wartoé¢ nominalna jednej akcji to 0,05 z1.

Informacje dotyczace emis;ji akcji spétki Echo Investment:

Seria Liczba akcji L%;?::i:zr;:éé Rodzaj akcji Data ;:’rj;:;rg;{i akeji | Data de]glll,:x, akejina
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 zwykte 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 zwykte 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 nadzorujace emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego prezentuja ponizsze tabele:

Osoby Zarzadzajace

stan na
27.02.2009

stan na
14.11.2008

Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu

nie posiadat akcji

nie posiadat akeji

Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu

nie posiadat akgji

nie posiadat akeji

. stan na stan na
Osoby Nadzorujace 27.02.2009 14.11.2008
Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 1 440 000 akcji 1 440 000 akcji
Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 100 800 akgji 100 800 akcji

Mariusz Waniotka - Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji

nie posiadat akeji

Karol Zbikowski- Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadal akcji

nie posiadat akgji

Robert Oskard - Czlonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akcji

nie posiadat akgji

Tomasz Kalwat - Cztonek Rady Nadzorczej

14 860 akcji

14 860 akcji

W dniu 30 grudnia 2008 roku Emitent otrzymatl zawiadomienia, na podstawie ktérych dwéch Czlonkéw Rady Nadzorczej Emitenta informuje, iz
osoba blisko z nimi zwigzana, spétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A., w ktérej pelnia oni funkcje prokurentéw, zwiekszyla stan posiadania glosow
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w ogoblnej liczbie gtoséw na WZA Echo Investment SA. Zwiekszenie nastapito poprzez nabycie akcji Echo Investment SA w wyniku rejestracji w
dniu 23 grudnia 2008 roku przez Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, polaczenia spétek Magellan
Pro-Equity Fund I S.A. (Spétka przejmujaca) ze spétka Columbus Pro-Equity Fund Sp. z o.0. (Spétka przejmowana). Zgodnie z przepisami kodeksu
spétek handlowych, w ramach polaczenia spétek, akcje polaczeniowe wydano za udzialy Spéitki przejmowanej. Nie wyodrebniono ceny
poszczegodlnych skladnikéw majatku Spétki przejmowanej. W wyniku polaczenia spétka Magellan Pro-Equity Fund I S.A. nabyla 37.080.000 akcji
sp6tki Echo Investment SA. Obie spoétki sg spétkami zaleznymi od Pana Michata Sotowowa.

Informujacy wniesli o utajnienie danych osobowych powotujac 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 os6b posiadajacych dostep do okreslonych informacji poufnych (Dz. U. Nr 229 poz. 1950).

W dniu 7 stycznia 2009 roku Emitent otrzymat zawiadomienie z dnia 7 stycznia 2009 roku, na podstawie ktérego osoba petnigca w strukturze
organizacyjnej Echo Investment SA funkcje kierowniczg, dzialajac zgodnie z art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca
2005 1. (Dz. U. Nr 183 poz. 1538) w zwigzku z §2 ust. 5 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 15 listopada 2005 roku w sprawie przekazywania i
udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i prowadzenia listy 0s6b posiadajacych
dostep do okreslonych informacji poufnych (Dz. U. Nr 229 poz. 1950), informuje o dokonaniu transakcji nabycia akcji spétki Echo Investment SA.
Zawarcie transakgji kupna 1.800 szt. akcji zwyktych na okaziciela po cenie 1,70 zt/szt. nastapilo na rynku regulowanym w trakcie sesji zwyklej na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu 24 listopada 2008 roku.

Informujgcy wniést o utajnienie danych osobowych powotujac 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.

W dniu 30 stycznia 2009 roku Emitent otrzymal zawiadomienie z dnia 30 stycznia 2009 roku, na podstawie ktérego osoba pelnigca w strukturze
organizacyjnej Echo Investment SA funkcje kierownicza, dziatajgc zgodnie z art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca
2005 r. (Dz. U. Nr 183 poz. 1538) w zwiazku z §2 ust. 5 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 15 listopada 2005 roku w sprawie przekazywania i
udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i prowadzenia listy oséb posiadajacych
dostep do okreslonych informacji poufnych (Dz. U. Nr 229 poz. 1950), informuje o dokonaniu przez osobe blisko z nig zwigzang transakcji nabycia
akgqji spétki Echo Investment SA. Zawarcie transakcji kupna 300 szt. akcji zwyklych na okaziciela po cenie 6,58 zl/szt. nastgpilo na rynku
regulowanym w trakcie sesji zwyklej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu 31 stycznia 2008 roku.

