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il, WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

w tys. PLN w tys. EURO

okres okres okres okres
od 2011.01.01 od 2010.01.01 od 2011.01.01 od 2010.01.01
do 2011.09.30 do 2010.09.30 do 2011.09.30 do 2010.09.30

I.  Przychody operacyjne 291 709 326 482 72182 81 565
I Zysk przed, opodoﬂfow‘oniem i uwzglednieniem 490 781 133 201 121 441 33278
przychoddw/kosztow finansowych
. Zysk (strata) brutto 169 526 105 846 41 948 26 444
IV. Zysk (strata) netto 147 303 115906 36 449 28 957
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 212 228 113 054 52 515 28 244
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (125 321) (152 645) (31010) (38 13¢)
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 175 521 254 551 43 432 63 595
VIIL. Przeptywy pieniezne netto, razem 262 428 214 960 64 937 53 704
IX. Aktywa razem 5287014 4 494 609 1198 543 1127 316
X. Kopi’[o’r _W’ros.ny przypisany akcjonariuszom jednostki 2042 302 1 847 278 462 981 463 325
dominujgce;j
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 2332771 1879 704 528 829 471 458
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 615 441 519 457 139 518 130 288
XIIIL. Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000 420 000 000
XIV. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 0,43 0,32 0,11 0,08
XV. ESE\;\/odniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktqg (w zt / 0.43 0.32 011 0,08
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jednq akcje (w zt / EUR) 4,86 4,40 1,10 1,10
XVIL. ESE\;VOMO”G warto$¢ ksiegowa na jednqg akcje (w zt / 486 4.40 110 110
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2. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

w tys. PLN

Aktywa

1. Aktywa trwate

1.1. Wartoéci niematerialne i prawne

1.2. Rzeczowe aktywa trwate

1.3. Naleznosci dtugoterminowe

1.4. Nieruchomosci inwestycyjne

1.5. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie

1.6. Inwestycje finansowe

1.7. Udzielone pozyczki

1.8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Aktywa obrotowe

2.1. Zapasy

2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
2.3. Naleznoici z tytutu pozostatych podatkdw
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate

2.5. Udzielone pozyczki

2.6. Pochodne instrumenty finansowe

2.7. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Aktywa razem

NielaNgle!
2011.09.30

NielaNgle!
2010.12.31

NelaNgle!
2010.09.30

1376 1227 937

56 667 24 952 24 653
309 39 39
2914876 2808 083 2877 190
892976 689 039 655 876
104 348 4 715

- 21 222

44192 15 404 9 280
4014744 3538769 3568 912
470 528 474 593 445 223
1199 1839 2139

50 349 42111 41 359
88 671 52 491 50213
383 1039 -

- 828 5016

661 140 379 289 381 747
1272270 952 190 925 697
5289014 4 490 959 4 494 609
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ C.D.

stan na stan na stan na

w tys. PLN

2011.09.30 2010.12.31 2010.09.30

Pasywa

1. Kapitat wtasny
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki

dominui - 2042 302 1875575 1847 278
ominujgce;j
1.1.1. Kapitat zaktadowy 21000 21000 21000
1.1.2. Kapitat zapasowy 1857 464 1709 726 1709 726
1.1.3. Zakumulowany zysk (strata) 147 303 147 738 115906
1.1 :4. RdZnice kursowe z przeliczenia danych spotek 16 535 (2 889) 646
zagranicznych
1.2. Udziaty niekonftrolujgce (48) (59) (57)
2042 254 1875516 1847 221
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy na zobowigzania 13410 11 565 11294
q 2.2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 283 138 239 870 236 933
ochodowego
296 548 251 435 248 227
3. Zobowigzania dlugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 2226 293 1746175 1766 555
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 11912 10310 15376
3.3. Ofrzymane kaucje 41 998 40 439 40 888
3.4. Leasing 52 568 56 756 56 885
2332771 1853 680 1879 704
4. Zobowigzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 303 321 325 200 386 533
4.2. Pochodne instrumenty finansowe 34183 8 586 18 211
4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 356 2839 2 437
4.4, 7obowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 127 672 37 964 41 689
4.5. Zobowigzania handlowe 82121 102 550 39 645
4.6. Zobowigzania pozostate 9173 11 908 11628
4.7. Ofrzymane zaliczki 58 615 21 281 19 314
615 441 510328 519 457
Pasywa razem 5287014 4 490 959 4 494 609
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 2042 302 1875575 1847 278
Liczba akeji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4.86 4,47 4,40
Rozwodniona liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jednqg akcje (w zt) 4.86 4,47 4,40

POZYCJE POZABILANSOWE NelaNgle! NelaNgle! Nelalgle!

w tys. PLN 2011.09.30 2010.12.31 2010.09.30

1. Naleznosci pozabilansowe - - -

2. Zobowigzania pozabilansowe 7 627 600 4051

Skrécony skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej Echo Investment za Ill Q 2011 roku 4
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w tys. PLN

