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stan na 2332111;;1 stan na
y 2‘009.09.30 Kkoniec poliarz.e dniego .2008.09.30
oniec kwartalu roku koniec kwartalu
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Warto$ci niematerialne i prawne 948 1002 477
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 18137 19 899 26 613
1.3. Naleznosci dlugoterminowe 42 58 52
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne 2761729 2481 014 1961 846
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 655 435 711 555 624291
1.6. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 23 487 24119 371
1.7. Udzielone pozyczki 12 13 42
1.8. Pochodne instrumenty finansowe - 1287 -
1.9. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego - - -
3459 790 3238947 2613 692
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 431193 486 655 524103
2.2. Naleznoéci z tytutu podatku dochodowego 3438 3478 1964
2.3. Naleznoéci z tytutu pozostatych podatkéw 22 647 46 944 28 485
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 82569 56 679 13328
2.5. Udzielone pozyczki 108 638 544
2.6. Pochodne instrumenty finansowe 60 357 38078
2.7. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 195 677 321793 455 443
735 692 916 544 1061 945
Aktywa razem 4195 482 4155 491 3675 637
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1. Skrécony skonsolidowany bilans w tys. PLN

d.

QSr - 3Q 2009

stan na

stan na stan na
2009.09.30 konieioogtlrzz':;nie o 2008.09.30
koniec kwartatu pop 8 koniec kwartatu
roku
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapital wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1720284 1640 600 1589719
1.1.1. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 21 000
1.1.2. Kapital zapasowy 1597 501 1493 280 1493 280
1.1.3. Zakumulowany zysk (strata) 93171 112750 82 803
1.1.4. Réznice kursowe z przeliczenia danych spétek zagranicznych 8612 13570 (7 364)
1.2. Kapitaly mniejszosci 8) (8) ()]
1720276 1640 592 1589 711
2. Zobowiazania dlugoterminowe
2.1. Kredyty i pozyczki 1611503 1589154 1377983
2.2. Pochodne instrumenty finansowe 14923 174123 -
2.3. Otrzymane kaucje 39 464 37871 33188
2.4. Leasing 34158 34 235 34316
2.5. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 247720 233 040 221 854
1947 768 2 068 423 1667 341
3. Zobowiazania kréotkoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 178 622 125 010 140 365
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 222 507 65 833 5559
3.3. Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego 4902 256 1726
3.4. Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 7724 13199 6700
3.5. Zobowigzania handlowe i pozostale 38187 112528 63 323
3.6. Otrzymane zaliczki 59 476 111 390 191 003
3.7. Rezerwy na zobowigzania 16 020 18 260 9909
527 438 446 476 418 585
Pasywa razem 4195 482 4155 491 3675 637
Wartosc ksiegowa (w tys. z1) 1720 284 1640 600 1589 719
Liczba akeji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w z1) 410 3,91 3,79
Rozwodniona liczba akeji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Rozwodniona wartoé¢ ksiegowa na jedna akcje (w zi) 4,10 3,91 3,79
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stan na

stan na stan na
POZYC]E£OZAI?JII\}ANSOWE 2009.09.30 coni 2008.1r2.33lni 2008.09.30
tys. koniec kwartalu oniec Pr(:ije €80 koniec kwartatu
1. Naleznosci pozabilansowe - - -
2. Zobowigzania pozabilansowe 23123 22870 22423
2. Skrécony skonsolidowany rachunek zyskow i strat w tys. PLN
3 kwartal 3 kwartaly 3 kwartal 3 kwartaly
okres okres okres okres
od 2009.07.01 od 2009.01.01 od 2008.07.01 od 2008.01.01
do 2009.09.30 do 2009.09.30 do 2008.09.30 do 2008.09.30
Przychody operacyjne 98172 328 570 96 061 273 065
Koszty operacyjne (35454) (123 283) (36 579) (115 709)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 62718 205 287 59 482 157 356
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci - - - -
Aktualizacji wartosci nieruchomosci (143 576) 40549 33336 2284
Koszty sprzedazy (3327) (11 895) (5518) (15 985)
Koszty ogélnego zarzadu (9102) (22 852) (13 540) (36 142)
Pozosta%e przychody (koszty) (1569) 6045 (2936) 15229
operacyjne
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw/kosztéw (94 856) 217134 70 824 122 742
finansowych
Przychody finansowe 13714 31239 4265 33 829
Koszty finansowe 39 383 (125 460) (37 169) (82 403)
Zysk (strata) z tytulu réznic 64 344 (12 622) (13 481) 21 418
kursowych
Aktualizacja wartosci firmy jednostek
21 - 26 2
podporzadkowanych
Zysk (strata) brutto 22 606 110 291 24 465 95 588
Podatek dochodowy (9094) (25 649) (6 783) (21 324)
Zysk (strata) netto 13512 84 642 17 682 74 264
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom } ) ) (10)
mniejszosciowym
.Zysk (st'rata) Przypa(Ela]qcy akcjonariuszom 13512 84 642 17 682 74074
jednostki dominujgcej
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 114 589 307 168
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata)zanualizaowany na jedna akcje zwykla (w zi) 0,27 0,37
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z1) 0,27 0,37
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3. Skrécone zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasn

w tys. PLN

Kapital wlasny
Kapitat Kapitat Nleplc: dzielony kRozmce II: rzypisany Kapitaty Kapital wlasny
ktadowy Zapasowy zysk (strata) ursowe z axcjonariuszo mniejszosci razem
“ zlat ubiegtych  przeliczenia ~ m jednostki
dominujacej

Za 3 kwartaly (rok biezacy) okres od 2009.01.01 do 2009.09.30
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 1493 280 112 750 13 570 1 640 600 ®) 1 640 592
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegltych - 104 221 (104 221) - - - -
Zmiany w udziatach ) } _ } B B
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - 84 642 (4 958) 79 684 - 79 684
Stan na koniec okresu 21 000 1597 501 93171 8612 1720 284 ®) 1720276
Za rok poprzedni okres od 2008.01.01 do 2008.12.31
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 1174241 327568 (3744) 1519 065 19 1519 084
poréwnywalnych
Podzial wyniku z lat ubiegltych - 319 039 (319 039) - - -
Zm}a}’ly w }1d21a1ach ) } ) ) (17) (17)
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - 104 221 17 314 121 535 (10) 121 525
Stan na koniec okresu 21 000 1493 280 112 750 13570 1 640 600 ®) 1 640 592
Za 3 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2008.01.01 do 2008.09.30
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 21 000 1174 241 327 568 (3744) 1519 065 19 1519 084
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 319 039 (319 039) - - -
Zm.1a.ny w pdzmlach ) } ) ) (17) 17)
mniejszosciowych
Zysk (strata) netto danego okresu - - 74 274 (3 620) 70 654 (10) 70 644
Stan na koniec okresu 21 000 1493 280 82803 (7 364) 1589719 ®) 1589711
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4. Skrocony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych w tys. PLN

3 kwartaty 3 kwartalty
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych okres okres
od 2009.01.01 od 2008.01.01
do 2009.09.30 do 2008.09.30

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) netto 84 642 74 264
II. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 26 25
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 3229 3807
3. Aktualizacja wartoéci firmy - 2)
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 12 622 (20922)
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 76 343 23473
6. Podatek dochodowy biezacy 25 649 21324
7. Podatek dochodowy zaptacony (6 283) (23 732)
8. (Zysk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej (19 618) 13944
9. Zmiana stanu rezerw (2239) 13915
10. Zmiana stanu zapaséw 56 310 (83 834)
11. Zmiana stanu naleznosci (1 576) 3010
12. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (66 710) (79 597)
13. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych - 4927
14. Inne korekty - 33 581
77753 (90 081)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-II) 162 395 (15 817)
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wpltywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 275 915

2. Zbycie inwestycji w nieruchomo$ci oraz wartosci niematerialne i prawne - -

3. Z aktyw6w finansowych 5221 143 448
4 . Inne wplywy inwestycyjne - 214
5496 144 577

II. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych (1923) (87 552)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne (247 240) (18 322)
3. Na aktywa finansowe (25 745) (146 813)
4. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyplacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - (2379)
(274 908) (255 066)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-II) (269 412) (110 489)

C. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw
kapitalowych oraz doplat do kapitalu
2. Kredyty i pozyczki 151 743 370 275

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 100 474 -
4. Inne wplywy finansowe - -
252217 370 275

NNV TE § T



Grupa Kapitatowa Echo Investment QSr - 3Q 2009

4. Skrocony skonsolidowany rachunek przeplywow pieniez

3 kwartaty 3 kwartalty

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych c.d. okres okres

od 2009.01.01 od 2008.01.01

do 2009.09.30 do 2008.09.30

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 (90 134) (115 265)
5. Wykup dluznych papieréw wartosciowych (105 000) -
6. Z tytulu innych zobowigzan finansowych - -
7. Platnoéci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego (77) -
8. Odsetki (71 006) (67 315)
9. Inne wydatki finansowe - -
(266 217) (182 580)
IIL. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-II) (14 000) 187 695
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.III+/-B.III+/-C.III) (121 017) 61 389
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienieznych, w tym: (126 116) 61 397
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu r6znic kursowych (5 099) 8
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 321 793 394 046
G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 195 677 455 443
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 8759 -

5. Informacja dodatkowa do skréconego skonsolidowanego raportu

5.1 Informacje podstawowe

Echo Investment S.A. (zwana dalej Spotka), dziatajaca wczesniej jako ,, Echo Press” Sp. z o0.0. zostala zarejestrowana w Kielcach 23 lipca 1992 roku.
Siedziba Spotki sa Kielce, Al. Solidarnosci 36.

Podstawowg dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Echo Investment (zwanej dalej Grupa Kapitalowq) mozna podzieli¢ na cztery gtéwne segmenty:
(a) budowa i wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
(b) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,
(c) budowa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych,
(d) budowa i sprzedaz obiektow hotelowych.

Na dzien 30 wrzesnia 2009 roku oraz 30 wrzesnia 2008 roku Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 304 i 371 osoby.
Grupa Kapitalowa prowadzi dzialalnoé¢ gospodarcza na terenie Polski, Wegier, Rumunii i rozpoczyna na Ukrainie.

Sprawozdanie zostalo przedstawione za okres dziewieciu miesiecy, zakoriczony 30 wrzesnia 2009 roku, z danymi poréwnywalnymi za okres
dziewieciu miesiecy, zakoriczony 30 wrzeénia 2008 roku. Sprawozdanie sporzadzono w tysigcach polskich zlotych, zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejska.

Akcje podmiotu dominujacego - Echo Investment SA - notowane sa na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie SA od 1996 roku. Liczba
akgji spotki Echo Investment SA wynosi 420.000.000 sztuk akcji zwyktych na okaziciela.
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5.2 Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego

W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitalowej Echo Investment prezentowane sa skonsolidowane dane finansowe za okres 9 miesiecy
zakoniczony 30 wrzesnia 2009 roku oraz dane poréwnawcze za okres 9 miesiecy zakoniczony 30 wrzeénia 2008 roku i dane poréwnawcze za okres 12
miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2008 roku (w przypadku bilansu i zestawienia zmian w kapitale wltasnym). Wszystkie dane finansowe w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono inaczej, prezentowane sa w tysiacach PLN.

Waluta sprawozdawcza sprawozdania finansowego Grupy jest zloty polski (,PLN”) - takze waluta sprawozdawcza i funkcjonalna jednostki
dominujacej. W sktad Grupy wchodza jednostki, ktére maja inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze tych spétek, wchodzace w
skiad niniejszego sprawozdania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami MSR 21. Pozycje bilansowe zostaly przeliczone wg kursu z dnia
bilansowego, natomiast pozycje rachunku wynikéw zostaty przeliczone wg kursu $redniego za okres. Powstate w wyniku przeliczenia réznice
kursowe zostaty wykazane w osobnej pozycji kapitalu wiasnego.

Sprawozdanie jest sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoéci i Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejskg. Zasady wyceny aktywéw i pasywéw oraz ustalania wyniku finansowego przyjeto jak na dzien
bilansowy. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych
wg wartosci godziwej i instrumentéw finansowych wycenianych zgodnie z MSR 39. Sprawozdanie sporzadzono przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzieé¢ przyszlosci, majac na uwadze fakt, Ze nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystal swoja najlepsza wiedze odnosnie zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad wyceny
poszczegodlnych pozycji skréconego 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 2009 roku. Zastosowane wytyczne nie miaty istotnego wplywu na
niniejsze sprawozdanie finansowe.

Grupa wprowadzila nastepujace interpretagje:

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 kapitaléw wlasnych i mialy na celu poprawe zdolnosci uzytkownikéw sprawozdan finansowych do analizy i poréwnan informacji w
nich zawartych.

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 niektorych
instrumentéw finansowych, ktére charakteryzujg sie podobieristwem do instrumentéw kapitalowych, ale sa klasyfikowane jako zobowigzania
finansowe. Zgodnie z nowym wymogiem Standardu instrumenty finansowe, takie jak instrumenty finansowe z opcja sprzedazy oraz instrumenty,
ktore naktadaja na spétke obowiazek wyplaty udziatu w aktywach netto tylko w przypadku likwidacji sp6tki, po spelnieniu okreslonych warunkéw,
sg prezentowane jako kapital wtasny.

Zmiany do MSR 40 , Nieruchomosci inwestycyjne”

Zmiany do MSR 40 obowiazuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany wprowadzajg miedzy
innymi zmiane dotyczaca nieruchomosci w budowie, dla ktérych istnieje intencja ich uzytkowania jako nieruchomos¢ inwestycyjna w przyszlosci.
Pozycje takie w nastepstwie zmian do MSR 40 beda réwniez wykazywane jako nieruchomosé¢ inwestycyjna. W wypadku gdy jednostka stosuje
model wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej, zgodnie ze zmienionym MSR 40, takie skladniki beda réwniez wyceniane do
wartoéci godziwej. Jednakze, w wypadku gdy wartos¢ godziwa nieruchomosé inwestycyjnej nie moze zosta¢ wiarygodnie szacowana w sposob
ciagly, nieruchomos¢ inwestycyjna bedzie wyceniana wedlug modelu kosztu historycznego do wczesniejszej daty z dwoéch: daty zakoriczenia
procesu budowy lub do momentu, w ktérym bedzie istniala mozliwos¢ wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej. Zastosowanie zmienionego
Standardu nie mialo wplywu na prezentowane poréwnywalne 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 obowigzuje dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych 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 wspéizaleznych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Ponadto wyeliminowano definicje metody kosztowej i zastapiono zasada
rozpoznania przychodu w zwiazku z otrzymanymi dywidendami w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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 dwoéch kwestii: wyjasnia, ze warunkami
nabycia uprawnien s tylko warunek $wiadczenia ustugi oraz warunek zwigzany z wynikami operacyjnymi jednostki. Pozostale cechy programu

echo
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platnosci w formie akcji nie sa uznawane jako warunki nabycia uprawnien. Standard wyjasnia, ze ujecie ksiegowe anulowania programu przez
jednostke lub inng strone transakcji powinno by¢ takie samo.