Informujacy wniést o utajnienie danych osobowych powolujac sie na tresé¢ §3 ust.2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 15 listopada 2005r. w
sprawie przekazywania i udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz zasad sporzadzania i prowadzenia
listy os6b posiadajacych dostep do okreslonych informacji poufnych.

5.17 Informacje o postepowaniu przed sadem

W okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku nie wszczynano przed sadem, ani organem administracji publicznej postepowar,
dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. i jednostek od niej zaleznych, ktérych Iaczna wartosé 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 publikowat prognoz finansowych zaréwno w odniesieniu do podmiotu dominujgcego, jak i Grupy Kapitatowe;.
5.19 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W IV kwartale 2008 roku Spétka Echo Investment S.A. lub jednostka od niego zalezna nie zawierala transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére
bytyby nietypowe, odbiegajace od warunkéw rynkowych, lub nie wynikajace z biezacej dzialalnosci operacyjnej spétek z Grupy Kapitalowej, a
ktoérych taczna wartosé w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazona w zltotych polskich réwnowartoéé 500 000 euro.

Do najistotniejszych uméw zawartych z podmiotami powigzanymi zaliczy¢ nalezy:

W dniu 28 pazdziernika 2008 roku pomiedzy spétkami zaleznymi Emitenta, spétka “Echo -Property Poznan 1”7 Sp. z o.0. (Sprzedajacy) a spétka
,Ultra Marina” Sp. z o.0. (Kupujacy), zawarta zostala umowa sprzedazy nieruchomosci potozonej w Koszalinie przy ul. Zwyciestwa. Cena
sprzedazy wyniosta 5,75 mln zl.

W dniu 6 listopada 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, , Projekt Echo - 62” Sp. z 0.0. a spétka Echo Investment SA, zawarty zostal aneks
do umowy o Generalna Realizacje Inwestycji z dnia 30 grudnia 2005 roku. Na mocy zawartego aneksu, majac na wzgledzie koniecznoé¢ wykonania
dodatkowych prac w centrum handlowo-rozrywkowym Pasaz Grunwaldzki we Wroclawiu, strony ustalily, ze realizacja nie moze zakoriczy¢ sie
po6zniej niz do dnia 30 czerwca 2009 roku.

W dniu 18 listopada 2008 roku pomiedzy sp6tka Emitenta, ,, Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0. (Spéika zalezna) a spétka Echo Investment SA zawarta
zostala umowa o prowadzenie wynajmu powierzchni centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Echo w Kielcach, znajdujacego sie w rozbudowie.
Strony umowy uzgodnily, ze Echo Investment SA zorganizuje dla Spotki zaleznej proces najmu powierzchni w obiekcie i otrzyma z tego tytulu
wynagrodzenie stanowigce sume 10% rocznych przychodéw wynikajacych z zawartych podczas procesu komercjalizacji uméw najmu.
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W dniu 18 listopada 2008 roku pomiedzy spétkaq Emitenta, , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0. (Spétka zalezna) a spétka Echo Investment SA zawarta
zostala umowa o posrednictwo finansowe. Strony umowy uzgodnily, ze Echo Investment SA bedzie posredniczyé oraz Swiadczyé ustugi
doradztwa w procesie pozyskiwania srodkéw finansowych na finansowanie realizacji budynku centrum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w
Kielcach.

Spoétka zalezna zobowigzala sie zaptaci¢ na rzecz Echo Investment SA wynagrodzenie prowizyjne oparte na stawce procentowej kwoty stanowiacej
sume transz finansowania, ktére zostaly uruchomione przez podmiot udzielajacy finansowania na podstawie umowy o finansowanie w trakcie jej
obowigzywania. Umowa zawarta zostata na okres 12-stu miesiecy.

W dniu 28 listopada 2008 roku pomiedzy Echo Investment SA a spétka zalezna Emitenta, Echo-Project-Management Kft z siedzibg w Budapeszcie
zawarta zostala umowa, na podstawie ktorej spétka zalezna $wiadczy¢ bedzie ustugi doradcze, prawne oraz prace inzynieryjne dotyczace
planowanej inwestycji centrum handlowo-rozrywkowego MUNDO w Budapeszcie. Wartoé¢ wynagrodzenia to ok. 28,5 min HUF, co na dzien
zawarcia umowy, zgodnie ze §rednim kursem NBP, stanowi réwnowartosc ok. 413 tys. z1.

Patrz takze pkt. 5.8, 5.9 i 5.11 niniejszego Raportu.