3 kwartat
okres
od 2011.07.01
do 2011.09.30

3 kwartaty
okres
od 2011.01.01
do 2010.09.30
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3 kwartat 3 kwartaty
okres okres
od 2010.07.01 od 2010.01.01
do 2010.09.30 do 2010.09.30

Przychody operacyjne 109 446 291 709 94 616 326 482
Koszty operacyjne (45 087) (107 484) (32 65¢) (134 091)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 64 359 184 225 61 960 192 391
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci 115011 124814 37 929 37 929
Aktualizaciji warto$ci nieruchomosci 163 748 225 392 (95 369) (66 425)
Koszty sprzedazy (6 035) (17 403) (5016) (14 159)
Koszty ogdlnego zarzgdu (15173) (33 580) (9 9200) (27 175)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 1 668 7 333 3 940 10 640
Zysk rzed opodatkowaniem i lednieniem
ysk - prz podatiowan ' vwzglednien 323578 490 781 (6 456) 133 201
przychodow/kosztdow finansowych
Przychody finansowe (8 353) 8677 43 386 161 198
Koszty finansowe (68 538) (153 743) (45 666) (213 586)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych (168 267) (175 544) 43 388 25100
Aktualizacja wartosci firmy jednostek
podporzgdkowanych (645) (645) (229) (67)
Zysk (strata) brutto 77775 169 526 34 423 105 846
Podatek dochodowy (5 590) (22 236) 24 366 9 968
Zysk (strata) netto 72185 147 290 58 789 115814
Zysk (strata) przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce (1 (13) (45) (92)
Zysk . (.s’rro’r.o) przypadajgcy  akcjonariuszom  jednostki 79 196 147 303 58 834 115906
dominujgcej
Zysk (strata) netto zannualizowany 174 823 134 940
Srednia wazona liczba akciji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) zannualizowany na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,43 0,32
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,43 0,32

Skrécony skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej Echo Investment za Ill Q 2010 rok



raport kwartalny

2011

quarterly report

4. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

3 kwartat 3 kwartaty 3 kwartat 3 kwartaty
w tvs. PLN okres okres okres okres
¥s od 2011.07.01 od 2011.01.01 od 2010.07.01 o0d 2010.01.01
do 2011.09.30 do 2010.09.30 do 2010.09.30 do 2010.09.30
Zysk netto 72185 147 290 58 789 115814
Inne catkowite dochody:
- réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 13 301 19 424 (85) (2314)
Inne catkowite dochody netto 13 301 19 424 (85) (2 314)
Catkowity dochéd za okres, w tym: 85486 166 714 58 704 113 500
Catkowity dochdéd przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujacei 85497 166727 58749 113 592
Catkowity  dochdéd  przypadajgcy na  udziaty (1) (13)
niekontrolujgce (49) (92)
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5. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Kapitat
wiasny |
przypisany Kapitaty
akcjonariuszo, mniejszosci
m jednostki
dominujgcej

- Zakumulowa Réznice
ny zysk kursowe
(strata) z przeliczenia

Kapitat Kapitat

7B FIEN | zaktadowy | zapasowy

Za 3 kwartaty (rok biezgcy) okres od 2011.01.01 do 2011.09.30
Stan na poczatek okresu, po

uzgodnieniv.  do  danych 21000 1709726 147 738 (2889) 1875575 (59) 1875516
porownywalnych

Podziat Wyniku zlat Ubieg’rych _ 147 738 (]47 738) ~ ~ _ -
Zmiany w udziatach

mniejszosciowych - - - - - 24 24
Inne catkowite dochody netfto _ R R 19 424 19 424 _ 19 424
Zysk (strata) neftto danego

okresu - - 147 303 - 147 303 (13) 147 290
Stan na koniec okresu 21000 1857 464 147 303 16535 2042302 (48) 2042254
Za 4 kwartaty (rok poprzedni) okres od 2010.01.01 do 2010.12.31

Stan na poczgtek okresu, po

uvzgodnieniv do  danych 21 000 1597 501 112 225 2 960 1733686 (8) 1733678
poréwnywalnych

Podziat wyniku z lat ubiegtych ) 112 225 (122 225) ) ) ) )
Zmiany w udziatach

mniejszo$ciowych - - - - - 43 43
Inne catkowite dochody netto ) . . (5 849) (5 849) . (5 849)
Zysk ([sfrata) netfo  danego - 147738 147 738 (94) 147 644
okresu - -

Stan na koniec okresu 21 000 1709 726 147 738 (2 889) 1875575 (59) 1875516

Za 3 kwartaty (rok poprzedni) okres od 2010.01.01 do 2010.09.30
Stan na poczatek okresu, po

uzgodnieniv.  do  danych 21000 1597 501 112 225 2960 1733686 (8) 1733678
porownywalnych

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 112 225 (112 225) - - - -
Zmiany w udziatach

mniejszosciowych - - - - - 43 43
Inne catkowite dochody netto . _ B (2314) (2 314) B (2 314)
Zysk (strata) netto danego

okresu - - 115906 - 115 906 (92) 115 814
Stan na koniec okresu 21000 1709726 115 906 646 1847278 (57) 1847221
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6. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