Zmiany do MSSF 7 , Instrumenty finansowe: Ujawnianie informacji

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: Ujawnianie informacji” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci 5 marca 2009 r. i obowigzuja od dnia 1 stycznia 2009r. Zmiany wprowadzajg trzystopniowa hierarchie na potrzeby ujawniania
wyceny wartoéci godziwej oraz wymoég zamieszczania dodatkowych ujawnient dotyczacych wzglednej wiarygodnosci wyceny wartosci godziwej.
Ponadto zmiany wyjasniaja i rozszerzaja istniejagce wezesniej wymagania w zakresie ujawnient dotyczacych ryzyka ptynnosci.

Nowy MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”

Standard MSSF 8 zostal wydany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 30 listopada 2006 r. i obowiazuje 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 ujawnient informacji dotyczacych segmentéw dzialalnosci, a takze informacji
dotyczacych produktéw i uslug, obszaréw geograficznych, w ktérych prowadzona jest dzialalnosé¢ oraz gléwnych klientow. MSSF 8 wymaga
,podejécia zarzadczego” do sprawozdawczosci o wynikach finansowych segmentéw dziatalnosci.

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 programoéw lojalnosciowych dla swoich klientéw takich jak np. karty
lojalnoéciowe czy programy punktowe. W szczegélnosci, KIMSF 13 wskazuje prawidlowy sposéb ujecia zobowigzan wynikajacych z koniecznosci
dostarczenia darmowych lub po obnizonych cenach produktéw badz ustug klientom realizujacym uzyskane przez siebie , punkty”.

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
obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogélne wytyczne jak
nalezy dokonac¢ oceny umowy o ustugi budowlane, aby okresli¢, 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 rozpoznaé¢ przychod z
tytulu wykonania ustugi budowlane;j.

Interpretacja KIMSF 16 ,Rachunkowos¢ 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
obowiazuje 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, ktora jednostka w grupie kapitalowej
moze wykazac¢ instrument zabezpieczajagcy w ramach zabezpieczenia inwestycji netto w jednostke zagraniczng, 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 wilasnego do rachunku zyskéw i strat dla zaréwno instrumentu
zabezpieczajacego, jak i pozycji zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycje.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Rada ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Komisja ds. Interpretacji
Miedzynarodowej Sprawozdawczoéci Finansowej wydaty nastepujace standardy i interpretacje, ktére nie weszly jeszcze w zycie:

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 okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 1. lub po tej dacie. Standard wymaga, aby efekty transakcji z udzialowcami mniejszosciowymi
byly ujmowane bezposrednio w kapitale, o ile zachowana jest kontrola nad jednostka przez dotychczasowa jednostke dominujaca. Standard réwniez
uszczegdlawia sposéb ujecia w przypadku utraty kontroli nad jednostka zalezng, tzn. wymaga przeszacowania pozostatych udzialéw do wartosci
godziwej i ujecie r6znicy w rachunku zyskéw i strat. Grupa planuje zastosowaé zmieniony MSR 27 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych
przepiséw nie bedzie mialo 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
wyijasnienie jak nalezy w szczegélnych okolicznosciach stosowaé zasady okreélajace, czy zabezpieczane ryzyko lub cze$é¢ przeptywéw pienieznych
spelniaja kryteria uznania za pozycje zabezpieczang. Wprowadzono zakaz wyznaczania inflacji jako mozliwego do zabezpieczenia komponentu
instrumentu diuznego o stalej stopie procentowej. Zmiany zabraniaja takze wigczania wartosci czasowej do jednostronnie zabezpieczanego ryzyka,
gdy opcje traktuje sie jako instrument zabezpieczajacy. Grupa planuje zastosowa¢ zmiany do MSR 39 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych
przepiséw nie bedzie mialo wplywu na wyniki finansowe Grupy.
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Poprawki do MSSF 2009

Rada ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowala 16 kwietnia 2009 r. “Poprawki do MSSF 2009”7, ktére zmieniaja 12
standardéw. Poprawki zawieraja zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawieraja zmiany terminologiczne i edycyjne. Wiekszos¢
zmian bedzie obowigzywac dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2010 r. Grupa planuje zastosowac zmiany od 1 stycznia
2010 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie mialo 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 polaczeri jednostek gospodarczych z data nabycia przypadajaca na 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany
zawieraja mozliwoé¢ wyboru ujecia udzialéw mniejszosci albo wedtug wartosci godziwej albo ich udzialu w wartosci godziwej zidentyfikowanych
aktywow netto, przeszacowanie dotychczas posiadanych w nabytej jednostce udzialéw do wartoéci godziwej z odniesieniem réznicy do rachunku
zyskow i strat oraz dodatkowe wytyczne dla zastosowania metody nabycia, w tym traktowanie kosztow transakcji jako koszt okresu, w ktéry zostat
on poniesiony. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmieniony MSSF 3 nie zostal jeszcze zatwierdzony przez Unie
Europejska. Grupa planuje zastosowac¢ zmieniony MSSF 3 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato istotnego wptywu
na wyniki finansowe Grupy.

Zmiany do KIMSF 9 i MSSF 7 , Instrumenty wbudowane”

Zmiany do KIMSF 9 i MSSF 7 ,Instrumenty wbudowane” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 12
marca 2009 r. i obowiazuja dla okreséw rocznych zakoriczonych 30 czerwca 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany precyzuja zmiany do MSSF 7 i MSR 39
wydane w pazdzierniku 2008 r. w zakresie instrumentéw wbudowanych. Zmiany uécislaja, ze w ramach reklasyfikacji aktywa finansowego z
kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat wszystkie instrumenty wbudowane musza zosta¢ ocenione i, jezeli to
konieczne, odrebnie zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym. Na dzieni sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiany do
KIMSF 9 i MSSF 7 nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowaé zmiany do KIMSF 9 i MSSF 7 od 1 stycznia
2010 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie mialo istotnego wptywu na wyniki finansowe Grupy

Interpretacja KIMSF 17 ,Dystrybucja do wlascicieli aktywoéw nie bedacych srodkami pienieznymi”

Interpretacja KIMSF 17 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 27 listopada 2008 r.
i obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie
momentu rozpoznania dywidendy, wyceny dywidendy oraz ujecia réznicy pomiedzy wartoscia dywidendy a wartoscia bilansowa
dystrybuowanych aktywéw. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego interpretacja KIMSF 16 nie zostala jeszcze zatwierdzona
przez Unie Europejska. Grupa planuje zastosowa¢ Interpretacje KIMSF 16 od 1 stycznia 2010 roku. Zastosowanie tych przepiséw nie bedzie miato
wplywu na wyniki finansowe Grupy.

Interpretacja KIMSF 18 ,Przeniesienie aktywow od klientow”

Interpretacja KIMSF 18 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu 29 stycznia 2009 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne zakresie ujecia
przeniesienia aktywow od klientéw, mianowicie, sytuacje, w ktdérych spelniona jest definicja aktywa, identyfikacje oddzielnie identyfikowalnych
ustug (Swiadczonych ustug w zamian za przeniesione aktywa), ujecie przychodu i ujecie srodkéw pienieznych uzyskanych od klientéw. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego interpretacja KIMSF 16 nie zostala jeszcze zatwierdzona przez Unie Europejska. Grupa planuje
zastosowac Interpretacje KIMSF 16 od 1 stycznia 2010 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 III kwartale 2009 roku Grupa Kapitalowa Echo Investment nie zmieniata zasad rachunkowosci. Szczegétowa polityka rachunkowosci zostala
przedstawiona w raporcie pétrocznym za I péirocze 2009 roku.

5.4 Skiad Grupy Kapitatowej Echo Investment

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitalowej peini spétka Echo Investment S.A., ktéra jako wiasciciel jednostek wchodzacych w skiad
Grupy, nadzoruje, wspdlrealizuje i zapewnia $rodki finansowe na realizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spétki wchodzace w jej
sklad zostaly powolane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadar inwestycyjnych i nie prowadza dzialalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra
wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie §wiadczenia uslug najmu skladnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych
ustug.

W skiad Grupy Kapitatowej Echo Investment na dzieni 30 wrzeénia 2009 roku wchodzi 87 spélek zaleznych, konsolidowanych metoda pelna; 1
spoétka wspotzalezna, konsolidowana metoda proporcjonalna i 3 spétki wyceniane metoda praw wtasnosci.
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Jednostki konsolidowane metoda pelna:
- ,Athina Park” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Centrum Handlowe PHS” Spotka Akcyjna z siedziba w Szczecinie
- ,Echo - Arena” Spélka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Arena Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Aurus” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Building Ingatlanhasznoisito” Kft. z siedziba w Budapeszcie
- ,Echo - Centrum Bankowoéci i Finanséw £.6dz” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach
-, Echo - Centrum Belchatéw” Spoétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
-, Echo - Centrum Biznesu £.6dz” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Centrum Jelenia Géra” Spoétka z o.0. z siedziba w Jeleniej Gorze
- ,Echo - Centrum Poznari” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Przemysl” Spoétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Centrum Rzeszéw” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Centrum Tarnéw” Spélka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Galaxy” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
—  ,Echo - Galaxy spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z o. 0. z siedzibg w Szczecinie
-, Echo - Galeria Kielce" Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach
-, Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach
-, Echo - Metropolis” Spoétka z 0.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo - Oxygen” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (poprzednio: , Projekt Echo - 65” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach)
- , Echo - Park Postepu” Spéika 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 siedziba w Kielcach
- ,Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito” Kft. z siedziba w Budapeszcie
- ,Echo - Project 1”7 LLC z siedziba w Kijowie
- ,Echo - Project 2” LLC z siedziba w Kijowie
- ,Echo - Property Poznan 1” Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Property Poznan 2" Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Kielcach
- ,Echo - SPV 6” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach
- ,Echo - Veneda” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo ACC” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo Bau” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo Investment - Centrum Handlowe Piotrkéw Trybunalski” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft.” z siedziba w Budapeszcie
- ,Echo Investment Project 1” S.R.L. z siedziba w Bukareszcie
- , Echo Investment Project Management” S.R.L. z siedziba w Bukareszcie
- ,Echo Investment Ukraine” LLC z siedziba w Kijowie
- ,EIProject Cyp - 1” Limited z siedziba w Nikozji
- ,Est On Property Management” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Malta Office Park” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,MDP” Spéika z 0.0. z siedziba w Kielcach
- ,Piomot Auto” Spéika z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Princess Boryszewska” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Princess Investment” Spétka z 0.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 17” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 28” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 30” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 34” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 37” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 39” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 41” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
-, Projekt Echo - 41 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 42” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 42 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 43” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 44” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 45” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 45 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka Komandytowa z siedzibg w Kielcach
- ,Projekt Echo - 46” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 47” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 48” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
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- ,Projekt Echo - 53” Spétka z 0.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 54” Spétka z 0.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 55” Spétka z 0.0. 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” Spéltka z o.0. z siedzibg w Kielcach

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

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

- ,Projekt Echo - 62” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 63” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 67” Spétka z 0.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 68” Spétka z 0.0. z siedzibg w Kielcach

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

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

- ,Projekt Echo - 71” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 77” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 80” Spétka z o.0. z siedzibg w Kielcach

- ,Projekt Echo - 89” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
- ,Projekt Echo - 93” Spélka z o.0. z siedziba w Kielcach

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

-, Projekt Naramowice Poznant" Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach
-  ,SPV-1"Sp.zo.o.

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

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

- ,Zaklady Ogrodnicze Naramowice” Spoétka z o0.0. z siedzibag w Poznaniu

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

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

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

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

Powigzania kapitatlowe wewnatrz Grupy Kapitalowej dotycza:
- ,Piomot - Auto” Sp. z o0.0., ktéra posiada 5,53% kapitatu 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 % kapitalu podstawowego , Echo - Galeria Kielce” Sp. z 0.0.;
- 100% kapitatu podstawowego , Princess Boryszewska” Sp. z o.0.
- ,Projekt Echo - 37” Sp. z 0.0., ktéra posiada 0,001% kapitatu podstawowego , Echo - SPV 6” Sp. z 0.0.;
- ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z o.0., ktéra posiada 1% wktadu ,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;
- ,Echo - Galaxy” Sp. z o.0., ktéra posiada 1% wkiadu ,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z 0.0., ktéra posiada 1% wktadu ,Echo - Galaxy Sp. z 0.0.” Spétka komandytowa;
- ,Projekt Echo - 93” Sp. z 0.0., ktéra 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., ktéra posiada 1% wktadu , 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., ktéra posiada 1% wktadu , 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” Spéika 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 o.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% kapitatu podstawowego , Echo - Galaxy Szczecin” 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% kapitatu podstawowego , Echo - Metropolis” Spétka z o.0. z siedzibg w
Kielcach , poprzednio ,Projekt Echo - 81” Spoétka z o.0. z siedziba w Kielcach
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- ,Echo Investment Ukraine” LLC, ktéra posiada:

- 100% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 1” LLC

- 99,99% kapitatu podstawowego , Echo - Projekt 2” LLC
- ,Echo - Projekt 1” LLC, ktdra posiada 0,01% kapitalu podstawowego ,, Echo - Projekt 2” LLC;
- ,Echo Investment Project 1” SRL, ktéra posiada 0,007% kapitatu podstawowego , Echo Investment Project Management” SRL;
- ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0., ktéra posiada 99,97 % kapitalu podstawowego , Projekt Naramowice Poznani” Sp. z o.0.
- ,,Pro]ekt Echo - 177 Sp. z 0.0., ktéra posiada odpowiedni udziat w kapitale podstawowym spétek:

1,00% kapitatu ,,Echo Aurus” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach;

- 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.;

- 1,00% kapitatu ,Echo - Pasaz Grunwaldzki” Sp. z o.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% kapitalu , Projekt Echo - 46” Sp. z 0.0.;

- 0,1% kapitalu , Projekt Echo - 47” 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% kapitatu , Projekt Echo - 70” Sp. z 0.0.;

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

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

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

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

- 0,05% kapitatu , EI Project Cyp - 1” Limited;

- 0,03% kapitatu ,Malta Office Park” Sp. z 0.0.;

- 0,03% kapitatu ,Echo - SPV 6” Sp. z 0.0.;

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

- 0,02% kapitatu , Projekt Naramowice” Sp. z 0.0.;

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

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

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

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

- 0,005% kapitatu ,, Echo - 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 0.0.;

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

- 0,001% kapitatu ,, Echo - Galaxy Szczecin” Sp. z 0.0.;

- 0,001% kapitatu ,,Echo - Oxygen” Sp. z 0.0. z siedzibag w Kielcach (poprzednio: ,Projekt Echo - 65” Spétka z o.0. z siedziba w

Kielcach)

- 0,001% kapitatu "Echo Park Postepu" Spotka z o.0. z siedziba w Kielcach;

- 0,001% kapitatu ,, Echo - Metropolis” Spotka z o.0. z siedziba 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.;

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

Dziatalnos$é¢ Grupy Kapitalowej Echo Investment obejmuje kilka segmentéw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywéw przeznaczonych na
wynajem, systematyczna realizacja i sprzedaz projektéw mieszkaniowych, zarzadzanie nieruchomosciami, w duzym stopniu zapewniaja
poréwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast przychody z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji, obrotu nieruchomosciami oraz
inna dziatalno$¢ o mniejszym znaczeniu, moze cechowaé sezonowos¢ lub cyklicznosé. Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzeri o charakterze
jednorazowym, ktére moga mie¢ wplyw na osiggane wyniki w danym okresie.