5.20 Informacje o udzielonych poreczeniach lub gwarancjach

W IV kwartale 2008 roku Grupa Kapitatlowa Echo Investment nie udzielala poreczeri kredytu lub pozyczki oraz nie udzielala gwarancji tacznie
jednemu podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

5.21 Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez emitenta

W dniu 26 wrzesnia 2008 roku pomiedzy spotka zalezng Emitenta, “Echo - Park Postepu” Sp. z o.0. (poprzednio: , Projekt Echo - 66” Sp. z 0.0.), a
sp6tka Lux Med Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie zawarta zostala warunkowa umowa najmu ponad 2,5 tys. mkw. powierzchni w budynku
biurowym Park Postepu w Warszawie, gdzie spétka Lux Med prowadzi¢ bedzie przychodnie medyczng. Okres najmu to 8 lat. Szacowana warto$¢
umowy to ok. 13,3 mIn z1.

W dniu 2 pazdziernika 2008 roku Sad Rejonowy VII Wydzial Gospodarczy Rejestru Zastaw6é6w w Krakowie, dokonal wpisu do rejestru zastawoéw,
zastawu na 999 udziatach w kapitale zakladowym spélki zaleznej Emitenta, , Projekt Echo - 61” Sp. z 0.0., bedacych wiasnoscig Echo Investment
S.A. oraz na 1 udziale, bedacym wiasnoscia spotki zaleznej Emitenta, ,Projekt Echo - 17”7 Sp. z 0.0. Warto$¢ nominalna jednego udziatu to 50 zl.
Udziaty, na ktorych dokonano zastawu stanowiag 0,06% kapitalu zakladowego spoétki ,Projekt Echo - 61” Sp. z o.0. Ustanowione zastawy na
udziatach stanowia zabezpieczenie zobowigzan spétki , Projekt Echo -61” Sp. z 0.0. wobec Banku EUROHYPO AG z siedziba w Eschborn (Niemcy)
z tytulu udzielonego kredytu w wysokosci 11 mln EUR (co na dzieri ustanowienia zastawu rejestrowego, zgodnie ze srednim kursem NBP, stanowi
réwnowartoé¢ 37.427.500 zl). Najwyzsza kwota zabezpieczenia to 8.873.596 EUR (co na dzieni ustanowienia zastawu rejestrowego, zgodnie ze
$rednim kursem NBP, stanowi réwnowartosc¢ 30.192.410.39 zl).

W dniu 16 pazdziernika 2008 roku Emitent otrzymat zawarty w trybie obiegowym pomiedzy spétka zalezna Emitenta, , Projekt Echo - 63” Spotka z
ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Kielcach (Wynajmujacy), a Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie (Najemca), aneks nr 1 z
dnia 29 wrzeénia 2008 roku (Aneks) do umowy najmu z dnia 31 grudnia 2007 roku (Umowa).

Na mocy postanowieri zawartego Aneksu strony Umowy postanowily, ze Wynajmujacy w terminie do 31 marca 2010 roku przekaze Najemcy
powierzchnie biurowa, w siedmiokondygnacyjnym budynku biurowym klasy A, o powierzchni najmu ok. 11.000 mkw., ktéry wybudowany
zostanie w Krakowie przy ul. Lea wraz z naziemnym i podziemnym parkingiem (Przedmiot najmu).

Szacowana warto$¢ wplywéw netto z najmu powierzchni biurowej to 92,48 min zt (w tym 21,42 min EUR, co stanowi réwnowartos$¢ 72,72 min zi,
przeliczong wg $redniego kursu NBP obowigzujacego w dniu zawarcia Aneksu).

Aneks zawiera postanowienia umozliwiajace naliczenie kar umownych, ktérych laczna wartod¢ moze przekroczyé 10% wartosci Umowy.
Wysokos¢ kar naliczana bedzie w oparciu o miesieczng stawke najmu, poczawszy od dnia 3 stycznia 2010 roku, w zwigzku z opézZnieniem oddania
do uzytkowania Przedmiotu najmu Najemcy.

Umowa przewiduje mozliwosé¢ dochodzenia odszkodowania, ktérego warto$¢ moze przewyzszy¢ wysokosé¢ kar umownych.

W dniu 21 listopada 2008 roku Emitent raportem biezacym nr 44/2008 /korekta wskazal, iz w wyniku omylki pisarskiej w opublikowanym raporcie
biezacym nr 44/2008 z dnia 5 wrzesnia 2008 roku dotyczacym zawarcia warunkowej umowy GRI i przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy
nieruchomosci ze spotka Orbis S.A. btednie podano date zawarcia Umowy Przyrzeczonej tj.: ,Strony niniejszej umowy zobowiazuja sie do zawarcia
Umowy Przyrzeczonej w terminie do 4 grudnia 2008 roku, po spelnieniu warunkéw okreslonych w Przedwstepnej Warunkowej Umowie
Sprzedazy.”