3 kwartaty 3 kwartaty
okres okres
od 2011.01.01 od 2010.01.01
do 2011.09.30 do 2010.09.30

Sprawozdanie z przeptywodw pienieznych [w tys. PLN]

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda

posrednia
I. Zysk (strata) netto 147 290 115814
Il. Korekty razem
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych - (162)
2. Amortyzacja srodkéw frwatych 4054 1759
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 175 544 (25 100)
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 96 348 84 498
5. Podatek dochodowy biezgcy 22 236 (2 968)
6. Podatek dochodowy zaptacony (2 600) (7 927)
7. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej (317 991) (41 328)
8. Imiana stanu rezerw 1 845 (5 35¢)
9. Zmiana stanu zapasow 5531 (23 617)
10. Zmiana stanu naleznosci (44 687) 34 854
kr;lj.yirﬁnvivono stanu zobowigzanh krétkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i 131 658 (10 413)
64 938 (2760)
lll. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) 212 228 113 054
B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdw
trwatych 1480 900
2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 509 220 126 658
3. Z aktywow finansowych 11217 8108
4 . Inne wptywy inwestycyjne - -
521917 135 666
1. Wydatki
Gk1w§$2§§+ygorfOSC| niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych (37 400) (8 584)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartoéci niematerialne i prawne (497 651) (173 070)
3. Na aktywa finansowe (112187) (106 657)
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - -
(647 238) (288 311)
lll. Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) (125 321) (152 645)
C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
. Wptywy
1.Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw ) )
kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 370 352 311 443
3. Emisja dtuznych papierdéw warto$ciowych 295000 150 000
4. Inne wptywy finansowe - -
665 352 461 443
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Skonsolidowane sréodroczne sprawozdanie z przeplywow pienieznych c.d.

3 kwartaty 3 kwartaty
okres okres
od 2011.01.01 od 2010.01.01
 do2011.09.30 | do 2010.09.30

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych c.d. [w tys. PLN]

Il. Wydatki

1. Nabycie akcji (udziatdw) wtasnych - -
2. Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

4. Sptaty kredytow i pozyczek (207 002) (133 454)
5. Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (185 000) -
6. I tytutu innych zobowigzan finansowych - -
7. Ptatno$ci zobowigzanh z tytutu umdw leasingu finansowego (2 501) (81)
8. Odseftki (95328) (73 357)
9. Inne wydatki finansowe - -
(489 831) (206 892)

lll. Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej (1-11) 175 521 254 551
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.IlI+/-C.III) 262 428 214 960
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 281 851 212 646
- zmiana stanu Srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych 19 423 (2314)

F. $rodki pieniezne na poczgtek okresu 379 289 169 101
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 661140 381747
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 52 336 14 673

7. INFORMACJA DODATKOWA DO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU

7.1. Informacje podstawowe

Grupa Kapitatowa Echo Investment (Grupa Kapitatowa) dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem dominujgcym
w Grupie Kapitatowej jest Echo Investment S.A. (Emitent, Spdtka), spdtka notowana na Gietdzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie SA od 1996 roku. Liczba wszystkich obecnie wyemitowanych akcji spétki Echo Investment SA wynosi 420.000.000 sztuk
akcji zwyktych na okarziciela.

Echo Investment S.A. organizuje caty proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie
decyzji administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjg, az do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci te wykonuje we
wtasnym imieniu lub tez, jok to ma miejsce w wiekszosci przypadkdw, poprzez swiadczenie ustug dla specjalnie powotanej do tego
celu spdtki zaleznej. Redlizacja projektdow deweloperskich przez spdtki zalezne znaczgco utatwia organizacje prowadzonych
procesdw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy. Podmioty te zajmujg sie gtdwnie wynajmem powierzchni komercyjnych (centra
handlowo-rozrywkowe, biura), realizacjq i sprzedazg mieszkan oraz ustugami zarzgdzania nieruchomosciami. Ustugi generalnego
realizatora inwestyciji Spdtka swiadczy rowniez dla inwestordw zewnetrznych.

Podstawowa dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej dzieli sie na cztery segmenty:
- budowa i wynajem powierzchni w cenfrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
- budowa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych,
- budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,
- budowa i sprzedaz obiektéw hotelowych.

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na terenie Polski, Wegier i Rumunii oraz na Ukrainie.
Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku oraz 30 wrzesnia 2010 roku Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 324 i 305 osdb.
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7.2. Zlasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu kwartalnego

W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Echo Investment prezentowane sg skonsolidowane dane finansowe za okres
9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2011 roku oraz dane poréwnawcze za okres 9 miesiecy zakonhczony 30 wrzesnia 2010 roku
i dane pordwnawcze za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 roku (w przypadku bilansu i zestawienia zmian w kapitale
wtasnym). Wszystkie dane finansowe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono inaczej,
prezentfowane sq w tysigcach PLN.