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

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

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

Nazwa banku ‘ Charakter instrumentu Kwota[vt\«]r)t'g:)rzzlﬁfstana 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

Echo Investment, w ramach umowy zawartej z BRE Bankiem SA, moze wyemitowac obligacje do kwoty 600 mln 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 wyplacala w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowala jej wyplaty w biezacym i
najblizszym okresie.

W dniu 12 maja 2009 roku Zarzad Spoétki przedstawit Radzie Nadzorczej Echo Investment SA propozycje przeznaczenia zysku netto wykazanego w
sprawozdaniu finansowym Sp6iki za rok koriczacy sie 31 grudnia 2008 roku.

Zarzad Spotki zaproponowat, aby zysk netto za 2008 rok oraz zysk z lat ubiegtych wylaczy¢ w calosci z podziatu 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.

W dniu 28 maja 2009 roku, ZWZA Echo Investment SA, na podstawie podjetej uchwaly nr 6 w sprawie podziatu zysku, postanowilo zysk netto
osiagniety przez spotke Echo Investment SA w zakoriczonym roku obrotowym 2008 wylaczy¢ z podzialu pomiedzy akcjonariuszy i przeznaczyé¢ w
catosci na zasilenie kapitalu zapasowego celem finansowania biezacej dziatalnosci Spétki.

5.8 Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposoéb wptynaé¢ na przyszte wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej Echo Investment

W dniu 6 pazdziernika 2009 roku pomiedzy spoétkami zaleznymi Echo Investment SA, ,Echo - Galeria Kielce” Sp. z o.0. z siedzibg w Kielcach
(Kredytobiorca), ,Projekt Echo - 62” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach (Gwarant) a Bankiem Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), (Bank,
Kredytodawca), zawarta zostata umowa kredytu (Umowa). Na mocy postanowiern Umowy Kredytodawca udziela kredytu w wysokosci 100 min
EUR (co na dzien zawarcia umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi réwnowartoé¢ 417,8 min PLN). Kredyt uruchamiany bedzie w
dwoch transzach do dnia 31 marca 2012 roku wigcznie. Kredyt oprocentowany bedzie w oparciu roczng stope procentowg EURIBOR powiekszona
o marze. Ostateczny termin splaty kredytu to 31 marca 2020 roku. Srodki pozyskane na podstawie Umowy przeznaczone zostana na finansowanie
kosztéw rozbudowy centrum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w Kielcach przy skrzyzowaniu al. Solidarnosci i ul. Swigtokrzyskiej
(Centrum). Catkowita powierzchnia najmu Centrum po rozbudowie wynosita bedzie ok. 67.000 mkw. wraz z ok. 2.200 miejscami parkingowymi.
Zabezpieczenie splaty wszelkich wierzytelnoéci Kredytodawcy z tytutu udzielonego kredytu to przede wszystkim:

- hipoteka kaucyjna ustanowiona przez Kredytobiorce na nieruchomoéci potozonej w Kielcach przy ul. Swigtokrzyskiej o tacznej powierzchni ok.
5,7951 ha,

- zastawy rejestrowe na udzialach w kapitale zakladowym Kredytobiorcy, bedacych wiasnoscia spotek zaleznych Echo Investment SA, , Echo Kielce
1” Sp. z 0.0.1 ,Projekt Echo - 93” Sp. z 0.0.,

- cesja wierzytelnosci przystugujacych Kredytobiorcy z tytutu uméw najmu i polisy ubezpieczeniowej,

- zastaw na rachunkach bankowych Kredytobiorcy,
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- hipoteka kaucyjna ustanowiona przez Gwaranta na nieruchomosci potozonej we Wroctawiu przy Placu Grunwaldzkim o tacznej powierzchni ok.
3,4758 ha, ktéra obowigzywac bedzie nie pézniej niz do 31 marca 2012 roku,

- zastaw rejestrowy na udzialach w kapitale zakladowym Gwaranta, bedacych wilasnoscia spétek zaleznych, Echo Investment SA, , Echo - Pasaz
Grunwaldzki Spétka z Ograniczong Odpowiedzialnoécia” Sp.k. i ,Projekt Echo - 17” Sp. z o0.0., ktéry obowigzywac bedzie nie pdzniej niz do 31
marca 2012 roku,

- zastaw na rachunkach bankowych Kredytobiorcy Gwaranta, ktéry obowigzywaé bedzie nie pézniej niz do 31 marca 2012 roku,
- poreczenie Echo Investment SA, ktére obowigzywac bedzie od dnia wykorzystania pierwszej transzy kredytu do czasu uprawomocnienia sie
postanowienia o wpisie zastawow rejestrowych,

- oéwiadczenie o poddaniu sie egzekucji Kredytobiorcy.

Jednoczesnie Kredytobiorca zawrze umowy zabezpieczajace z Bankiem w celu zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym i ryzykiem stopy
procentowej, na podstawie ktérych dokonywane beda transakcje typu swap, forward swap lub transakcje na instrumenty pochodne, dla catosci lub
czesci transz pozostatych do splaty.

W dniu 8 pazdziernika 2009 roku pomiedzy Echo Investment SA a spétka Eiffage Budownictwo Mitex S.A. z siedzibg w Warszawie (Wykonawca)
zawarta zostala umowa o Generalne Wykonanie Obiektu (Umowa).

Na podstawie zawartej Umowy Wykonawca zobowigzuje sie do realizacji robét polegajacych na generalnym wykonaniu rozbudowy centrum
handlowo-rozrywkowego Galeria Echo (Centrum) wraz z infrastruktura zewnetrzna i zagospodarowaniem terenu, na nieruchomosci potozonej w
Kielcach u zbiegu ulicy Swietokrzyskiej i Alei Solidarnoéci (Obiekt), w tym m.in. na:

- rozbidrce i modernizacji czeéci istniejgcego Centrum,

- generalnym wykonaniu rozbudowy Obiektu,

- uzyskaniu niezbednych odbioréw przez odpowiednie stuzby,

- uzyskaniu prawomocnej decyzji pozwolenia na uzytkowanie Obiektu,

Catkowita powierzchnia najmu Centrum po rozbudowie wynosi¢ bedzie ok. 67.000 mkw.

Realizacja Obiektu zakoniczy¢ ma sie do dnia 09 maja 2011 roku.

Wynagrodzenie Wykonawcy za wykonanie Obiektu jest ryczaltowe i wynosi 161,3 mln zt netto.

Umowa zawiera postanowienia umozliwiajgce naliczenie kar umownych, ktérych lgczna warto$¢ moze przekroczy¢ wyrazonag w PLN
réwnowartos¢ 200.000 EUR, lecz nie moze przekroczy¢ 10% wartosci wynagrodzenia netto z tytulu wykonania Obiektu. Podstawa naliczania kar
umownych bedzie nie wykonanie lub nienalezyte wykonanie prac zwigzanych z realizacja Obiektu, w tym m.in. opéZnienie w zakoriczeniu
realizacji w ustalonym terminie, badz odstapienie od Umowy przez Echo Investment SA lub Wykonawce z przyczyn, za ktére odpowiedzialnosé
ponosi druga strona Umowy. Zaplata kar umownych nie wytacza uprawnienia do dochodzenia roszczeri odszkodowawczych, ktérych wartosé
moze przekroczy¢ wysokos¢ tych kar.

W dniu 16 pazdziernika 2009 roku, Zarzad spotki Echo Investment S.A., w wykonaniu obowigzku o ktérym mowa w art. 57 ust.3 ustawy o ofercie i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych z dnia 29 lipca 2005r.
(Dz. U. nr 184 poz.1539 z pézn. zm.), przekazal do publicznej wiadomosci ponizsze informacje poufne, ktérych przekazanie do wiadomosci
publicznej zostato opdznione na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 13 kwietnia 2006r. w sprawie rodzaju informagji, ktére moga
naruszy¢ stuszny interes emitenta, oraz sposobu postepowania emitenta w zwigzku z opdznieniem przekazania do publicznej wiadomosci
informacji poufnych (Dz. U. z 2006r. Nr 67 poz. 476).

1. W dniu 28 lipca 2008 roku, pomiedzy spétka zalezna Echo Investment SA, Wlementor Holdings Limited z siedziba w Nikozji (Cypr) - aktualna
nazwa EI Project Cyp-1 Limited (Spétka Zalezna lub Kupujacy), a sp6tka Janisola Investments Limited z siedzibg w Limassol (Cypr) (Sprzedajacy)
zawarta zostala umowa przedwstepna z warunkami zawieszajacymi (Umowa Przedwstepna).

Przedmiotem Umowy Przedwstepnej byto nabycie przez Kupujacego 100% udzialéw w kapitale zakladowym spétki Budivelnuy Soyuz ,, Monolit”
LLC z siedziba Kijowie (Ukraina) (Spétka Monolit), o wartosci nominalnej 52.000 UAH (co na dzieri zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze
$rednim kursem NBP stanowilo réwnowartos¢ 25.261,60 PLN), uprawniajacych do 100% gltoséw na zgromadzeniu wspolnikéw.

Warunkiem zawarcia ostatecznej umowy zakupu udziatéw w Spéltce Monolit byto m.in.:

-nabycie przez Spotke Monolit prawa wlasnosci nieruchomosci potozonej w Kijowie o powierzchni ok. 43.000 mkw. (Nieruchomosc),
- uzyskanie przez Kupujacego pozytywnych wynikéw proceséw due diligence prawnego, finansowego i technicznego Spoétki Monolit oraz
Nieruchomosci. Strony Umowy Przedwstepnej uzgodnily, iz zawarcie ostatecznej umowy zakupu udzialéw nastapi po spelnieniu ww. warunkéw
w terminie do 31 marca 2009 roku.

Warunki mialy charakter zawieszajacy.

Cene nabycia 100% udzialéw w kapitale zakladowym Spoétki Monolit ustalono jako réwnowartoéé 1.000 USD za mkw. Nieruchomosci (co na dzien
zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowi réwnowartos¢ 2.268,80 PLN za mkw.), pomniejszong o 1 mln USD (co
na dzien zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze érednim kursem NBP stanowi réwnowartos¢ 2.268.800 PLN). Sprzedajacy miat prawo do
wynagrodzenia dodatkowego w przypadku, gdyby Spétka Monolit nabyta prawo wtasnosci Nieruchomosci po cenie nizszej niz 2 000 UAH za
mkw. Nieruchomosci (co na dzien zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze Srednim kursem NBP stanowilo réwnowartosé¢ 971,60 PLN za
mkw.).

Na podstawie Umowy Przedwstepnej Kupujacy zaplacil Sprzedajagcemu zaliczke w wysokosci 8 mln USD (co na dzien zawarcia Umowy
Przedwstepnej, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowito réwnowartos¢ 18.150.400 PLN).

Przedwstepna Umowa zawierata postanowienia umozliwiajace naliczenie kar umownych, ktérych taczna wartos¢ mogla przekroczyé wyrazong w
PLN réwnowarto$¢ 200.000 EUR (co na dzieri zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowilo réwnowartos¢ 641.600
PLN) oraz 10% wartosci Umowy Przedwstepnej. W przypadku niezawarcia umowy ostatecznej z winy Sprzedajacego, Kupujacy miat prawo
zadania zaptaty kary umownej w wysokosci 10 mIn USD (co na dzient zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowito
réwnowartosé 22.688.000 PLN). W przypadku niezawarcia umowy ostatecznej z winy Kupujacego, Sprzedajacy mial prawo zatrzymania zaliczki
oraz zadania zaplaty kary umownej w wysokosci 2 min USD (co na dziei zawarcia Umowy Przedwstepnej, zgodnie ze srednim kursem NBP
stanowilo réwnowartos¢ 4.537.600 PLN).

Umowa Przedwstepna uznana zostala za znaczaca na podstawie kryterium kapitalow wtasnych Echo Investment SA.
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2. W dniu 23 pazdziernika 2008 roku, ze wzgledu na niesatysfakcjonujace wyniki kalkulacji finansowych planowanej inwestycji spowodowane
nadzwyczajnym pogorszeniem sytuacji ekonomicznej na $wiecie, Kupujacy wypowiedzial Sprzedajgcemu Umowe Przedwstepna, ktéra na skutek
o$wiadczenia Kupujacego ulegta rozwigzaniu.

Rozwigzanie Umowy Przedwstepnej nie mialo negatywnych skutkéw finansowych dla Spétki Zalezne;.

W zwiazku z rozwigzaniem Umowy Przedwstepnej strony rozpoczely proces negocjacji zmierzajacy do zawarcia umowy sprzedazy udziatéw w
Spélce Monolit na nowych warunkach. Ze wzgledu na okolicznosci i poufny charakter prowadzonych negocjacji pomiedzy stronami Umowy
Przedwstepnej, Zarzad Echo Investment SA uznal, Ze podanie do publicznej wiadomosci informacji dotyczacych zawarcia i rozwigzania Umowy
Przedwstepnej, mogloby negatywnie wplynaé na dalszy przebieg i wynik prowadzonych negocjacji, a w konsekwencji naruszy¢ stuszny interes
emitenta.

3. W dniu 15 pazdziernika 2009 roku, pomiedzy spotka zalezng Echo Investment SA, EI Project Cyp-1 Limited z siedziba w Nikozji (Cypr) (Spotka
Zalezna lub Kupujacy), a spétka Janisola Investments Limited z siedzibag w Limassol (Cypr) (Sprzedajacy), zawarta zostala umowa nabycia
udziatéw w spétce "YEVROBUDGARANT” LLC z siedziba w Kijowie (Ukraina) (Spétka YBG) (Umowa).