Powinno by¢: ,Strony niniejszej umowy zobowiazuja sie do zawarcia Umowy Przyrzeczonej w terminie do 31 grudnia 2008 roku, po spelnieniu
warunkoéw okres$lonych w Przedwstepnej Warunkowej Umowie Sprzedazy.”

W dniu 25 listopada 2008 roku pomiedzy spotka Echo Investment SA (Kupujacy) a spétka TBS Nasz Dom Sp. z 0.0. zawarta zostala warunkowa

umowa zakupu prawa wlasnosci niezabudowanej nieruchomosci w Poznaniu przy ul. Katowickiej. Wartos¢ umowy to 3.162.900 zi. Zawarcie
umowy ostatecznej to 9 stycznia 2009 roku.
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W dniu 4 grudnia 2008 roku spétka zalezna Emitenta, , Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (Sprzedajacy), przekazala spéice Orbis SA z
siedziba w Warszawie (Kupujacy), oferte (Oferta) dotyczaca zmiany przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy (Umowa), za$ Kupujacy ja
zaakceptowatl.

Na mocy ztozonych oswiadczen strony Umowy ustalily, ze Sprzedajacy i Kupujacy zawra Przyrzeczona Umowe do dnia 28 lutego 2009 roku po
spelnieniu si¢ do dnia 22 stycznia 2009 roku warunkéw wskazanych w raporcie biezacym nr 44/2008 z dnia 5 wrze$nia 2008 roku, tj. m.in.:
- przeprowadzenie badania ,, due diligence” oraz badania technicznego z wynikiem pozytywnym,

- zawarcie przez Sprzedajacego, badz przez GRI stosownych uméw z wlascicielami nieruchomosci sasiednich, potrzebnych do realizacji inwestycji
oraz

- okazanie zaswiadczenia o niezaleganiu z platnoscia podatkéw.

W dniu 4 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (Wynajmujacy) a spétka
LPP S.A. z siedziba w Gdansku i spétka zalezng od LPP S.A., LPP Tex S.A. z siedziba w Gdyni (Najemcy), zawarte zostalty umowy najmu ponad
2.000 mkw. powierzchni wynajmowanej w centrum handlowo-rozrywkowym Galeria Echo w Kielcach, gdzie Najemcy prowadzi¢ beda sklepy:
Reserved, Home&You i Esotiq. Umowy zawarte zostaty na okres 10 lat. Laczna wartos¢ powyzszych uméw to ok. 20,5 mln PLN. Laczna wartosé
umoéw zawartych przez Grupe Kapitalowa Echo Investment SA ze spétka LPP S.A. i podmiotem od niej zaleznych w okresie ostatnich 12-stu
miesiecy wyniosta ok. 42,5 mIn PLN.

W dniu 5 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, ,Echo - Park Postepu” Sp. z o0.0. (poprzednio: ,Projekt Echo - 66” Sp. z 0.0.) a
sp6tka Lux Med. Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie zawarta zostala umowa najmu ponad 3,8 tys. mkw. powierzchni biurowej w warszawskim
kompleksie biurowym Park Postepu. Okres najmu to 90 miesiecy. Wartos¢ umowy to ok. 26 mln zt.

W dniu 8 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (Wynajmujacy) a spétka
H&M Hennes & Mauritz Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie (Najemca), zawarta zostala umowa najmu lokalu w rozbudowywanej czesci centrum
handlowo-rozrywkowym Galeria Echo w Kielcach, o powierzchni ponad 1700 mkw., gdzie Najemca prowadzi¢ bedzie sklep H&M. Umowa
zawarta zostata na okres 10 lat.

W dniu 19 grudnia 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment SA podjelo uchwale nr 3 w sprawie
upowaznienia Zarzadu Echo Investment S.A. do nabywania akcji wiasnych Spétki w celu ich umorzenia i/lub w trybie art. 362 par. 1 pkt. 8
Kodeksu spétek handlowych. Na podstawie podjetej uchwaty Zarzad Spoétki upowazniony zostat do:

I. Nabywania akcji wlasnych nabywania akeji wlasnych Spétki, notowanych na rynku podstawowym Gieldy Papieréw Wartosciowych S.A. w
Warszawie (dalej GPW), tj. rynku oficjalnych notowan gieldowych, w celu ich umorzenia. Spétka nabywac bedzie akcje w celu umorzenia, w
pelni pokryte, wedtug ponizszych zasad:

(a) laczna iloé¢ nabywanych akcji w celu umorzenia nie bedzie wieksza niz 210 000 000 (dwiescie dziesie¢ milionéw) akcji o wartosci
nominalnej 5 (piec) groszy kazda;

(b) laczna minimalna wysokos$¢ zaplaty za nabywane akcje bedzie nie mniejsza niz 100 (sto) zlotych, za$ taczna maksymalna wysokosé
zaplaty za nabywane akcje bedzie nie wigksza niz 420 500 000 (czterysta dwadzie$cia milionéw piecset tysiecy) zlotych;

(c) akcje moga by¢, stosownie do decyzji Zarzadu Spoétki, nabywane za posrednictwem oséb trzecich dzialajgcych na rachunek Spétki,
domoéw maklerskich, spétek zaleznych oraz oséb dzialajacych na rachunek spélek zaleznych w obrocie gieldowym na GPW oraz w
obrocie pozagieldowych;

(d) upowaznienie Zarzadu do nabywania akcji wlasnych w celu umorzenia obejmuje okres od dnia 20 grudnia 2008 r. do 19 grudnia 2013 r.

nie dluzej jednak niz do chwili wyczerpania srodkéw przeznaczonych na ich nabycie;

nie wyklucza sie nabywania akcji w transakcjach pakietowych;

nie wyklucza sie nabywania akcji w ramach publicznego wezwania na akcje Spotki;

nabycie akcji wlasnych, stosownie do decyzji Zarzadu, moze by¢ finansowane z kwoty, ktéra zgodnie z art. 348 § 1 Kodeksu spétek

handlowych moze by¢ przeznaczona do podziatu, przy czym Zarzad Spétki jest upowazniony do podjecia decyzji o innych Zrédiach
sfinansowania nabycia akcji wlasnych w celu umorzenia.

II. Nabywania akcji w trybie art. 362 § 1 pkt. 8 Kodeksu spétek handlowych, w pelni pokrytych, wedlug ponizszych zasad:

(a) aczna warto$¢ nominalna nabywanych akcji nie przekroczy 20% wartosci kapitalu zakladowego Spéiki, tj. 84.000.000 (osiemdziesiat
cztery miliony) akcji o warto$ci nominalnej 5 (piec) groszy kazda, uwzgledniajac w tym réwniez wartoé¢ nominalng pozostatych akcji
wlasnych, ktére nie zostaty przez Spétke zbyte;

(b) 1aczna minimalna wysokos$¢ zaplaty za nabywane akcje bedzie nie mniejsza niz 100 (sto) zlotych, za$ taczna maksymalna wysokosé
zaplaty za nabywane akcje bedzie nie wieksza niz 420 500 000 (czterysta dwadziescia milionéw piecset tysiecy) zlotych z uwzglednieniem
kosztéw nabycia akcji;

(c) akcje moga by¢, stosownie do decyzji Zarzadu Spoétki, nabywane za posrednictwem oséb trzecich dzialajagcych na rachunek Spoétki,
domoéw maklerskich, spélek zaleznych oraz oséb dzialajacych na rachunek spélek zaleznych w obrocie gieldowym na GPW oraz w
obrocie pozagieldowym;

(d) upowaznienie Zarzadu do nabywania akcji wlasnych w trybie art. 362 § 1 pkt. 8 Kodeksu spétek handlowych obejmuje okres od dnia 20

grudnia 2008 r. do 19 grudnia 2013r. nie diuzej jednak niz do chwili wyczerpania srodkéw przeznaczonych na ich nabycie;

nie wyklucza si¢ nabywania akcji w transakcjach pakietowych;

nie wyklucza sie nabywania akcji w ramach publicznego wezwania na akcje Spotki;

) cel nabycia akcji wlasnych zostanie ustalony uchwala Zarzadu, w szczegélnosci nabyte przez Spoélke akcje wlasne moga zostaé

przeznaczone do dalszej odsprzedazy.

Echo Investment Spétka Akcyjna z siedziba w Kielcach, dziatajac na podstawie art. 348 § 1 w zw. z art. 396 § 4 i 5 Kodeksu spétek handlowych oraz

§ 19 Statutu Spotki, postanawia:

(a) utworzy¢ kapitat rezerwowy w wysokosci 420 500 000 (czterysta dwadzieScia milionéw piecéset tysiecy) ztotych z przeznaczeniem na
realizacje celéw, o ktérych mowa w niniejszej uchwale;
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(b) utworzenie kapitalu rezerwowego nastapi z przesuniecia kwoty w wysokosci 420 500 000 (czterysta dwadziecia milionéw piedset
tysiecy) zlotych z kapitatu zapasowego Spoétki, zgodnie z wymogami art. 348 §1 Kodeksu spotek handlowych; kapitat zapasowy Spoétki
ulegnie zmniejszeniu z kwoty 437 943 000 (czterysta trzydzieéci siedem milionéw dziewiedset czterdziesci trzy tysigce) ztotych do kwoty
17443 000 (siedemnascie milionéw czterysta czterdziesci trzy tysiace) zlotych.