Walutg sprawozdawczg sprawozdania finansowego Grupy jest ztoty polski (,,PLN") — takze waluta sprawozdawcza i funkcjonalna
jednostki dominujgcej. W sktad Grupy wchodzq jednostki, ktére majg inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze tych
spotek, wechodzgce w sktad niniejszego sprawozdania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami MSR 21. Pozycje bilansowe
zostaty przeliczone wg kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachunku wynikéw zostaty przeliczone wg kursu Sredniego za
okres. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe zostaty wykazane w osobnej pozycji kapitatu wtasnego.

Sprawozdanie jest sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Komisje Europejskg. Zasady wyceny aktywdw i pasywdw oraz ustalania wyniku
finansowego przyjeto jok na dzieh bilansowy. Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone wg zasady kosztu historycznego
z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych wg wartosci godziwej i instrumentdw finansowych wycenianych zgodnie
z MSR 39. Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej w dajgcej sie przewidziec przysztosci,
majac na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzgd Spodtki wykorzystat swojg najlepszg wiedze odnosnie zastosowania standarddw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad

wyceny poszczegdlnych pozycii skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Grupa przy sporzqdzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata zasady rachunkowosci tozsame z zasadami przyjetymi i opisanymi
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2010 rok. Nowe interpretacje wydane przez Komisje ds. IMSF, majgce
zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2011 roku nie miaty isftothego
wptywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.

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

W Il kwartale 2011 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad rachunkowosci. Szczegdtowa polityka rachunkowosci zostata
przedstawiona w raporcie rocznym za 2010 rok.

7.4. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej ze wskazaniem najwazniejszych
zdarzen w Il kwartale 2011 roku

7.4.1. Najwazniejsze zdarzenia w Ill kwartale 2011 roku
Spetnienie warunku do umowy realizacji inwestyciji

W dniu 25 lipca 2011 roku Emitent i ,ECHO-KIELCE 1" Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Kielcach (podmiot
zalezny od Emitenta) oraz ORBIS Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie podpisaty, w wykonaniu Warunkowej Umowy Przedwstepnej
Sprzedazy zawartej dnia 4 wrzesnia 2008 roku (RB nr 44/2008 z dnia 5 wrzesnia 2008 r.), Umowe Przyrzeczong w wyniku ktérej Emitent
zbyt na rzecz Orbis S.A. prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci.

Zawarcie ww. umowy byto jednym z zawieszajgcych warunkdw podpisanej dnia 4 wrzesnia 2008 r. umowy o generalng realizacje
inwestycji przez Emitenta hotelu klasy Novotel dla spétki Orbis S.A. (RB Nr 44/2008 z dnia 5 wrzeénia 2008 r.). Gmina Miasto +&dz nie
skorzystata z przystugujgcego jej prawa pierwokupu i ww. umowa zostata podpisana.

Rejestracja potgczenia podmiotéw zaleinych

Patrz punkt 7.13 niniejszego raportu.

Umowa nabycia vdziatéw

W dniu 11 sierpnia 2011 roku, Emitent zawart ze spdtkg ,,Ustra” sp. z 0.0. (Sprzedajqgcy), z siedzibg w Kielcach przy al. Solidarnosci 36,
wpisang do rejestru przedsiebiorcdw, prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 224675, przedwstepng umowe sprzedazy udziatéw dotyczqcq udziatdw w spdtce Astra Park sp. z 0.0.
(Spotka) z siedzibg w Kielcach przy al. Solidamosci 36 wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 271678.
Umowa dotyczy wszystkich udziatdw spotki Astra Park Sp. z 0.0. - 1j. 738 801 (siedemset trzydziesci osiem tysiecy osiemset jeden)
udziatdw Spotki o tgcznej wartosci nominalnej 36 940 050 (trzydziesci sze$¢ miliondw dziewiecéset czterdziedci tysiecy piecdziesigt)
ztotych. Umowa ostateczna zostanie zawarta pod warunkiem m.in. udzielenia przez Eurohypo Aktiengesellschaft z siedzibg w
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Eschborn Niemcy, banku w ktérym spdtka Astra sp. z o0.0. posiada kredyt na kwote 21,8 min EUR, zgody na sprzedaz udziatdw.
Ostateczna umowa sprzedazy zostanie zawarta po spetnieniu sie warunkdw, jednak nie pdzniej niz do dnia 30 wrzesnia 2011 r. W
przypadku nie spetnienia sie warunkdw w w/w terminie umowa ulega rozwigzaniu. Strony ustalajg cene sprzedazy udziatéw na
kwote 67,50 min PLN. Cena za udziaty zostanie zaptacona w terminie 3 dni od zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy. Warto$é
nabywanych aktywdw uznano za znaczgce na podstawie kryterium kapitatdéw wtasnych Emitenta. Nabycie aktywdw zostanie
sfinansowane z kapitatdw wtasnych Emitenta, a nabywane aktywa stanowi¢ bedqg dtugoterminowq inwestycje. Sprzedajacy jest
podmiotem zaleznym od Pana Michata Sotowowa, znaczgcego akcjonariusza Emitenta. Spdtka Astra Park Sp. z o.0. jest
wiascicielem nowoczesnego kompleksu biurowego w Kielcach przy
al. Solidarnosci 36, w sktad ktérego wchodzqg trzy budynki biurowe o tgcznej powierzchni wynajmowalnej 16 300 mkw oraz
przylegajgce do nich nieruchomosci gruntowe stanowigce rezerwe pod rozbudowe parku biurowego. Emitent posiada
prawomocne pozwolenie na budowe czwartego budynku biurowego o powierzchni catkowitej 10 000 mkw. Emitent, oprécz
powiekszenia w wyniku nabycia Spdtki portfolio powierzchni biurowej, zamierza w przysztosci wykorzystaé potencjat nalezgcych do
nabywanej Spdtki nieruchomosci gruntowych w celu rozbudowy istniejacego kompleksu biurowego, a tym samym zwiekszenia NOI
projektu.