Przedmiotem powyzszej Umowy jest nabycie przez Kupujacego 99% udzialéw kapitale zakladowym Spétki YBG, o wartosci nominalnej 62.370
UAH (co na dzieri zawarcia Umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowi réwnowartos¢ 21.810,79 PLN), uprawniajacych do 99% gloséw na
zgromadzeniu wspolnikéw.

Pozostaty 1% udzialéow w Spoétce YBG, o wartoéci nominalnej 630 UAH (co na dzieri zawarcia Umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP stanowi
réwnowartos¢ 220,31 PLN), uprawniajacych do 1% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikoéw, nabyta spétka zalezna Echo Investment SA - Echo
Investment Ukraine LLC z siedzibg w Kijowie (Ukraina).

Spétka YBG jest 100% udziatowcem w Spéice Monolit. Na dzieri zawarcia Umowy Spétka Monolit ma zapewnione prawo zakupu od Miasta Kijéw
prawa wlasnosci Nieruchomosci oraz prawo do zawarcia umowy dzierzawy Nieruchomosci, ktéra bedzie obowiazywac do czasu przeniesienia
prawa wlasnosci Nieruchomosci na Spétke Monolit. Tytut wlasnosci do Nieruchomosci bedzie uprawniaé¢ Spétke Monolit do zabudowania
Nieruchomosci parkiem biurowym.

Cena nabycia udzialéw w Spéice YBG wynosi 26 min USD (co na dzieri zawarcia Umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP stanowi réwnowarto$¢
72.995.000 PLN), przy czym bedzie ona pomniejszona o réwnowartoé¢ w USD ceny wykupu prawa wtasnosci Nieruchomosci przez Spétke Monolit
oraz réwnowarto$¢ ewentualnych niezaspokojonych zobowigzan Spétki YBG oraz Spétki Monolit. Na poczet ceny za udzialy w Spoélce YBG
zostanie zaliczona zaliczka w wysokosci 8 mln USD (co na dzieri zawarcia Umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowi réwnowartosé 22,46
mln PLN), ktéra Kupujacy zaplacit na podstawie Umowy Przedwstepne;j.

Echo Investment SA udzielita gwarancji korporacyjnej zaplaty ceny za udziaty w Spélce YBG do wysokosci 13 mln USD (co na dziert zawarcia
Umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP stanowi réwnowartosé 36.497.500 PLN). Jednoczes$nie Spétka YBG ustanowila na rzecz Sprzedajacego
zastaw na udzialach w Spéice Monolit do czasu zaplaty przez Kupujacego calej ceny za udzialy w Spétce YBG.

Zrédtem finansowania nabytych aktyw6w sa érodki wtasne Kupujacego i Echo Investment Ukraine LLC. Spétki te zamierzaja traktowac nabyte
aktywa jako diugoterminowa lokate finansowa.

Umowa nie zawiera postanowienn umozliwiajacych naliczenie kar umownych, ktérych taczna wartos¢ moze przekroczyé wyrazong w PLN
réwnowartos¢ 200.000 EUR (co na dzien zawarcia Umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP stanowi réwnowartos¢ 839.160 PLN) lub 10% wartosci
Umowy.

Zakup udziatéw w kapitale zakladowym Spétki YBG, 100% udzialowca w Spélce Monolit posiadajacej nieruchomosé w Kijowie wynika z przyjetej
strategii, zgodnie z ktéra Echo Investment S.A. rozwija dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Na
zakupionym terenie planowana jest realizacja zespotu budynkéw biurowych o powierzchni wynajmowanej okoto 100.000 mkw.

W dniu 16 pazdziernika 2009 roku pomiedzy spétka Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie (Inwestor), a spétka Echo Investment S.A. z siedzibg w
Kielcach (Generalny Realizator Inwestycji, GRI) zawarty zostat aneks nr 1 (Aneks) do warunkowej umowy o generalna realizacje inwestycji z dnia 4
wrzeénia 2008 roku (Umowa GRI). Zgodnie z postanowieniami zawartego Aneksu Umowa GRI wchodzi w zycie z dniem 16 pazdziernika 2009
roku. Na podstawie Umowy GRI, Generalny Realizator Inwestycji zobowigzuje si¢ do wybudowania, zgodnie ze standardami ACCOR, hotelu
klasy Novotel o powierzchni netto wynoszacej ok. 7.200 mkw. i dostarczenia go Inwestorowi w stanie pod klucz (Inwestycja). Inwestycja ma zosta¢
zrealizowana na nieruchomosci posiadanej przez spétke zaleznag Echo Investment SA, , Echo - Kielce 1”7 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach, znajdujacej
sie w Lodzi przy ul. Pilsudskiego. GRI podejmie wszelkie czynnosci prawne, administracyjne i finansowe zmierzajace do realizacji Inwestycji, w
tym m.in. do:

- uzyskania decyzji o pozwoleniu na budowe oraz pozwolenia na uzytkowanie dla wybudowanego hotelu,

- wydania przez wlaéciwy organ administracyjny decyzji stwierdzajgcej przeniesienie decyzji o warunkach zabudowy na Inwestora,

- zawarcia pomiedzy Inwestorem (Kupujacy) a spétka zalezng Echo Investment SA, , Echo - Kielce 1”7 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (Sprzedajacy),
przyrzeczonej umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci (Umowa Przyrzeczona).

Realizacja Inwestycji zakoniczy¢ ma sie nie p6ézniej niz do 12 grudnia 2012 roku. W przypadku nie uzyskania przez GRI ostatecznego pozwolenia na
budowe Inwestycji na rzecz Inwestora w terminie do 14 kwietnia 2011 roku niniejsza umowa ulegnie rozwigzaniu. Ponadto Inwestor ma prawo do
rozwigzania Umowy GRI w przypadku nie dostarczenia Inwestycji w ww. terminie realizacji Inwestycji, badz jej niewlasciwej realizacji. Cena netto
za realizacje Inwestycji to 40,32 mln PLN. Umowa GRI zawiera postanowienia umozliwiajace naliczenie kar umownych, ktérych faczna wartoséé
moze przekroczy¢ wyrazong w PLN réwnowartoéé 200.000 EUR (co na dzieri zawarcia Aneksu, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi
réwnowarto$¢ 841.560 PLN) oraz moze przekroczy¢ 10% wartosci wynagrodzenia netto z tytulu wykonania przedmiotu Umowy. Zaplata kar
umownych nie wylacza uprawnienia do dochodzenia roszczeri odszkodowawczych, ktérych wartoé¢ moze przekroczy¢ wysokos¢ tych kar.
Podstawg naliczania kar umownych bedzie m.in. nie uzyskanie pozwolenia na budowe, opdéznienia w realizacji Inwestycji, badZ rozwigzanie
Umowy GRI.

W dniu 16 pazdziernika 2009 roku pomiedzy spé6tka zalezng Echo Investment SA, , Echo - Kielce 1” Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach (Sprzedajacy), a
spotka Orbis Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie (Kupujacy), zawarty zostal aneks do przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy
nieruchomosci (Przedwstepna Warunkowa Umowa Sprzedazy).

Na mocy zlozonych o$wiadczen strony ustalily, ze Sprzedajacy i Kupujacy zawra Przyrzeczona Umowe po spelnieniu sie, oprocz warunkéw
wskazanych w raporcie biezagcym nr 44/2008 z dnia 5 wrzeénia 2008 roku, do dnia 15 grudnia 2010 roku dodatkowego warunku tj. przedlozenia
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Kupujacemu przez Sprzedajacego ostatecznej decyzji o pozwoleniu na budowe Inwestycji oraz wszelkich wymaganych do realizacji Inwestycji
decyzji administracyjnych dotyczacych infrastruktury technicznej, ukladu komunikacyjnego i niezbednej drogi pozarowe;j.

Przedmiotem Przedwstepnej Warunkowej Umowy Sprzedazy jest prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci - dziatek potozonych w Lodzi
przy ul. Pitsudskiego, o tacznej powierzchni ok. 1.450 mkw. (Nieruchomos¢). Wartoé¢é umowy wynosi 5 min PLN netto.

Ponadto Strony aneksowanej Przedwstepnej Warunkowej Umowy Sprzedazy postanowily, ze, w przypadku, gdy realizacja Inwestycji na
podstawie Umowy GRI okaze sie niemozliwa, Kupujacy moze nie przystapi¢ do zawarcia Umowy Przyrzeczonej, a w przypadku, gdy Kupujacy
uzyska informacje o niemozliwosci realizacji Inwestycji po zawarciu Umowy Przyrzeczonej, ma on prawo w terminie do 31 maja 2011 roku do
odstgpienia od Umowy Przyrzeczonej i/lub zadania odkupienia Nieruchomosci.

W dniu 14 pazdziernika 2009 roku Spétka z Grupy Echo zawarla transakcje zmiany terminu rozliczenia opgji call i put o nominale 10 mln EUR
kazda z daty 14 pazdziernika 2009 roku na 12 kwietnia 2010 roku.

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

I. Sktad Grupy Kapitalowej zwiekszyt sie o 1 spétke:

W dniu 31 sierpnia 2009 roku spétka Echo Investment SA nabyla 100% udzialéw w kapitale zaktadowym spétki "SPV - 1" Sp. z o.0. Kapitat
zakltadowy wynosi 50.000 PLN i dzieli si¢ na 1.000 udzialéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Cena zakupu wyniosta 50.000 PLN.

II. Sktad Grupy Kapitalowej zmniejszyt sie o 14 spétek:

W dniu 30 wrzesénia 2009 roku likwidacji ulegty sp6tki:

- ,Projekt Echo - 72” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 73” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 74” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 75” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 76” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 83” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 84” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 85” Spétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 86” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 87” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 88” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 90” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 91” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach,
- ,Projekt Echo - 92” Spoétka z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach.

II. Zmianie ulegta struktura wtasnosciowa kapitatu zaktadowego spétek zaleznych:

W dniu 30 lipca 2009 roku zawarte zostaly nastepujace umowy sprzedazy:

- pomiedzy Echo Investment SA (Nabywajacy) a spéika zalezna ,Projekt Echo - 17”7 Sp. z o0.0. (Zbywajacy) zawarta zostala umowa sprzedazy 1
udziatu w kapitale zakladowym spétki , Echo Property Poznan 2” Sp. z 0.0. za cene 500 zi,

- pomiedzy Echo Investment SA (Nabywajacy) a spétka zalezna ,Projekt Echo - 17” Sp. z o.0. (Zbywajacy) zawarta zostala umowa sprzedazy 1
udziatu w kapitale zakladowym spétki , Projekt Echo - 34” Sp. z 0.0. za cene 500 zl,

- pomiedzy Echo Investment SA (Nabywajacy) a spéika zalezng ,Projekt Echo - 177 Sp. z o0.0. (Zbywajacy) zawarta zostala umowa sprzedazy 1
udziatu w kapitale zakladowym spétki , Projekt Echo - 48” Sp. z 0.0. za cene 50 z1,

- pomiedzy Echo Investment SA (Nabywajacy) a spélka zalezng ,Projekt Echo - 177 Sp. z o0.0. (Zbywajacy) zawarta zostata umowa sprzedazy 1
udziatu w kapitale zakladowym spétki , Projekt Echo - 80” Sp. z 0.0. za cene 50 z1,

- pomiedzy Echo Investment SA (Nabywajacy) a spétka zalezng ,Projekt Echo - 17” Sp. z 0.0. (Zbywajacy) zawarta zostala umowa sprzedazy 1
udziatu w kapitale zakladowym spétki , Projekt Echo - 28” Sp. z 0.0. za cene 630 z1.

III. Zmiana nazwy spétek:

Zmianie ulegta nazwa spétki ,Projekt Echo - 65” Spétka z o.0. z siedziba w Kielcach na ,Echo - Oxygen” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.
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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 zobowigzaniach warunkowych:
5.10.1 Umowy poreczen

Obowigzujgce umowy poreczen Echo Investment SA na dzieri 30 wrzeénia 2009 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartosé

Poreczenie na rzecz — Termin waznosci Tytulem

do dnia zawarcia umowy

1 . . .
przelewu z praw Poreczenie za zobowigzania Echo Investment - Centrum Belchatow Sp. z

Bank PeKaO SA 740 PLN bankowej gw. arangt 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 zobowigzania spotki zaleznej

Projekt - Echo 49
Sp. zo.o.

Poreczenie za zobowigzania z tytulu naprawienia szkody wobec spétki

3.928 PLN do dnia 4 lipca 2010 r. Projekt - Echo 49 Sp. z 0.0.

5.10.2 Umowy gwarancji

Obowiazujgce gwarancje na dzieri 30 wrzesénia 2009 roku przedstawia ponizsza tabela:

Gwarant Wartose Termin waznosci Tytulem
[w tys.]

Bank PKO BP SA 1.800 PLN 31.12.2009 r.* Zabezpieczenie zobowigzan wobec PKP S.A.
do dnia splaty
Echo Investment SA 7300 PLN zobowigzari wynikajacych | Zabezpieczenie pokrycia przekroczenia kosztéw realizacji Il etapu Malta

z umowy kredytowejz | Office Park
dnia 22 czerwca 2009r.

1. 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 min PLN.
* gwarancja wygasta z dniem 09 listopada 2009 roku.

2. W dniu 22 czerwca 2009 roku Echo Investment S.A. udzielita gwarancji na rzecz Westdeutsche ImmobilienBank AG jako zabezpieczenie pokrycia
przekroczenia kosztéw realizacji Il etapu Malta Office Park w Poznaniu. Gwarancja obowigzywac bedzie do dnia splaty wszelkich zobowigzan
wynikajacych z zawartej pomiedzy spétka Malta Office Park Sp. z 0.0. a Bankiem Westdeustche ImmobilienBank AG (Niemcy) umowy kredytowej
z dnia 22 czerwca 2009 roku.
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5.11 Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitatowej ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen w Il kwartale
2009 roku

5.11.1 Najwazniejsze zdarzenia w Ill kwartale 2009 roku

W lipcu 2009 roku Zarzad Echo Investment podjal decyzje o wznowieniu prac na budowie biurowca OXYGEN realizowanego w Szczecinie przy
ul.Malczewskiego. Prace budowlane zostaly wstrzymane na poczatku kwietnia 2009 roku. Zmiana harmonogramu realizacji wynikata z koniecznosci
uwzglednienia specyficznych wymagari technicznych potencjalnych najemcéw i zwigzanej z tym modyfikacji projektu.