Zarzad, kierujac sie interesem Spoétki, po zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej moze zakoriczy¢ nabywanie akcji przed dniem 19 grudnia 2013 r. lub
przed wyczerpaniem catoéci srodkéw przeznaczonych na ich nabycie oraz zrezygnowac z nabycia akcji w catodci lub w czesci.
Warunki nabywania akcji wlasnych beda zgodne z postanowieniami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 2273 /2003 z dnia 22 grudnia 2003 r.

W dniu 29 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, , Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Sp. z o.0. z
siedzibg w Kielcach (Wynajmujacy) a spotka LPP S.A. z siedzibg w Gdarisku (Najemca), zawarte zostaly umowy najmu ponad 1.600 mkw.
powierzchni wynajmowanej w centrum handlowym w Pabianicach, gdzie Najemca prowadzi¢ bedzie sklepy: Reserved, Cropp Town i Esotiq.
Umowy zawarte zostaly na okres 10 lat. Laczna wartos¢ powyzszych umoéw to ok.16,46 mln PLN. Laczna wartos¢ uméw zawartych przez Grupe
Kapitalowa Echo Investment SA ze spétka LPP S.A. i podmiotem od niej zaleznych w okresie ostatnich 12-stu miesiecy wyniosta ok. 42,5 mln PLN.

W dniu 29 grudnia 2008 roku pomiedzy spétka zalezng Emitenta, ,Echo - Park Postepu” Sp. z o.0. (poprzednio: ,Projekt Echo - 66” Sp. z 0.0.)
(Wynajmujacy) a spétka Dent-A-Medical Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu (Najemca), zawarta zostala warunkowa umowa najmu powierzchni
biurowej w budynku wchodzacym w sklad kompleksu biurowego Park Postepu w Warszawie. Powierzchnia najmu to ponad 420 mkw. Okres
najmu to 7 lat.

W IV kwartale 2008 roku Grupa Kapitatowa Echo, w celu zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym dokonywata zabezpieczeri na terminowym
rynku walutowym otwierajac pozycje w instrumentach pochodnych zabezpieczajacych poziom kursu EUR/PLN.

Wskutek otwartych pozycji na rynku walutowym Grupa Kapitalowa Echo Investment byla zabezpieczona na dzieni 31 grudnia 2008 roku dla czesci
przeplywéw pienieznych przypadajacych w 2009 roku (133,5 mln EUR, z tego 78,3 mln w I péiroczu 2009 roku) i 2010 roku (229 mIn EUR, z tego
110,5 min w I pétroczu 2010 roku). Transakcje, dokonane na podstawie uméw zawartych z bankami, nie mialy charakteru spekulacyjnego i
zawierane byly w ramach prowadzonej polityki zabezpieczeri,, w celu zapewnienia przysziego poziomu przepltywéw pienieznych z tytulu
przychodoéw operacyjnych oraz z tytulu przewalutowania transz kredytéw w walucie EUR. Na podstawie danych otrzymanych z bankéw wycena
bilansowa otwartych pozycji na instrumentach pochodnych na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosi odpowiednio: forwardy -226,3 mln PLN, opcje
walutowe -12,3 min PLN. Transakcje te zawierane byly przy srednim kursie terminowym/strike na poziomie 3,5649. Wycene zabezpieczajacych
instrumentéw finansowych wykazuje sie w pozycji przychody / koszty finansowe rachunku zyskéw i strat.

Patrz takze pkt. 5.8, 5.9, 5.11 i 5.19 niniejszego Raportu.

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

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie mialo m.in.:
- zawieranie ostatecznych umow sprzedazy projektéw mieszkaniowych:
- w Warszawie przy ul. Inflanckiej (IIl etap) i ul. Zwyciezcow (II etap),
- w Poznaniu projektu mieszkaniowego Naramowice (III etap) oraz
- dziatek z projektami doméw wchodzacych w sklad osiedla Bilcza II k.Kielc;
- sprzedaz nieruchomosci znajdujacej sie w Lodzi przy ul. Piotrkowskiej spétce ORBIS S.A. z siedzibg w Warszawie,
- wycena wartosci godziwej projektu biurowego Malta Office Park (II etap) w Poznaniu, projektu biurowego Park Postepu w Warszawie i budynku
biurowego przy ul. Lea w Krakowie, ktérych oddanie do uzytkowania planowane jest w II polowie 2009 roku.;
- dokonywana co kwartal, aktualizacja wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci, uwzgledniajaca m.in. zmiany kurséw walut (EUR i USD).