W dniu 9 wrzesnia 2011 roku zostata podpisana ostateczna umowa nabycia udziatdw w spodtce Astra Park Sp. z 0.0.. W wyniku
podpisania ostatecznej umowy, Emitent nabyt 738.800 udziatéw w spdtce Astra Park Sp. z 0.0., a podmiot zalezny od Emitenta spdtka
Grupa Echo sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach nabyta 1 udziat w Spdtce. tgcznie Emitent oraz Grupa Echo sp. z 0.0. nabyty 738.801
udziatéw w spdtce Astra Park sp. z 0.0., tj wszystkie udziaty stanowigce 100 % kapitatu i gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

Umowa kredytu inwestycyjnego

W dniu 14 wrzeénia 2011 roku ,,Projekt 5 — Grupa Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.K.A. z siedzibg w Kielcach,
podmiot zalezny od Emitenta, (Kredytobiorca) podpisata z Powszechng Kasq Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie
(Kredytodawca) umowe kredytu inwestycyjnego (Umowa).

Na warunkach okreslonych Umowq, Kredytodawca udziela Kredytobiorcy, kredytu inwestycyjnego w kwocie nieprzekraczajgcej
najnizszej z ponizszych kwot:

18 min EUR (osiemnascie miliondw euro) lub 75% naktaddw inwestycyjnych netto, gdzie na dzieh zawarcia umowy, zgodnie
ze Srednim kursem NBP, kwota 18 min EUR stanowi rownowarto$¢ 82,36 min PLN. Po zakonczeniu realizacji kredyt bedzie mégt byc¢
zwiekszony do wysokosci 75% wartosci rynkowej projektu ustalonej w oparciu o wycene rynkowq sporzqdzong przez biegtego
rzeczoznawce.

Kwota wykorzystanego kredytu jest oprocentowana w stosunku rocznym, wedtug zmiennej stopy procentowej, rownej trzymiesiecznej
stopie EURIBOR 3M, powiekszonej o marze banku.

Srodki pozyskane na podstawie Umowy Kredytobiorca wykorzysta na budowe centrum handlowego typu ,,Outlet Park” w Szczecinie.
Kredyt udzielony jest na okres od 14.09.2011 r. do 14.09.2028 r., przy czym okres budowy przedmiotowego centrum handlowego nie
bedzie dtuzszy niz 24 miesigce.

Zabezpieczeniem sptaty wszelkich wierzytelnosci Kredytodawcy z tytutu udzielonego Kredytu sg m.in.:
- weksel wtasny in blanco wystawiony przez Kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslowq,
- hipoteka tgczna, do kwoty 31,5 min EUR, ustanowiona na przystugujgcych Kredytobiorcy prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonych w Szczecinie,
- przelew wierzytelnosci z polisy ubezpieczeniowej inwestycji w okresie realizacii,
- przelew wierzytelnosci z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci po zrealizowaniu projektu,
- przelew wierzytelnosci z umdw najmu i gwarancji zabezpieczajgcych umowy najmu.

Umowa sprzedazy projektu biurowego Park Postepu

W dniu 21 wrzesnia 2011 roku, pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, spdtkg pod firmg Park Postepu — Projekt Echo — 93 Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (Sprzedajgcy), a spdtkg pod firma
+MMOPOLAND" Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie (Kupujacy) zawarta zostata umowa sprzedazy
prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu potozonych w Warszawie przy ul. Postepu 21 oraz prawa wtasnosci posadowionych
na nich czterech budynkdw biurowych wraz z towarzyszqgcq im infrastrukturg (Projekt biurowy).

Cena sprzedazy Projektu biurowego wynosi 101.865.368 EUR (sto jeden miliondw osiemset szescdziesigt piec tysiecy trzysta
sze$cdziesigt osiem euro), powiekszong o obowigzujgcy podatek VAT, co na dzien podpisania umowy, zgodnie ze $rednim kursem
NBP, stanowi réwnowarto$¢ 447.443.629 PLN (czterysta czterdzie$ci siedem miliondw czterysta czterdziedci trzy tysigce sze$cset
dwadyziescia dziewiec ztotych) netto.