W dniu 20 sierpnia 2009 roku pomiedzy Echo Investment SA z siedzibg w Kielcach (Kredytobiorca) a Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski
SA z siedziba w Warszawie (Kredytodawca, PKO BP SA) zawarty zostal aneks (Aneks) do umowy kredytu w formie limitu kredytowego
wielocelowego z dnia 21 sierpnia 2006 roku (Umowa) na taczna kwote 80 miIn zi. Na mocy postanowieni Aneksu okres wykorzystania limitu ulegt
wydluzeniu i uplywa z dniem 19 sierpnia 2012 roku.

W ramach umowy kredytowej Kredytodawca udzielit Kredytobiorcy:

- kredytu w rachunku biezgcym w walucie polskiej,

- kredytu obrotowego w linii kredytowej w walucie polskiej, odnawialnego,

- gwarangcji bankowych w obrocie krajowym.

Srodki uzyskane na podstawie powyzszej Umowy oprocentowane beda wedlug zmiennej stopy procentowej w oparciu o 3M WIBOR,
powiekszonej o marze PKO BP SA.

Zabezpieczeniem splaty powyzszych wierzytelnosci Kredytodawcy jest weksel wilasny In blanco Kredytobiorcy wraz z deklaracja wekslows,
pelnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w PKO BP SA oraz oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji.

Dnia 26 sierpnia 2009 roku wielopoziomowy parking Galerii Echo w Kielcach udostepniony zostat klientom centrum. Parking jest pierwszym
etapem realizacji rozbudowy Galerii Echo. Prace z nim zwigzane rozpoczely si¢ w trzecim kwartale 2008 roku i trwaly 10 miesiecy. Na powierzchni
ponad 48 000 mkw. obiektu znajduje sie okoto 1 500 miejsc parkingowych, co tacznie z parkingiem zlokalizowanym pod obecnym centrum daje
liczbe 2 300 miejsc postojowych. Catkowity koszt inwestycji wyniést okoto 60 min PLN.

Na podstawie aneksu z dnia 17 wrzesnia 2009 roku do umowy kredytu w rachunku biezacym z dnia 25 marca 2003 roku wraz z pézniejszymi
zmianami, zawartej pomiedzy spétka Echo Investment SA (Kredytobiorca) a Bankiem BPH PBK SA (Kredytodawca, obecnie nastepcg prawnym jest
Bank PeKaO SA), kwota kredytu obrotowego w rachunku biezacym ulegta zmniejszeniu do kwoty 30 min PLN. Kredyt udzielony zostal na
finansowanie biezacej dziatalnosci Kredytobiorcy, za wyjatkiem finansowania spétek zaleznych. Pozostale warunki umowy nie ulegly zmianie.

Zgodnie z postanowieniami aneksu z dnia 17 wrze$nia 2009 roku do umowy kredytu obrotowego z dnia 07 marca 2002 roku wraz z p6Zniejszymi
zmianami, zawartej pomiedzy spétka Echo Investment SA (Kredytobiorca) a Bankiem PeKaO SA (Kredytodawca), kwota kredytu ulegla
zwiekszeniu do 100 min PLN. Zmianie ulegl réwniez termin dostepnosci kredytu i zostal wydtuzony do dnia 30 czerwca 2010 roku. Pozostate
warunki umowy nie ulegly zmianie.

5.11.2 Informacje dotyczace projektow Grupy Kapitalowej Echo Investment

W III kwartale 2009 roku Echo Investment S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitalowej Echo realizowaty 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 poszczegdlnych 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 zrealizowane przez Grupe funkcjonuja w kilkunastu wiekszych miastach w calej Polsce. Stabilnoé¢ rynku powierzchni
handlowych wynika z duzego popytu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do wymagan poszczegdlnych kontrahentéw i znacznej dywersyfikacji
branz.

Najemcami powierzchni komercyjnych sg zaréwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i lokalne przedsigbiorstwa. Do kluczowych
najemcéw w centrach handlowych naleza: Carrefour, Tesco, Real, Nomi, RTV Euro AGD, Empik, Douglas, Saturn Planet, Rossman oraz inne
sieciowe marki.
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Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Belchatéw, centrum handlowe Galeria Echo (rozbudowa)

W Belchatowie przy ul. Kolejowej planowana jest rozbudowa dzialajgcego centrum handlowego Echo. Istniejacy obiekt zostanie zmodernizowany, a
na sasiedniej dzialce powstanie nowy budynek z dodatkowa powierzchnia komercyjna. W sumie po rozbudowie centrum bedzie mialo ok. 26 000
mkw. powierzchni wynajmowanej, a do dyspozycji klientéw zostanie oddane tacznie ponad 750 miejsc parkingowych. Planowanym terminem
oddania obiektu do uzytku to pierwsza polowa 2011 roku.

Kalisz, centrum handlowo-rozrywkowe

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w Kaliszu Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego, regionalnego centrum handlowo-
rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gornoslaskiej i Trasie Bursztynowej. Powierzchnia wynajmowana to ok. 32.000 mkw. Zakoriczenie
realizacji planowane jest na pierwsze pétrocze 2012 roku.

Kielce, centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Echo - rozbudowa

W sierpniu 2009 roku zakoniczyly sie prace przy realizacji I etapu rozbudowy centrum handlowo - rozrywkowego Galeria Echo w Kielcach,
obejmujace budowe siedmiokondygnacyjnego parkingu. W pazdzierniku 2009 roku podpisano umowe z Generalnym Wykonawca kolejnych etapéw
realizacji projektu EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. Trzykrotnie wieksza galeria handlowa o powierzchni wynajmowanej okoto 65.000 mkw.
zostanie otwarta w 2011 roku.

Koszalin, centrum handlowo-rozrywkowe

W Koszalinie przy ul. Krakusa i Wandy planowana jest realizacja nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego. Powierzchnia wynajmowalna
obiektu wyniesie ok. 22.500 mkw. Zakoniczenie realizacji planowane jest na pierwsza potowe 2013 roku.

Lublin, centrum handlowo-rozrywkowe

W planach inwestycyjnych znajduje sie realizacja Parku Echo na Gérkach Czechowskich w Lublinie. Na nieruchomoséci Spotka zamierza zrealizowac:

e  centrum handlowo-rozrywkowo-ustugowe (Centrum), o lacznej powierzchni sprzedazy do 80.000 mkw., ktérego realizacja polaczona
bedzie z przebudowgq ukladu komunikacyjnego wokét planowanego obiektu, jako niezbednego elementu obstugi Centrum,
e zespol obiektow ustugowo-biurowych, jako dopelnienie funkcjonalne oferty Centrum,
e  park rekreacyjno-krajobrazowy o charakterze miejskim.
Zarzad Spoétki zmierza do ustalenia z Gming Lublin szczeg6téw dotyczacych planowanej przez Grupe Echo Investment inwestyciji.

Lomza, centrum handlowo-rozrywkowe VENEDA

Uzupelnieniem portfela powierzchni handlowych Spéiki, jest planowana realizacja budowy centrum handlowego w Lomzy. Obiekt zostanie
wybudowany u zbiegu ulic Zawadzkiej i Sikorskiego. Galeria bedzie dysponowata ok. 14 000 mkw. powierzchni handlowej. Rada Miasta w polowie
2009 roku uchwalita Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego centrum co pozwolito na podjecie kolejnych krokéw w realizacji projektu.
Zakoriczenie realizacji Galerii Veneda zaplanowane jest na drugg potowe 2011 roku.

Poznan, centrum handlowo-rozrywkowe METROPOLIS

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w Poznaniu przy ul. Hetmariskiej Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowego METROPOLIS, oferujacego ok. 80.000 mkw. powierzchni na wynajem. Grupa jest na etapie ustalenia koncepcji
architektonicznej projektu. Zakoriczenie realizacji planowane jest na druga potowe 2013 roku.

Stupsk, centrum handlowo-rozrywkowe ARENA

Na posiadanej nieruchomoéci znajdujacej sie w Stupsku przy ul. Grottgera planowana jest realizacja centrum handlowo-rozrywkowego ARENA.
Obiekt bedzie oferowat okoto 38.000 mkw. powierzchni wynajmowanej. Projekt zostal w 94% wynajety. Grupa Kapitalowa uzyskata pozwolenie na
budowe powyzszego obiektu. Realizacja ruszy po uzyskaniu finansowania, planowane zakoriczenie druga polowa 2011.
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Szczecin, centrum handlowe ASTRA

Centrum handlowe Astra powstanie na miejscu dziatajacego obiektu przy ul. A. Struga w Szczecinie. Calkowita powierzchnia wynajmowalna galerii
wyniesie ok. 25000 mkw. Kolejny etap projektu, ktérego realizacja planowana jest w pdzniejszych latach zaktada réwniez czes¢ rozrywkowa.
Centrum handlowe Astra zostanie oddane do uzytku w drugiej potowie 2011 roku.

Wroclaw, centrum handlowo-rozrywkowe PASAZ GRUNWALDZKI (rozbudowa)

Pasaz Grunwaldzki to centrum handlowo-rozrywkowe zlokalizowane przy Placu Grunwaldzkim we Wroctawiu. Obecnie na powierzchni ok. 52 000
mkw. znajduje sie blisko 200 sklepéw i punktéw ustugowych. Grupa Kapitatowa Echo planuje rozbudowe tego obiektu, po zakoriczeniu inwestycji
centrum bedzie mialo ponad 68 000 mkw. powierzchni wynajmowanej. W czesci handlowej znajdzie sie blisko 50 nowych sklepéw, a do dyspozycji
klientéw zostanie oddane tacznie blisko 1 600 miejsc parkingowych. Rozbudowane centrum zostanie oddane w drugiej potowie 2011 roku.

Pozostale centra handlowe i handlowo-rozrywkowe

Grupa Kapitatowa Echo planuje takze rozbudowe niektérych posiadanych centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych. Projekty te sa na etapie
pozyskiwania dodatkowych gruntéw oraz decyzji administracyjnych.

Dziatania podmiotéw z Grupy Kapitalowej skoncentrowane bedg w przysztosci na realizacji nowych projektéw, réwniez projektow w mniejszych
miastach Polski, oraz zwigkszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowy projektéw juz istniejacych.

Segment powierzchni biurowych

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitalowa Echo Investment posiada obiekty z przeznaczeniem na wynajem w Warszawie oraz Poznaniu.
Grupa realizuje nowe inwestycje, 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 wlasciwym standardom, gwarantujg stabilne przychody, wynikajace z dlugoterminowych uméw najmu. Powierzchnia
biurowa wynajmowana jest uznanym firmom, takim jak: Polkomtel SA, Deutsche Leasing, Impel SA, Colgate-Palmolive, Porr Polska, Modzelewski
& Rodek, Roche Diagnostic Polska i inne.

Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Gdansk, projekt przy ul. Jana z Kolna

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 obejmowal bedzie ponad 23.000 mkw. powierzchni wynajmowanej. Obecnie trwaja
procedury administracyjne zwigzane z uzyskaniem wymaganych pozwoleni oraz prace projektowe. Planowany termin rozpoczecia realizacji to
pierwsza polowa 2011 roku, a udostepnienia budynku najemcom to druga potowa 2012 roku.

Katowice, projekt przy ul. Francuskiej

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 trwajg procedury administracyjne zmierzajace do uzyskania pozwolenia na budowe planowanego kompleksu
biurowego. Rozpoczecie realizacji pierwszego etapu inwestycji zaplanowane jest na druga potowe 2010 roku. I etap inwestycji gotowy bedzie do
uzytkowania w potowie 2012 roku.

Krakow, projekt AVATAR

W IV kwartale 2008 roku rozpoczeto realizacje nowoczesnego budynku biurowego klasy A wraz z naziemnym i podziemnym parkingiem w
Krakowie przy ul. Lea. Koncepcja architektoniczna przygotowana zostala przez biuro projektowe DDJM Biuro Architektoniczne Sp. z o.0. z
Krakowa. Wykonawca stanu surowego jest spétka Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0. z Warszawy. Obiekt w catosci zostal wynajety przez Fortis Bank
Polska SA z siedziba w Krakowie. Powierzchnia wynajmowana to ok. 11.000 mkw. Planowany termin zakoriczenia realizacji to koniec 2009 roku.

Krakow, projekt przy ul. Opolskiej

Na posiadanej nieruchomosci polozonej w Krakowie przy ul. Opolskiej i 29 Listopada planowana jest realizacja nowoczesnego projektu biurowego
klasy A, o powierzchni wynajmowanej ponad 60.000. mkw. Obecnie trwaja procedury administracyjne zmierzajace do uzyskania pozwolenia na
budowe planowanego kompleksu biurowego. Obiekt realizowany bedzie w trzech etapach, rozpoczecie nastapi w drugiej potowie 2010 roku,
natomiast zakoriczenie I etapu planowane jest w potowie 2012 roku.
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L6dz, projekt AURUS

W celu optymalizacji procesu inwestycyjnego, projekt budynkéw biurowych klasy A na dzialce znajdujgcej w Lodzi przy ul. Pilsudskiego znajduje
sie w trakcie przeprojektowania. Planowane zmiany pozwola na bardziej elastyczne dostosowanie sie do zaistniatej sytuacji na rynku nieruchomosci
oraz umozliwia etapowaq realizacje i sprzedaz projektu. Powierzchnia wynajmowalna to ok. 21.000 mkw. Zgodnie z planami zakoriczenie realizacji I
etapu projektu nastapi¢ ma w pierwszej potowie 2012 roku.

Poznan, Malta Office Park

W I pétroczu 2009 roku trwatly prace realizacyjne kolejnego II etapu kompleksu obejmujacego ok. 15.000 mkw. powierzchni na wynajem, ktéry
zostanie oddany do uzytkowania w dwéch etapach, w II polowie 2009 roku i w 2010 roku. W czerwcu b.r. uzyskano prawomocne pozwolenie na
budowe III etapu inwestycji, ktérego rozpoczecie zaplanowane jest na I polowe 2010 roku, przekazanie obiektu do uzytkowania nastapi¢ ma do
korica 2011 roku. Planowana powierzchnia na wynajem catego kompleksu wyniesie ok. 31.000 mkw.

Szczecin, projekt Oxygen

Na posiadanej dzialce w Szczecinie przy ul. Malczewskiego prowadzone sa prace realizacyjne nowoczesnego budynku biurowego Oxygen. Ok.
14.000 mkw. powierzchni budynku przeznaczone zostanie na wynajem dla firm specjalizujacych sie w technologiach informatycznych i
telekomunikacyjnych. Projekt architektoniczny obiektu powstal w gdyriskiej pracowni Arch-Deco. Zakoriczenie realizacji projektu planowane jest na
potowe 2010 roku.