Inne istotne czynniki, ktére beda miaty wplyw na osiagniete wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu to:

- systematyczne przychody z uméw najmu,

- przebieg realizacji, wynajmu i sprzedazy obecnie budowanych inwestycji komercyjnych i mieszkaniowych,

- mozliwy zakup i sprzedaz nieruchomosci,

- wycena zobowigzan kredytowych oraz srodkéw pienieznych w walutach obcych,

- wycena zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce,

- aktualizacja warto$ci aktywéw niefinansowych

- koniunktura na rynku nieruchomosci,

- sytuacja na rynku finansowym i ogélna koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na Wegrzech i w Rumunii, gdzie Grupa Kapitalowa Echo
prowadzi dziatalnos¢.
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6. Srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe w tys. PLN na dzien i za okres 12 miesiecy zakonczonyc grudnia 2008 roku
stan na stan na
2008.12.31 2007.12.31
koniec kwartalu koniec poprzedniego roku
Aktywa
1. Aktywa trwate
1.1. Warto$ci niematerialne i prawne 1050 524
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 11 636 13 982
1.3. Naleznosci dlugoterminowe 12960 3961
1.4. Inwestycje w jednostkach zaleznych i wspétzaleznych 463 780 384 630
1.5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 61 10 650
1.6. Udzielone pozyczki 12959 131015
1.7. Inne aktywa finansowe -
1.8. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 28 252 26 254
530 698 571 016
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 411315 444 977
2.2. Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 1824 8034
2.3. Naleznosci handlowe i pozostate 140 816 40936
2.4. Udzielone pozyczki 192742 92424
2.5. Pochodne instrumenty finansowe 295 6720
2.6. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 39 639 148 739
2.7. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1592 1575
788 224 743 405
Aktywa razem 1318 922 1314422
Pasywa
1. Kapitat wlasny
1.1. Kapitat zakladowy 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 437 943 378 967
1.3. Zysk ( strata) z lat ubieglych 3591 7231
1.4. Zysk (strata) roku biezgcego 40341 55336
502 875 462 534
2. Zobowiazania dlugoterminowe
2.1. Kredyty i pozyczki 512 455 553 488
2.2. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 30 544 29194
542 999 582 682
3. Zobowiazania kréotkoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 78797 463
3.2.Pochodne instrumenty finansowe 8258 2852
3.3.Zobowigzania z tytulu biezacego podatkéw dochodowego 0
3.4.Zobowiazania handlowe i pozostale 81 009 65 884
3.5.0trzymane zaliczki 85 508 174 440
3.6.Pozostate zobowiazania 1517 4 443
3.7.Rezerwy 10 290 10129
3.8.Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 7 669 10 993
273 048 269 205
Pasywa razem 1318 922 1314422
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Wartos¢ ksiegowa (w tys. z1)
Liczba akcji
Wartos¢ ksiegowa na jednq akcje (w zt)

QSr -4Q 2008

stan na
2008.12.31

koniec kwartatu

502 875

420 000 000
1,20

stan na
2007.12.31
przedniego roku

462 534

420 000 000

1,10

Zobowiazania pozabilansowe (w tys. PLN)

stan na
2008.12.31

koniec kwartatu

stan na
2007.12.31
koniec
przedniego roku

1. Naleznosci pozabilansowe
2. Zobowigzania pozabilansowe

Razem pozycje pozabilansowe

23 610
23 610

4 kwartat 4 kwartaty 4 kwartat 4 kwartaly
A okres okres okres okres
Rachunek zyskow i strat (w tys. PLN) od 2008.10.01 od 2008.01.01 od 2007.10.01 od 2007.01.01
do 2008.12.31 do 2008.12.31 do 2007.12.31 do 2007.12.31
Przychody operacyjne 223 142 408 051 58 065 254 343
Koszty operacyjne (159 722) (286 350) (44 925) (201 953)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 63 420 121701 13140 52390
Zysk (strata) ze sprzedazy
nieruchomosci 1) 82 47) “7)
Aktualizacja warto$ci nieruchomosci 1899 4545 9030 21 461
Koszty sprzedazy (6 310) (22197) (5793) (21 848)
Koszty ogélnego zarzadu (10727) (36 807) (8115) (29 609)
Pozostal.e przychody / koszty (5335) 4367 (4 437) 5197
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw / kosztéw 42 926 71 691 3778 27 544
finansowych
Przychody finansowe 8956 65971 22820 82382
Koszty finansowe (50 983) (97 591) (23 802) (48 429)
Zysk (strata) brutto 899 40 071 2796 61 497
Podatek dochodowy 2396 271 (245) (6161)
Zysk (strata) netto 3294 40 341 2551 55 336
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 40341 55336
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt) 0,10 0,13
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji 420 000 000 420 000 000
zwyktych
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykla 0,10 013