Warto$¢ ewidencyjna zbywanych aktywdw w  skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Emitenta,
wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosi 336.659.597 PLN (trzysta trzydziesci sze$¢ miliondw szeséset piecdziesigt dziewieé
tysiecy piec¢set dziewiecdziesigt siedem ztotych).

Pomiedzy Emitentem i osobami zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi Emitenta a Kupujgcym i osobami nim zarzgdzajgcymi nie istniejg
zadne powigzania.

Zarzad Emitenta informuje, iz obecnie obserwowane wydarzenia na $wiatowych rynkach finansowych mogg w znaczgcy sposéb
wptyngé negatywnie réwniez na koniunkture na polskim rynku nieruchomosci, w tym szczegdlnie w obszarze dostepnosci i warunkdw
finansowania projektéw deweloperskich. Szacujgc powyzsze ryzyko jako wysoce prawdopodobne, $rodki uzyskane ze sprzedazy
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Projektu biurowego Park Postepu zostang przeznaczone przez Emitenta joko zabezpieczenie zrédet finansowania projektéw

przygotowywanych do realizaciji.

Sptata kredytu bankowego

W dniu 21 wrzeénia 2011 roku, w zwiqzku z fransakcjq sprzedazy przez podmiot zalezny od Emitenta, spdtke pod firmg Park Postepu —
Projekt Echo - 93 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA z siedzibg w Kielcach na rzecz spétki pod firmg
+IMMOPOLAND" Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Emitent dokonat sptaty kredytu bankowego zwigzanego z projektem biurowym
Park Postepu na kwote 49,59 min EUR na rzecz banku Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn (Niemcy), o ktérym Emitent komunikowat
raportem biezgcym Nr 24/2009 z dnia 12 czerwca 2009 r. Na dzieh sporzgdzenia raportu Emitent nie posiada zadnego zadtuzenia
kredytowego zwigzanego z projektem biurowym Park Postepu.

Umowa o Generalne Wykonanie Centrum Handlowego

W dniu 27 wrzeénia 2011 r. spdtka "Veneda - Projekt Echo — 97 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" spdtka komandytowo —
akcyjna z siedzibg: 25-323 Kielce, al.Solidarnosci 36; wpisang do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgqdowego, Sgdu Rejonowego w Kielcach pod numerem KRS 0000396369, ( podmiot zalezny od
Emitenta) podpisata ze spdtkg Instal Biatystok S.A. z siedzibg: 15-084 Biatystok, ul. Orzeszkowej 32; wpisang do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, Sgdu Rejonowego w Biatymstoku pod numerem KRS
0000035195, (zwanq dalej ,,Wykonawcg) umowe o Generalne Wykonanie Obiektu — Centrum Handlowe ,,Galeria Veneda” w tomzy,
ul. Sikorskiego i ul. Zawadzka.

Na mocy umowy Wykonawca podjgt sie wykonania robdt budowlanych polegajacych na generalnym wykonaniu Centrum
handlowego wraz z ofoczeniem, infrastrukiurg zewnetrzng, infrastrukturg drogowq, uzbrojeniem podziemnym, parkingami oraz
zagospodarowaniem ferenu.

Wynagrodzenie Wykonawcy za wykonanie przedmiotu umowy, jest ryczattowe i wynosi: 69.635 tys. PLN (stownie: sze$¢dziesigt
dziewiec milionéw szes$cset trzydziesci piec tysiecy ztotych) netto.

Termin zakohczenia realizaciji przedmiotu Umowy zostat w umowie okreslony na 26 listopada 2012 r

Umowa zawiera postanowienia umozliwiajgce naliczenie przez Echo kar umownych, w przypadku nie wykonania lub nienalezytego
wykonania Umowy, ktérych tgczna wartosé nie moze przekroczyé 10% wynagrodzenia z tytutu wykonania przedmiotu Umowy.

Nabycie aktywdéw znaczqcej wartosci

W dniu 30 wrzeénia 2011 roku, podmiot zalezny od Emitenta, spétka pod firmg Park Postepu — Projekt Echo — 93 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo-akeyjna z siedzibg w Kielcach, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw pod numerem KRS
0000381482 przez Sqd Rejonowy w Kielcach Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nabyta za cene 60 min PLN,
obligacje wyemitowane w drodze niepublicznej emisji przez Barlinek S.A. (dalej: Spdtka) z siedzibg w Kielcach.

tgczna warto$¢ nominalna nabytych obligacji wynosi 60 min PLN. Obligacje sg na okaziciela, nie zabezpieczone i oprocentowane
wg zmiennej stopy procentowej opartej o WIBOR 3M powiekszonej o marze rynkowq. Termin wykupu wszystkich obligaciji nastgpi
najpdzniej 31 grudnia 2013 .

Spoétka Barlinek S.A. jest podmiotem zaleznym od Pana Michata Sotowowa, znaczgcego akcjonariusza Emitenta.
Dwédch cztonkdw Rady Nadzorczej Emitenta wystepuje réwniez w organach nadzorujgcych Spotki.

Nabycie aktywdw zostanie sfinansowane z kapitatéw wtasnych podmiotu zaleznego od Emitenta.