Warszawa, Park Postepu

We wrzedniu b.r. uzyskano prawomocna decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie 3 z 4 budynkéw parku biurowego wybudowanego na
nieruchomosci znajdujacej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21. W ostatnim budynku prowadzone sa jeszcze prace wykoriczeniowe. Projekt o
powierzchni wynajmowanej blisko 34.000 mkw. zaprojektowany zostal przez biuro APA Wojciechowski z Warszawy. Wykonawcg stanu surowego
oraz generalnym wykonawca inwestycji jest spétka Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0. z Warszawy. Planowany termin zakoniczenia II etapu to
pierwsza polowa 2010 roku.

Segment hotelowy

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy stanowig stabilne podstawy dzialalnosci spétki na rynku hotelowym. W poprzednich latach
Echo Investment S.A. zajmowata sie kompleksowa realizacja hoteli dla kluczowych klientéw, pelniac role generalnego realizatora inwestycji.
Projekty Grupy Kapitatowej w sektorze hotelowym prowadzone byly we wspoétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli: z francuskimi grupami
hoteli Accor i Envergure oraz norweska grupg Qubus. Zrealizowane hotele funkcjonuja w Warszawie, Kielcach, Krakowie, Szczecinie, Lodzi,
Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach. W przysztosci Spétka zamierza realizowaé hotele we wspotpracy z miedzynarodowymi operatorami
hoteli.

16dz, hotel Novotel

W trzecim kwartale b.r. Grupa Kapitalowa Echo Investment zakoriczyla rozmowy ze sp6tka Orbis S.A. ustalajac ostateczny harmonogram inwestycji.
Zgodnie z obowigzujaca umowa GRI, na nieruchomosci polozonej przy ul. Pilsudskiego w Lodzi, ktérej warunki sprzedazy ustalone zostaly w
odrebnej umowie przedwstepnej, zbudowany bedzie hotel klasy Novotel o powierzchni ok. 7.200 mkw. Planowany termin zakoriczenia realizacji
obiektu to pierwsza potowa 2012 roku.

Segment mieszkaniowy

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

W zwiazku z zaistniala trudna sytuacja na rynku mieszkari Spétka nie wyklucza etapowej realizacji planowanych inwestycji, wstrzymania realizacji
projektéw mieszkaniowych i dostosowywania harmonograméw realizacji inwestycji do rzeczywistej sytuacji rynkowe;.

Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Okolice Kielc, osiedle domoéow w Bilczy

W trzecim kwartale 2009 roku kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzacych w sktad osiedla doméw jednorodzinnych (Bilcza II), zaprojektowanego
przez biuro projektowe Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Architekci z Kielc, znajdujacych sie w Bilczy k. Kielc. Oferta obejmuje sprzedaz uzbrojonych
dziatek (pow. 125.000 mkw.) z gotowymi projektami domow.
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Okolice Kielc, osiedle doméw w Dyminach

Trwaly prace przygotowania realizacji kolejnego osiedla doméw na nieruchomosci znajdujacej sie w Dyminach k. Kielc. Osiedle zaprojektowane
przez biuro projektowe StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc obejmowac bedzie ok. 155.000 mkw. powierzchni calkowitej dzialek na
sprzedaz. Spoélka planuje sprzedaz dzialek wraz z projektami doméw. Projekt jest na etapie uzyskiwania pozwolenia na budowe, a planowane
rozpoczecie realizacji inwestycji nastapi w drugiej potowie 2010 roku. Termin zakoriczenia rob6t budowlanych okreslono na koniec pierwszego
pélirocza 2011 roku.

Krakoéw, projekt przy ul. Kilifiskiego

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie Spétka dysponuje dziatka o powierzchni 1.000 mkw, gdzie planowano budowe 2,5 kondygnacyjnego obiektu
mieszkalnego. Z uwagi na mala skale projektu Spotka nie wyklucza jednak mozliwosci sprzedazy dziatki.

Krakéw, projekt przy ul. Korzeniowskiego

W Krakowie przy ul. Korzeniowskiego Spétka planuje realizacje inwestycji mieszkaniowej. Budynek zaprojektowany przez biuro The Blok posiadat
bedzie powierzchnie ok. 3.000 mkw. (40 mieszkan). Projekt na etapie pozwoleri administracyjnych. Rozpoczecie realizacji inwestycji nastapi w
pierwszym poétroczu 2010 roku i trwaé bedzie do drugiego pétrocza roku 2011.

Krakow, projekt przy ul. Krasickiego

W III kwartale 2009 roku trwat proces przygotowania realizacji obiektu mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na nieruchomosci polozonej w
Krakowie przy ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to okolo 5.400 mkw. W zaprojektowanym przez biuro projektowe Studio S - Biuro
Architektoniczne Szymanowski z Krakowa budynku powstanie 88 mieszkari. Planowane rozpoczecie realizacji inwestycji to polowa 2010 roku.
Zakoriczenie procesu realizacji zaplanowano nie pézniej niz na druga potowe 2011 roku.

Krakow, projekt przy ul. Tynieckiej

Na posiadanej nieruchomosci o polozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spétka planuje realizacje budynkéw mieszkalnych. Powierzchnia na
sprzedaz wyniesie ok. 4.000 mkw. (40 mieszkan). Do korica biezacego roku Spétka planuje uzyskanie warunkéw zabudowy oraz pozwolenia na
budowe. Okres realizacji zaplanowano od drugiego péirocza 2010 roku do pierwszego péirocza 2012 roku.

Krakow, projekt przy ul. Bronowickiej

Na posiadanej nieruchomosci polozonej w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spotka planuje realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni na
sprzedaz ok. 3.300 mkw. W zaprojektowanym przez biuro projektowe Studio S Michat Szymanowski z Krakowa obiekcie powstanie ok. 45 mieszkari.
Projekt na etapie uzyskiwania pozwoleni administracyjnych. Planowany termin zakoniczenia realizacji inwestycji ustalono na druga polowe 2011
roku.

1.6dz, projekt przy ul. Okopowej i Gorniczej

Trwal proces przygotowania do realizacji budynkéw mieszkalnych, ktére powstang na nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ul. Okopowej i
Gorniczej. Szacowana powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 45.000 mkw. (700 mieszkan). Spétka uzyskala warunki zabudowy umozliwiajace
realizacje inwestycji. Zalozono jednoczesnie, iz pozwolenie na budowe Spoétka uzyska do korica biezacego roku. Projekt bedzie realizowany etapami.
Okres realizacji inwestycji zaplanowano na ponad pie¢ lat, tj. od pierwszego péirocza 2010 roku do korica 2015 roku.

L6dz, projekt przy ul. Wodnej

Na posiadanej nieruchomoéci znajdujacej sie w Lodzi przy ul. Wodnej Spétka planuje zrealizowac budynki mieszkalne obejmujgce ok. 300 mieszkan
(ok. 20.000 mkw. powierzchni na sprzedaz). Spétka uzyskala warunki zabudowy umozliwiajace realizacje inwestycji. Projekt jest na etapie
uzgadniania koncepcji a bedzie realizowany etapami. Ustalono, iz rozpoczecie budowy nastapi w drugim poétroczu 2010 roku, za$ proces realizacji
trwac bedzie nie dluzej niz do korica 2015 roku.

Poznan, Osiedle Naramowice

W przygotowaniu znajduje sie realizacja kolejnych, IV i V etapu, Osiedla Naramowice w Poznaniu (powierzchnia na sprzedaz wynosi ok. 13.500
mkw.), zaprojektowanego przez Archikwadrat Sp. z 0.0. z Poznania. Planowany czas realizacji IV etapu obejmie okres od poczatku 2010 roku do
konca 2011 roku. Etap V trwaé bedzie ok. dwoéch lat, od poczatku 2011 roku.

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

Poznan, Kasztanowa Aleja

W zawieszeniu znajduje sie projekt mieszkaniowy Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy ul. Wojskowej (ponad 17.000 mkw. w dwu etapach). W
zwigzku ze zmianami zachodzacymi na rynku zostala podjeta decyzja o zmianie harmonogramu realizacji i sprzedazy projektu. Ponowne
rozpoczecie realizacji projektu uzaleznione jest od oceny sytuacji na rynku mieszkaniowym. Spétka szacuje, ze nastapi to w pierwszej polowie 2010
roku, natomiast zakoriczenie obu etapéw planuje sie na pierwsza potowe 2014 roku.

echo
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Poznan, projekt przy ul. Litewskiej i Grudzieniec

Trwal proces przygotowywania realizacji osiedla miejskich doméw wielorodzinnych na nieruchomosci znajdujacej sie w Poznaniu przy ul.
Litewskiej i ul. Grudzieniec. Osiedle zaprojektowane zostalo przez biuro architektoniczne Arpa Pracownia Autorska z siedzibg w Poznaniu. Spétka
planuje sprzedaz dzialek wraz z projektami doméw (okoto 11.000 mkw. dziatek na sprzedaz). Przyjeto, iz realizacja inwestycji rozpocznie sie¢ w na
poczatku 2011 roku a jej termin nie przekroczy dwunastu miesiecy. Planowane zakoriczenie realizacji przyjeto na koniec 2011 roku.

Warszawa, Klimt House

W zwiazku ze zmianami zachodzacymi na rynku podjeta zostata decyzja o zmianie harmonogramu realizacji i sprzedazy projektu w Warszawie
przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia netto ok. 5.200 mkw.). Budynek mieszkalny zaprojektowany przez biuro Maka Sojka Architekci Sp. J. z
Warszawy zaklada realizacje 60 mieszkafi. Wznowienie budowy obiektu uzaleznione jest od oceny sytuacji na rynku mieszkaniowym przez Spotke i
planowane jest na pierwsza potowe 2010 roku. Realizacja potrwa do korica roku 2011.

Warszawa, osiedle doméw na Bielanach

W przygotowaniu znajduje sie projekt realizacji osiedla doméw w Warszawie w dzielnicy Bielany (Las Mlociriski). Na nieruchomoéci o powierzchni
6,3 ha zostalo wydzielone 31 dziatek. Szacowana powierzchnia dziatek na sprzedaz to blisko 53.000 mkw. Projekt zostal zaprojektowany przez biuro
architektoniczne W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0. z Warszawy i StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc. Zatozono, iz pozwolenie na
budowe Spétka uzyska do korica pétrocza 2010 roku. Okres realizacji przyjeto na okoto dwa lata.

Wroclaw, projekt przy ul. Jednosci Narodowej

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni 7,4 tys. mkw. polozonej przy ul. Jednosci Narodowej Spétka zamierza zrealizowac projekt
mieszkaniowy, w ktérym znajdzie sie ok. 200 mieszkari o tacznej powierzchni ok. 14.000 mkw. Spétka uzyskata warunki zabudowy umozliwiajace
realizacje inwestycji. Rozpoczeto prace projektowe. Termin rozpoczecia realizacji ustalono na pierwsze pétrocze 2010 roku, za$ zakornczenie budowy
planuje sie w pierwszym pétroczu 2012 roku.

Wroclaw, projekt przy ul. Roweckiego

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. Projekt bedzie realizowany etapami a zakoriczenie calosci planuje sie na rok 2015.

Rynek zagraniczny

Wegry

Segment centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych

Budapeszt, centrum handlowo-rozrywkowe MUNDO

Na posiadanej nieruchomosci znajdujacej sie w XIV Dzielnicy Budapesztu - Zuglo (powierzchnia ok. 6,84 ha) powstanie nowoczesny wielofunkcyjny
projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO. Budynek centrum zaprojektowany zostat przez biuro architektoniczne Mofo Architekei Sp. z 0.0.
z Krakowa. Uzyskano wstepne pozwolenie na budowe centrum. Powierzchnia wynajmowana projektu wyniesie ok. 60.000 mkw. Obecnie trwa
proces komercjalizacji projektu, rozpoczecie realizacji natomiast nastapi po uzyskaniu odpowiedniego poziomu wynajmu i uzyskania finansowania
zewnetrznego.

Segment projektow biurowych

Budapeszt, projekt MUNDO

W przygotowaniu znajduje sie realizacja parku biurowego wchodzacego w sklad budapesztariskiego projektu MUNDO. Powierzchnia
wynajmowana wyniesie ok. 37.000 mkw. Park zaprojektowany zostal przez biuro architektoniczne Mofo Architekci Sp. z 0.0. z Krakowa. Uzyskano
wstepne pozwolenie na budowe kompleksu biurowego.
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Rumunia

Segment centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych

Brasov, centrum handlowo-rozrywkowe KORONA

Na posiadanym gruncie w miescie Brasov przy ul. Stadionului w Rumuni Grupa Kapitalowa Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowego o powierzchni wynajmowanej okoto 50.000 mkw. Projekt centrum opracowany zostal przez biuro projektowe IMB
Asymetria z Polski wraz z rumunskim biurem architektonicznym Dico si Tiganas. Uzyskano pozwolenie na budowe. Rozpoczeto proces
komercjalizacja projektu przez specjalistéow spéiki Echo w $Scistej wspdlpracy z rumuriskim przedstawicielstwem agencji Jones Lang LaSalle.
Rozpoczecie realizacji projektu nastapi po uzyskaniu odpowiedniego poziomu wynajmu i uzyskania finansowania zewnetrznego.

Ukraina

Segment projektow biurowych

Kijow, projekt przy ul.Diehtarivskiej

W pazdzierniku 2009 roku spétka zalezna Echo Investment S.A. nabyla prawa do dysponowania nieruchomoscig przy ulicy Diehtarivskiej w
Kijowie. Na nieruchomosci tej planowana jest realizacji parku biurowego o powierzchni wynajmowanej okoto 100.000 mkw. Teren posiada zgode
Rady Miasta Kijowa na wykup prawa wiasnosci nieruchomosci. Prace projektowe zwigzane z parkiem biurowym rozpoczna sie w biezacym roku.
Realizacja projektu bedzie etapowana. Rozpoczecie budowy I etapu planowane jest na I potowe 2011, a jej zakoriczenie na II potowe 2012 roku.

5.12 Czynniki i zdarzenia majace wptyw na osiagniete wyniki finansowe

Istotnym czynnikiem majgcym znaczacy wplyw na osiggniety w III kwartale 2009 roku wynik byto:
- zaksiegowanie przychodéw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- w Warszawie przy ul. Inflanckiej (IIl etap) i ul. Zwyciezcow (Il etap),
- w Poznaniu projektu mieszkaniowego Naramowice (III etap) oraz
- dziatek z projektami doméw wchodzacych w sklad osiedla Bilcza II koto Kielc,
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biurowych i handlowych,
- dokonywana co kwartal, aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe Kapitatlowa Echo Investment nieruchomosci, uwzgledniajaca
m.in. zmiany kurséw walut (EUR i USD) i zmiany poziomu przychodéw operacyjnych netto,
- okresowy (roczny) przeglad i zmiana stép kapitalizagji (yield) na projektach w portfelu,
- wycena nieruchomosci, zgodnie z MSR 40, dotyczaca projektu Avatar w Krakowie (w budowie) i Park Postepu w Warszawie,
- wycena zobowigzan kredytowych oraz srodkéw pienieznych w walutach obcych,
- wycena finansowych instrumentéw zabezpieczajacych kursy walutowe i stopy procentowe,
- aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych.