(w zl)
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Grupa Kapitalowa Echo Investment QSr - 4Q 2008

Zysk z lat Zysk netto
ubieglych w okresie

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. PLN) zai?fé?xiy Kapitat zapasowy Kapitaly razem

Za 4 kwartaly (rok biezacy) okres od 2008.01.01 do 2008.12.31

Stan na poczatek okresu 21 000 378 967 58 976 - 458 944
Korekty bledéw podstawowych 3591
Star} na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 21000 378 967 62 567 ) 462 534
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegltych 58 976 (58 976) 0
Zysk (strata) netto danego okresu 40341 40341
Zmiany razem - 58 976 (58 976) 40 341 40341
Stan na koniec okresu 21 000 437 943 3591 40 341 502 875

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 - - 3148 - 3148
Korekty bledéw podstawowych

Star} na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 21000 298 213 87 985 ) 407 198

poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych 80 754 (80 754) -
Zysk (strata) netto danego okresu 55 336 55 336

Zmiany razem 80 754 (80 754) 55336 55336

Stan na koniec okresu 21 000 378 967 7231 55 336 462 534
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Grupa Kapitatowa Echo Investment QSr -4Q 2008

4 kwartaty 4 kwartaty

Sprawozdanie z przeplywow pienieznych (w tys. PLN) od 20(}:)1‘83(5)1 o1 od 2%1(()1,‘;31 o1

do 2008.12.31 do 2007.12.31

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia

L. Zysk (strata) netto 40 341 55 336
II. Korekty:

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych - -

2. Amortyzacja 4384 4967

3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (42) 8970

4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) (11778) (28 968)

5. Podatek dochodowy biezacy w rachunku zyskéw i strat 378 9557

6. Podatek dochodowy zaptacony 5831 (19 624)

7. (Zysk) strata z tytulu dzialalnosci inwestycyjnej 17982 (21 068)

8. Zmiana stanu rezerw (8 683) 9144

9. Zmiana stanu zapaséw (7434) (179 056)

10. Zmiana stanu naleznosci (93 428) 143 472

11. i:;ig,llaé sttanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i (74 479) 45159

12. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 4823 (7 050)

13. Inne korekty 36 583 (24 056)

(125 864) (58 553)

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (85522) (3217)

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej

L. Wptywy
1. Zbycie wartoéci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 260 87
trwalych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 27 1141
3. Z aktywow finansowych 105 440 90 432
4. Inne wplywy inwestycyjne - -
105 727 91 660
II. Wydatki
1. L\Et?’}xéiv V\;:‘I;;S;l ﬁliematerialnych i prawnych oraz rzeczowych @ 773) (7 496)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne (20) (805)
3. Na aktywa finansowe (121 605) (176 588)
4. Inne wydatki inwestycyjne (2693) -
(127 091) (184 889)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (21 364) (93 229)
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej
I. Wpltywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych } )
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 39132 3978
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - 346 405
4. Inne wplywy finansowe - -
39132 350 383
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Grupa Kapitalowa Echo Investment QSr - 4Q 2008

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

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

4 kwartaly
okres
od 2008.01.01
do 2008.12.31

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

4 kwartaty
okres
od 2007.01.01
do 2007.12.31

4. Splaty kredytéw i pozyczek (463) (42 715)

5. Wykup diuznych papieré6w wartosciowych - (160 000)

6. Odsetki (40 925) (25 423)

(41 388) (228 138)

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (2 256) 122 245
Przeplywy pieniezne netto, razem (109 143) 25 800
Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienieznych, w tym: (109 101) 16 830
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych 42 (8 970)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 148 739 131909
Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym: 39 639 148 739
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 8 885 -

Kielce, dnia 27 lutego 2009 roku

Osoby reprezentujace Spotke:

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Piotr Gromniak Artur Langner

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Gléwny Ksiegowy

Tomasz Sutek
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