7.4.2. Informacje dotyczgce projektéw Grupy Kapitalowej

W Il kwartale 2011 roku Echo Investment S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitatowej realizowaty projekty rozpoczete w latach
poprzednich oraz zaangazowaty sie w nowe inwestycje.

Spoétka, jako odpowiedzialna za catkowity proces redlizacji projektu, w celu minimalizacji ryzyka niekorzystnych zmian na rynku
nieruchomosci, nie wyklucza etapowej realizacji planowanych inwestycji i dostosowywanie tempa realizacji inwestyciji do oczekiwan
rynku i cen na rynkach lokalnych. Zarzgd uwaznie obserwuje rozwdj sytuacji na rynku nieruchomosci, w zwiqzku z czym decyzje
dotyczgce realizacji poszczegdlnych projektéw podejmowane sq indywidualnie na bazie oceny aktualnych warunkdw rynkowych.
Wszelkie terminy realizacji projektéw sqg elastycznie i racjonalnie dopasowywane do rzeczywistej sytuacii.
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RYNEK POLSKI

SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

Stabilno$¢ rynku powierzchni handlowych wynika z duzego popytu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do wymagan
poszczegdlnych kontrahentédw i znacznej dywersyfikaciji branz.

Najemcami powierzchni komercyjnych sg zardwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i lokalne przedsiebiorstwa. Do
kluczowych najemcédw w centrach handlowych nalezg: Carrefour, C&A, Douglas, Empik, Helios, H&M, Multikino, Nomi, Real,
Rossmann, RTV Euro AGD, Tesco, Saturn, ZARA oraz inne sieciowe marki.

Grupa Kapitatowa w porifelu nieruchomosci posiada 9 centréow handlowych i handlowo-rozrywkowych; posiadane centra na dzien
30 wrzesnia 2011 roku przedstawia ponizsza tabela:

Lokalizacja i nazwa projektu Powierzchnia najmu [mkw. GLA]
Jelenia Géra — Galeria Echo 19 000
Pabianice — Galeria Echo 13 500
Piotrkdw — Galeria Echo 17 400
Przemysl — Galeria Echo 4900
Radom - Galeria Echo 19 500
Tarnow - Galeria Echo 20 200
Razem cenira handlowe 94 500
Kielce — Galeria Echo 70 500
Szczecin — Galaxy 41 700
Wroctaw — Pasaz Grunwaldzki 48 700
Razem centra handlowo - rozrywkowe 160 900

Razem projekty handlowe 255 400

Dodatkowo w posiadaniu Grupy Kapitatowej sg grunty pod realizacje kolejnych projektow.

W marcu 2011 spdtki Echo Investment i Orbis zawarty umowy kupna-sprzedazy nieruchomoséci w Szczecinie i Krakowie o tgcznej
warto$ci 59,5 min PLN.

Zakupiony teren w Szczecinie (ul. Jana Matejki, obecnie hotel Neptun) zostanie przeznaczony pod rozbudowe dziatajgcego
w sgsiedztwie i nalezqgcego do Echo Investment centrum handlowo-rozrywkowego Galaxy.

Na nieruchomosci w Krakowie (al. Marszatka Ferdinanda Focha 1, obecnie hotel Cracovia) powstanie zespdt budynkéw
o charakterze mieszanym. Doktadny zakres funkcji, ich wzajemne relacje i wielkosci powierzchni bedqg przedmiotem uzgodniehn
z przedstawicielami Urzedu Miasta Krakowa.

Szczegdty planowanych projektéw, ich wielkosci, koszty i harmonogramy realizacji zostang podane po wykonaniu analiz rynkowych
i opracowaniu koncepciji architektonicznych.

Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Betchatéw, centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Olimpia

W Il kwartale b.r. na nieruchomosci potozonej przy ul. Kolejowej w Betchatowie rozpoczeta sie realizacja Galerii Olimpia. Centrum
handlowo - rozrywkowe o powierzchni przeznaczonej na wynajem wynoszgcej ok. 20.700 mkw. oddane bedzie do uzytkowania
w drugiej potowie 2012 roku.

Kalisz, centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Amber

Na posiadane] nieruchomosci znajdujgcej sie w Kaliszu Grupa Kapitatowa Echo planuje realizacje nowoczesnego, regionalnego
centrum handlowo-rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gérnoslgskiej i Trasie Bursztynowej. Powierzchnia wynajmowana
to ok. 34.000 mkw. Zakohczenie realizacji planowane jest na pierwsze pdtrocze 2013 roku.