Grupa dokonuje transakcji zabezpieczajacych kursy walutowe na podstawie uméw zawartych z bankami. Transakcje te zawierane s3 w ramach
prowadzonej polityki zabezpieczeni, w celu zapewnienia przyszlego poziomu przeptywéw pienieznych z przewalutowania transz kredytow w
walucie EUR oraz przychodéw operacyjnych.

Wskutek otwartych pozycji na rynku walutowym Grupa Kapitalowa Echo Investment na dzieri 30 wrzeénia 2009 roku zabezpieczona byta dla czesci
przeplywéw pienieznych przypadajacych w 2009 roku (63,1 min EUR) i 2010 roku (229 mln EUR, z tego 110,5 mln EUR w I pétroczu 2010 roku).
Transakcje, dokonane na podstawie uméw zawartych z bankami, zawierane byly w ramach prowadzonej polityki zabezpieczeri, w celu zapewnienia
przyszlego poziomu przeptywéw pienieznych z tytutu przychodéw operacyjnych oraz z tytulu przewalutowania transz kredytéw w walucie EUR.
Wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach pochodnych na dzieri 30 wrzesnia 2009 roku wynosi odpowiednio: forwardy -215,8 min PLN,
opcje walutowe -17,3 mln PLN. Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dla pozostajacych otwartych transakdji to 3,4733 EUR/PLN.

Wplyw na wyzej opisany stan transakcji zabezpieczajacych kursy walutowe miaty w III kw. 2009 roku nastepujace transakcje:

W dniu 28 sierpnia 2009 roku Malta Office Park Sp. z 0.0. dokonata rozliczenia czesci otwartych pozycji walutowych forwardy o wartosci nominalnej
10 mln EUR (zysk z zamkniecia transakcji 4.656 tys. PLN).

W dniu 30 wrzesénia 2009 Echo Investment S.A. dokonala rozliczenia czeéci otwartych pozycji walutowych: opcja call o wartoéci nominalnej 2,1 min
EUR (koszt zamkniecia 1.675 tys. PLN) i opcja put o wartosci nominalnej 3,0 mln EUR (opcja wygasta bez kosztéw).

Wycene zabezpieczajacych instrumentéw finansowych wykazuje sie w pozycji naleznosci / zobowigzania w bilansie a zmiane wyceny w pozycji
przychody / koszty finansowe rachunku zyskéw i strat.
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Okresy zapadalnosci otwartych pozycji zabezpieczajacych kursy walutowe:

Wartos¢ bilansowa . II potowa 2009 I polowa 2010 II potowa 2010
Instrument . . Nominat
. Waluta Rodzaj na dzien 30.09.2009r.
finansowy (mlIn PLN) (mIn EUR) nominat nominat nominat
(mln EUR) (mln EUR) (mln EUR)

Forward EUR/PLN -215,8 269,0 51,0 99,5 118,5

) EUR/PLN call -17,4 23,1 12,1 11,0 0,0
Opgje

EUR/PLN put 0,1 25,0 13,0 11,0 0,0

5.13 Informacje na temat segmentow Grupy Kapitalowej Echo Investment

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

- wynajem powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych:

Przychody z uslug najmu generowane sa z tytulu wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych. Skonsolidowane
przychody z tego tytutu na koniec III kwartatu 2009 roku stanowity 58,0% przychodéw netto ze sprzedazy.

- sprzedaz powierzchni mieszkaniowej:

Glownym 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 28,9% 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, ktorych wtascicielami sa
poszczegodlne podmioty zalezne. Skonsolidowane przychody z tego tytulu oraz z tytulu realizacji inwestycji stanowily na koniec III kwartat 2009
roku 11,2% przychodéw netto ze sprzedazy.

- pozostale przychody:
Zrédtem pozostatych przychodéw sa przychody z tytutu ustug zarzadzania nieruchomoéciami i innych. W sktad pozostatych przychodéw wchodzi
réwniez obrét nieruchomosciami. Na koniec III kwartalu 2009 roku przychody te stanowily 1,9%.

Zrealizowane wyniki operacyjne w III kwartale 2009 roku w podziale na segmenty:

Wyszczegodlnienie [vl:zrglcr?;i}l;] o I;?li\Z;’yLN]
Centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 190,7 43,9
Powierzchnie mieszkaniowe 94,9 62,0
Obiekty biurowe i hotelowe 36,9 12,3
Nieprzypisane do ww. segmentéw 6,1 51
Wyniki operacyjne, razem 328,6 123,3

W III kwartale 2009 roku Grupa Kapitatowa Echo Investment nie zmieniata podstawy wyodrebnienia segmentéw, suma aktywow segmentéw nie
ulegta istotnej zmianie w stosunku do danych zaprezentowanych w raporcie za I pétrocze 2009 roku.
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5.14 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

w tys. PLN w tys. EURO
3 kwartaty 3 kwartaly 3 kwartaty 3 kwartaty
narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
okres okres okres okres

od 01.01.09r. od 01.01.08r. od 01.01.09r. od 01.01.08r.

do 30.09.09r. do 30.09.08r. do 30.09.09r. do 30.09.08r.
1. Przychody operacyjne 328 570 273 065 74 687 79734
II. Zysk plized opod’atko.wamem i uwzglednieniem 217 134 122 742 49 356 35 840
przychodéw /kosztéw finansowych
III. Zysk (strata) brutto 110291 95 588 25070 27911
IV. Zysk (strata) netto 84 642 74274 19 240 21 688
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 162 395 (15 817) 36 914 (4 619)
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (269 412) (110 489) (61 240) (32262)
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (14 000) 187 695 (3182) 54 806
VIIL Przeplywy pieniezne netto, razem (121 017) 61 389 (27 508) 17925
IX. Aktywa razem 4195482 3675637 993 578 1078 437
X. Kz.aplt.al Wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1790 284 1589719 407 399 466 426
dominujacej
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 1947 768 1667 341 461272 489 200
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 527 438 418 585 124 908 122813
XIII. Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000 420 000 000
g&)Zysk (strata) zanualizowany na jedna akcje zwykla (w zt / 0,27 0,73 0,06 021
XV. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt / 0,27 0,73 0,06 021
EUR)
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 4,10 3,79 0,97 1,11
XVIIL Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR) 4,10 3,79 0,97 1,11

5.15 Struktura wlasnosci znaczacych pakietéw akcji Echo Investment SA

Akcjonariuszami posiadajgcymi, bezpoérednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Echo Investment S.A., na dzien 13 listopada 2009 roku byli:

% ogolnej liczby

0 ’ c 5
%0 kapitalu zakladowego | Liczba glos6w na WZA glos6w na WZA

Akcjonariusz Liczba akcji [szt.]

Echo Investment S.A. Echo Investment S.A. Echo Investment S.A.
Michat Solowow 169 916 580 40,46% 169 916 580 40,46%
(bezposrednio i posrednio)
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK 43.274.227 10,30% 43.274.227 10,30%
ING OFE 41918 548 9,98% 41918 548 9,98%
PZU Ztota Jesieri OFE * 41 066 860 9,78% 41 066 860 9,78%

* stan akcji zgodny z roczng strukturg portfeli inwestycyjnych OFE na dzieni 31 grudnia 2008 roku.
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Zmiany w strukturze wilasnoéci znaczacych pakietow akgcji Echo Investment SA w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego to:

W dniu 21 lipca 2009 roku Zarzad Echo Investment SA powziat informacje od ING Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. (ING PTE), ktére na
podstawie art. 69 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, iz ING Otwarty Fundusz Emerytalny (ING OFE) w wyniku
transakcji zbycia akcji spétki Echo Investment S.A. na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 17 lipca 2009 roku, zmniejszyt stan posiadania akcji
Spoiki ponizej 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Echo Investment S.A.

Przed zbyciem akcji ING OFE posiadat 42.374.824 sztuk akcji spotki Echo Investment S.A., stanowiacych 10,09% w kapitale zaktadowym Echo
Investment SA. Z akcji tych przystugiwato 42.374.824 gloséw, ktére stanowig 10,09% w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Echo Investment SA

W dniu 21 lipca 2009 roku na rachunku papieréw wartosciowych ING OFE znajdowato sie 41.918.548 akcji spotki Echo Investment S.A., co stanowi
9,98% w kapitale zakladowym Echo Investment SA. Z akgji tych przystugiwalo 41.918.548 gloséw, co stanowi 9,98% w ogodlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Echo Investment SA.

5.16 Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spétke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment SA 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 dzien 13 listopada 2009 roku w obrocie gieldowym znajduje sie 420.000.000 akgji Spétki (Kod ISIN PLECHPS00019). Wszystkie akcje daja te
same prawa. Jedna akcja daje prawo jednego gtosu na WZA Spétki. Wartosé¢ nominalna jednej akcji to 0,05 z1.

Informacje dotyczace emisji akgji spotki Echo Investment:

Eaczna wartosé

Data rejestracji akcji Data debiutu akcji na

Liczba akcji nominalna Rodzaj akcji Seraid GPW
A 1.600.000 80.000 Akgje zwykle na okaziciela 30.06.1994 10.08.2006
B 38.400.000 1.920.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.06.1994 21.02.1996
C 20.000.000 1.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 13.11.1995 21.02.1996
D 60.000.000 3.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 18.02.1997 27.03.1997
E 20.000.000 1.000.000 Akcje zwykle na okaziciela 30.12.1997 02.03.1998
F 280.000.000 14.000.000 Akgje zwykle na okaziciela 26.11.2002 20.12.2002
Razem: 420.000.000 21.000.000

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

Osoby Zarzadaajace 1511200 1565200
Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu nie posiadal akcji nie posiadat akcji
Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu nie posiadat akgji nie posiadat akeji

Osoby Nadzorujace 13??1?2?)?)9 12?3;2?)?)9

[Wofiech Gk - Praswodriczacy Rady Nadzoreasg | | 1440000akgi | 440 000 sk

Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 100 800 akcji 100 800 akcji
Mariusz Waniotka - Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji nie posiadat akcji
Karol Zbikowski- Czlonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji nie posiadal akcji
Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akgji nie posiadat akeji
Tomasz Kalwat - Czlonek Rady Nadzorczej 14 860 akcji 14 860 akgji
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5.17 Informacje o postepowaniu przed sadem

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 roku nie prowadzono przed sadem, ani organem administracji publicznej postepowarn, dotyczacych
zobowigzan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. i jednostek od niej zaleznych, ktérych aczna wartoéé stanowi co najmniej 10% kapitalow
wilasnych Echo Investment S.A.

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

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

W III kwartale 2009 roku Echo Investment S.A. lub jednostka od niej zalezna nie zawierala transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe.

5.20 Informacje o udzielonych poreczeniach lub gwarancjach

W III kwartale 2009 roku Grupa Kapitatlowa Echo Investment nie udzielala poreczenri kredytu lub pozyczki oraz nie udzielala gwarancji facznie
jednemu podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléw wilasnych Echo Investment SA.

5.21 Inne informacje, ktore zdaniem Zarzadu Echo Investment SA sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitalowa Echo Investment

W dniu 29 lipca 2009 roku pomiedzy Echo Investment S.A. a spotka zalezng Projekt Echo - 56 Sp. z 0.0. zawarta zostala umowa o przygotowanie
inwestycji. Na podstawie zawartej umowy Echo Investment SA podejmuje sie wykonania wszelkich czynnosci zwigzanych z przygotowaniem
realizacji rozbudowy centrum handlowego w Jeleniej Gérze przy ul. Jana Pawta II. Warto$¢ umowy wyniesie nie wiecej niz 2 min zl.

W dniu 30 lipca 2009 roku Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescie Wydziat VII Rejestru Zastawéw w Krakowie, dokonat wpisu zastawu na
14.999 udziatach spétki zaleznej Malta Office Park Sp. z 0.0., bedacych wiasnoscig Echo Investment. Warto$¢é nominalna jednego udziatu wynosi 500
zt. Ustanowiony zastaw stanowi zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej zawartej w dniu 22 czerwca 2009 roku pomiedzy
Malta Office Park Sp. z o.0. a bankiem Westdeutsche ImmobilienBank AG z siedziba w Moguncji (Niemcy) do najwyzszej sumy zabezpieczenia
wynoszacej 47.677.500 EUR.

W dniu 10 sierpnia 2009 roku Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescie Wydziat VII Rejestru Zastaw6éw w Krakowie, dokonat wpisu zastawu na 1
udziale sp6tki zaleznej Echo - Park Postepu Sp. z 0.0., bedacych wilasnoscia sp6tki zaleznej Projekt Echo - 17 Sp. z 0.0. Warto$¢ nominalna udziatu
wynosi 50 zt. Ustanowiony zastaw stanowi zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej zawartej w dniu 10 czerwca 2009 roku
pomiedzy Echo Park Postepu Sp. z o0.0. a bankiem Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy) do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej
75 min EUR.

W dniu 9 wrzesnia 2009 roku Zarzad Echo Investment SA otrzymat postanowienia Sadu Rejonowego dla Warszawy - Mokotowa w Warszawie VII
Wydzial Ksiag Wieczystych z dnia 25 sierpnia 2009 roku o dokonaniu wpiséw do ksiegi wieczystej hipoteki umownej kaucyjnej na nieruchomosci,
ktorej uzytkownikiem wieczystym jest spétka zaleznej Echo Investment SA, Echo - Park Postepu Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach (Spétka zalezna).
Aktywa, na ktérych ustanowiono hipoteke stanowig nieruchomo$é gruntowa o powierzchni 1,1823 ha, znajduja sie¢ w Warszawie przy ul. Postepu
21, na ktérej posadowiony jest zespél budynkéw biurowych Park Postepu, stanowigcy odrebny od gruntu przedmiot wlasnosci.
Ustanowiona hipoteka stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty wierzytelnosci
wynikajacej z umowy kredytowej z dnia 10 czerwca 2009 roku, do kwoty 75 mln EUR (co na dzieni, ustanowienia wpisu w ksiedze wieczystej,
zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi réwnowarto$¢ 307,47 mln PLN). Wartoé¢ ewidencyjna aktywow, na ktérych ustanowiono hipoteke, w
ksiegach rachunkowych Spéiki zaleznej, wynosi 53.203.922,86 PLN (zgodnie ze stanem na dzieni 30 czerwca 2009r.)

W dniu 23 wrzesnia 2009 roku dokonano wpisu do ksiegi wieczystej hipotek umownych kaucyjnych na nieruchomosciach gruntowych, ktérej
uzytkownikiem wieczystym oraz wilascicielem jest spétka zalezna Echo Investment SA, Malta Office Park Sp. z o.0. z siedzibag w Kielcach (Spétka
zalezna).

Aktywa, na ktérych ustanowiono hipoteke stanowia:

- nieruchomo$¢ gruntowq o powierzchni 29.503 mkw., ktérych uzytkownikiem wieczystym jest Spétka zalezna, znajdujaca sie w Poznaniu przy ul.
Arc.A Baraniaka, na ktérej posadowiony jest zesp6t budynkéw biurowych, stanowiacy odrebny od gruntu przedmiot wlasnosci,

- nieruchomoé¢ gruntowa, o powierzchni 1.379 mkw., stanowigca wtasnoséc¢ Spotki zaleznej, potozong w Poznaniu przy ul. Katowickie;.
Ustanowione hipoteki stanowia zabezpieczenie na rzecz Banku Westdeutsche ImmobilienBank AG z siedzibg w Moguncji (Niemcy), dotyczace
splaty wszelkich wierzytelnosci wynikajacych z umowy kredytowej z dnia 22 czerwca 2009 roku, do kwoty 54.427.500 EUR (co na dzien,
ustanowienia wpisu w ksiedze wieczystej, zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi réwnowartoé¢ 227.191.270,50 zl) oraz do kwoty 30 mln PLN.
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Wartosé¢ ewidencyjna aktywoéw, na ktérych ustanowiono hipoteke, w ksiegach rachunkowych Spétki zaleznej, wynosi 6.744.373,72 z1 (zgodnie ze
stanem na dzien 30 czerwca 2009r.).

W dniu 29 wrzesnia 2009 roku Zarzad Echo Investment SA otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla Krakowa-Srédmieécie w Krakowie VII
Wydzial Gospodarczy Rejestru Zastawéw o dokonaniu w dniu 21 wrzeénia 2009 roku wpisu w Rejestrze Zastawow, zastawu na udziatach spétki
zaleznej Echo Investment SA, ,Echo - Park Postepu” Sp. z o.0. z siedziba w Kielcach (Spétka zalezna). Zastawu dokonano na udzialach Spétki
zaleznej, bedacych wiasnosdcia Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach w ilosci 1.065.656 udzialéw, o wartoéci nominalnej 53.282.800 zi,
stanowiacych 99,99% kapitatu zakladowego, uprawniajacych do 1.065.656 gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Wartos¢ ewidencyjna udzialéw,
na ktérych ustanowiono zastaw rejestrowy, w ksiegach rachunkowych Echo Investment S.A., wynosi 53.282.800 zl. Udzialy te spétka Echo
Investment S.A. traktuje jako dlugoterminowa lokate kapitalowa. Ustanowiony zastaw na udzialach stanowi zabezpieczenie na rzecz Banku
Eurohypo AG z siedziba w Eschborn (Niemcy), dotyczace splaty zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej, o ktérej Echo Investment SA
informowata w raporcie biezagcym nr 24/2009 w dniu 15 czerwca 2009 roku. Zastaw na udzialach ustanowiony zostal w oparciu o umowe zastawu
rejestrowego na udziatach zawarta w dniu 24 czerwca 2009 pomiedzy Echo Investment S.A. (Zastawca), a Bankiem Eurohypo AG (Zastawnik).
Wysokos¢ wierzytelnosci zabezpieczona zastawem rejestrowym to 75 min EUR, co zgodnie ze érednim kursem NBP na dzieri dokonania zastawu
rejestrowego, stanowi rownowartos¢ 311,24 min zi.

W III kwartale 2009 roku Rada Miasta Kalisza uchwalila Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego umozliwiajacy realizacje Galerii
Amber w Kaliszu. Planowana przez Grupe Kapitatowa Echo Galeria Amber to 4-kondygnacyjne centrum handlowo - rozrywkowe o powierzchni
wynajmowanej ok. 32.000 mkw. Nowoczesny obiekt powstanie przy ul. Gérnoslaskiej i Trasie Bursztynowej, na terenie bylego dworca PKS w
Kaliszu. W Galerii znajdzie sie ok. 150 sklepéw i punktéw ustugowych. W programie centrum zaplanowano réwniez 5-salowe kino. Ruch
samochodowy w Galerii bedzie obstugiwal parking podziemny oferujacy ok. 1.200 miejsc postojowych. Koncepcja architektoniczna Galerii Amber
powstaje w poznaniskim biurze projektowym Ultra Architects. Rozpoczecie prac budowlanych planowane jest na II polowe 2010 roku, a
zakoniczenie realizacji na I polowe 2012 roku.

Patrz takze pkt. 5.8, 5.9, 5.11 i 5.12 niniejszego Raportu.

5.22 Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Zarzadu Echo Investment SA beda miaty wplyw na osiagniete przez Grupe
Kapitatowa Echo Investment wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:
- zawieranie ostatecznych umoéw sprzedazy projektéw mieszkaniowych:
- w Warszawie przy ul. Inflanckiej (I etap) i ul. Zwyciezcow (II etap),
- w Poznaniu Naramowice (III etap),
- w Kielcach osiedle Bilcza (II etap) - sprzedaz dzialek z projektami doméw,
- wycena wartosci godziwej projektow:
- Malta Office Park (II etap) w Poznaniu (segment biurowy),
- Oxygen w Szczecinie (segment biurowy),
- rozbudowa Galerii Echo w Kielcach (centrum handlowo-rozrywkowe),
- dokonywana co kwartat, aktualizacja wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci, uwzgledniajaca m.in. zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- systematyczne przychody z uméw najmu,
- wycena zobowigzan kredytowych oraz srodkéw pienieznych w walutach obcych,
- wycena finansowych instrumentéw zabezpieczajacych kursy walutowe i stopy procentowe,
- aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych.
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6. Skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe w tys. PLN na dzien i za okres 9 miesiecy za

wrzesnia 2009

stan na stan na stan na
2009.09.30 ) 2008.12.31 ) 2.008.09.30
Koniec kwartatu koniec poprzedniego koniec kwartalu
roku
Aktywa
1. Aktywa trwale
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 950 1001 476
1.2. Rzeczowe aktywa trwale 10222 11 636 12633
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 13149 12 959 11115
1.4. Inwestycje w jednostkach zaleznych i wspétzaleznych 468 687 463 779 446 664
1.5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 61 62 10 650
1.6. Udzielone pozyczki 11691 12909 155191
1.7. Inne aktywa finansowe 11424 50 -
516 184 502 396 636 729
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 372702 410 935 467 759
2.2. Naleznosci z tytutu biezacego podatku pochodowego 2515 1890 1468
2.3. Naleznoéci z tytutu pozostatych podatkéw 768 4000 5000
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 165 612 138 599 73116
2.5. Udzielone pozyczki 184 681 192772 71764
2.6. Pochodne instrumenty finansowe - 295 16 627
2.7. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 32892 39 608 73 241
759170 788 099 708 975
Aktywa razem 1275 354 1290 495 1345 704
Pasywa
1. Kapital wlasny
1.1. Kapitat zakladowy 21 000 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 477 859 437 943 437 943
1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych 6401 6401 6401
1.4. Zysk (strata) roku biezgcego 17 668 39916 37 047
522928 505 260 502 391
2. Zobowiazania dlugoterminowe
2.1.Rezerwy 9729 10290 9339
2.2. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 5891 2919 5754
15 620 13 209 15093
3. Zobowiazania dlugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 516 717 509 151 522 261
516 717 509 151 522 261
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 134 638 78 854 103 105
4.2 Pochodne instrumenty finansowe 1686 8 257 655
4.3.Zobowigzania z tytutu biezacego podatkéw dochodowego - - 2
4.4.Zobowigzania z tytutu pozostalych podatkéw 2217 5965 750
4.5.Zobowiazania handlowe 17107 75160 30708
4.6.0trzymane zaliczki 58 504 85 508 162 661
4.7 Pozostate zobowigzania 5937 9131 8078
220 089 262 875 305 959
Pasywa razem 1275 354 1290 495 1345 704
31
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Wartos¢ ksiegowa (w tys. z1)
Liczba akcji
Wartos¢ ksiegowa na jednq akcje (w zt)

QSr - 3Q 2009

stan na
2009.09.30
koniec kwartalu

522 928
420 000 000
1,25

stan na
2008.12.31

koniec poprzedniego roku

505 260

420 000 000

1,20

stan na
2008.09.30
koniec kwartatu
502 391
420 000 000
1,20

Zobowiazania pozabilansowe (w tys. PLN)

stan na
2009.09.30
koniec kwartatu

stan na
2008.12.31
koniec

stan na
2008.09.30
koniec kwartatu

1. Naleznosci pozabilansowe
2. Zobowigzania pozabilansowe
Razem pozycje pozabilansowe

32 963

poprzedniego roku

23 610

23163

32963

23610

23163

3 kwartat 3 kwartaly 3 kwartat 3 kwartaty
P okres okres okres okres
Rachunek zyskéw i strat (w tys. PLN) 0d 2009.07.01 0d 2009.01.01 0d 2008.07.01 0d 2008.01.01
do 2009.09.30 do 2009.09.30 do 2008.09.30 do 2008.09.30

Przychody operacyjne 56 596 252010 80893 184 909

Koszty operacyjne (42 902) (198 882) (54 601) (126 628)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 13 694 53128 26 292 58 281

Zysk (strata), ze sprzedazy 105 147 69 103

nieruchomosci

Aktualizacja warto$ci nieruchomosci (585) 195 2649 2 646

Koszty sprzedazy (3780) (11 766) (5 496) (15 887)

Koszty ogdlnego zarzadu (6352) (16 230) (9 437) (26 080)

Pozostate przychody operacyjne 645 8872 (8 315) 15 859

Pozostate koszty operacyjne (5216) (5589) (4973) (6157)
Zysk przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw / kosztow (1489) 28 757 789 28 765
finansowych

Przychody finansowe 25231 35275 22583 57 015

Koszty finansowe (17 483) (43 374) (22 024) (46 608)
Zysk (strata) brutto 6259 20 658 1348 39172

Podatek dochodowy (1262) (2 990) 1752 (2125)
Zysk (strata) netto 4997 17 668 3100 37047
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 20537 42284
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jednag akcje zwykla (w zl) 0,05 0,10
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji 420 000 000 420 000 000
zwyklych
Rozwodniony zysk na jedna akcje zwykla 0,05 010
(w z1)
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Zysk z lat Zysk netto
ubieglych w okresie

Kapitat

zakladowy Kapitaly razem

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. PLN) Kapital zapasowy

Za 3 kwartaly (rok biezacy) okres od 2009.01.01 do 2009.09.30
Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

. 21 000 437943 46 317 - 505 260

poréwnywalnych

Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 39916 (39916) - 0

Zysk (strata) netto danego okresu - - - 17 668 17 668
Zmiany razem - 39916 (39 916) 17 668 17 668
Stan na koniec okresu 21 000 477 859 6401 17 668 522 928
Za rok poprzedni okres od 2008.01.01 do 2008.12.31
Star} na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 21000 378 967 65377 ) 465 344
poréwnywalnych

Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych 58 976 (58 976) -

Zysk (strata) netto danego okresu 39916 39916
Zmiany razem - 58 976 (58 976) 39916 39916
Stan na koniec okresu 21 000 437 943 6401 39 916 505 260

Za 3 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2008.01.01 do 2008.09.30

if)arr‘; :‘1:1 }I,)‘(:;zl?‘t;clilokresu, po uzgodnieniu do danych 21000 378 967 65377 ) 465 344
Zmiany w okresie:
Podzial wyniku z lat ubiegtych 58 976 (58976) -
Zysk (strata) netto danego okresu 37047 37047
Zmiany razem - 58 976 (58 976) 37 047 37 047
Stan na koniec okresu 21 000 437 943 6401 37 047 502 391
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3 kwartaly 3 kwartaty

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych (w tys. PLN) od 20[;1;;31 o1 od 2(:]1(()?31 o1

do 2009.09.30 do 2008.09.30

Przeplywy pienie¢zne z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk (strata) netto 17 668 37 047
II. Korekty:

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

2. Amortyzacja 2762 3367

3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych - )

4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 11215 (5657)

5. Podatek dochodowy biezacy w rachunku zyskéw i strat - -

6. Podatek dochodowy zaptacony (625) 6568

7. (Zysk) strata z tytulu dzialalnosci inwestycyjnej (342) 7927

8. Zmiana stanu rezerw (1289) (8 692)

9. Zmiana stanu zapaséw 37709 (63 828)

10. Zmiana stanu naleznosci (22 595) (46 116)

11. f;:(i;;r;g ‘i:(anu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i (88 686) (46 619)

12. Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 86 5237

13. Inne korekty - 36 583

(61 765) (111 238)

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (44 097) (74 191)

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy

1. Zbycie wartoéci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
176 108
trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
3. Z aktywoéw finansowych 85 269 82018

4. Inne wplywy inwestycyjne - -

85 445 82126
II. Wydatki
1. iatl;}xéiv V\;:::gls;l I{lﬁernaterialnych i prawnych oraz rzeczowych 771) (2082)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne - -
3. Na aktywa finansowe (70 281) (119 372)
4. Inne wydatki inwestycyjne 335 (2343)
(70 717) (123 797)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej 14728 (41 671)
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych ) )
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 105 648 71 667
3. Emisja diuznych papieréw wartoéciowych 100 474 -
4. Inne wplywy finansowe - -
206 122 71 667
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Sprawozdanie z przeplyw6éw pienieznych (w tys. PLN) c.d.

II. Wydatki
1. Nabycie akgji (udzialéw) wlasnych

2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli

3 kwartaty
okres
od 2009.01.01
do 2009.09.30

3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytulu podziatu zysku -

3 kwartaty
okres
od 2008.01.01
do 2008.09.30

4. Splaty kredytéw i pozyczek (38382) (463)

5. Wykup dluznych papieré6w wartosciowych (105 000) -

6. Odsetki (40118) (30 847)

(183 500) (31 310)

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 22 622 40 357
Przeplywy pieniezne netto, razem (6 747) (75 505)
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: (6747) (75 498)
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych - 7
Srodki pienigzne na poczatek okresu 39639 148 739
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 32892 73241
- 0 ograniczonej mozliwoéci dysponowania 8759 -

Kielce, dnia 13 listopada 2009 roku

Osoby reprezentujace Spotke:

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Piotr Gromniak Artur Langner

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Glowny Ksiegowy

Tomasz Sutek
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