Katowice, projekt przy ul. Kosciuszki

Na nieruchomosci zakupionej w 2010 roku w Katowicach przy ul. Kosciuszki o powierzchni ponad 54 tys. mkw. planowana jest
realizacja centrum handlowego o powierzchni wynajmowanej okoto 50.000 mkw. Obecnie trwa proces uchwalania Studium
Uwarunkowan i Kierunkéw Zagospodarowania Przestrzennego dla obszaru, na ktérym znajduje sie nieruchomosé.
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Kielce, centrum handlowo-rozrywkowe Galeria Echo (rozbudowa)

W Il kwartale 2011 roku zakonczyty sie prace budowlane zwigzane z rozbudowqg centrum handlowo — rozrywkowego Galeria Echo
w Kielcach, obejmujgce budowe centrum o powierzchni na wynajem ponad 70.000 mkw. Generalnym Wykonawcg projektu byt
EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX SA

Koszalin, centrum handlowo-rozrywkowe
W Koszalinie przy ul. Krakusa i Wandy planowana jest realizacja nowoczesnego cenfrum handlowo-rozrywkowego o powierzchni
przeznaczonej na wynajem wynoszgcej ok. 35.000 mkw. Zakohczenie realizacji planowane jest na 2014 rok.

Lublin, centrum handlowo-rozrywkowe
W planach inwestycyjnych znajduje sie realizacja centrum handlowo-rozrywkowego na Gérkach Czechowskich w Lublinie.
Zarzad Spotki zmierza do ustalenia z Gming Lublin szczegdtdw dotyczgeych planowanej przez Grupe Echo Investment inwestyciji.

tomza, centrum handlowo-rozrywkowe Veneda

W Il kwartale rozpoczeta sie  redlizacja centrum handlowego Galeria Veneda w tomzy. Obiekt realizowany jest u zbiegu ulic
Zawadzkiej i Sikorskiego. Galeria bedzie dysponowata ok. 15.000 mkw. powierzchni handlowej. Parking zaoferuje ponad 600 miejsc
postojowych. Zakohczenie realizacji Galerii Veneda zaplanowane jest na drugg potowe 2012 roku.

Poznan, centrum handlowo-rozrywkowe Metropolis
Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w Poznaniu przy ul. Hetmanskiej Spdtka planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowego Metropolis, oferujgcego ok. 70.000 mkw. powierzchni na wynajem. Projekt jest na etapie ustalenia

koncepcji architektonicznej. Zakonczenie realizacji planowane jest na 2015 rok.

Stupsk, centrum handlowo-rozrywkowe Arena
Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w Stupsku przy ul. Grottgera planowana jest realizacja centrum handlowo-
rozrywkowego Arena. Obiekt bedzie oferowat okoto 20.000 mkw. powierzchni. Realizacja rozpocznie sie po uzyskaniu finansowania.

Szczecin, Outlet Park

W Il kwartale biezgcego roku rozpoczeto realizacje Outlet Park w Szczecinie. Powstanie on na miejscu dziatajgcego dotychczas
obiektu przy ul. A. Struga. Powierzchnia wynajmowana realizowanego etapowo outletu wyniesie tgcznie ok. 23 000 mkw. | etap
oddany bedzie do uzytkowania w drugiej potowie 2012 roku.

Wroctaw, centrum handlowo-rozrywkowe Pasaz Grunwaldzki (rozbudowa)

Pasaz Grunwaldzki to cenfrum handlowo-rozrywkowe zlokalizowane przy Placu Grunwaldzkim we Wroctawiu. Obecnie na
powierzchni ok. 48.700 mkw. znajduje sie blisko 200 sklepdw i punktdw ustugowych. Grupa Kapitatowa Echo planuje rozbudowe tego
obiektu. Po zakohczeniu inwestycji centrum bedzie miato okoto 62.500 mkw. powierzchni wynajmowanej. W czesci handlowej
znajdzie sie blisko 50 nowych sklepdw. Rozbudowane centrum zostanie oddane do uzytkowania w 2013 roku.

Pozostate centra handlowe i handlowo-rozrywkowe

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

Dziatania podmiotdw z Grupy Kapitatowej skoncentrowane bedqg w przysztosci na realizacji nowych projektéw, réwniez projektow
w mnigjszych miastach Polski, oraz zwiekszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowie
projektdw juz istniejgcych.

SEGMENT POWIERZCHNI BIUROWYCH

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapitatowa realizuje i komercjalizuje obecnie obiekty z przeznaczeniem na wynajem
w Warszawie, Szczecinie, Poznaniu oraz Wroctawiu. Grupa Kapitatowa przygotowuje takze nowe inwestycje, a jej oferta obejmuje
biurowce o réznym standardzie, w tym rowniez wysokiej klasy.

Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku, projekty znajdujgce sie w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitatowej, dzieki
odpowiednim warunkom lokalizacyjnym i wtasciwym standardom, gwarantujg stabilne przychody, wynikajgce z dtugoterminowych
umow najmu. Powierzchnia biurowa wynajmowana jest uznanym firmom, takim jak: Abbott Laboratories, BNP Paribas, Gtéwny
Inspektorat Transportu Drogowego, Grand Thornton Frackowiak, Lux Med, Medicover, Polkomtel, Mentor Graphics, Pekao Financial
Services, Polsoft, Pramerica, Roche, Tebodin-SAP, Tieto Poland i inne.
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Grupa Kapitatowa w porifelu nieruchomosci posiada é projektéw biurowych; posiadane biura na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
przedstawia ponizsza tabela:

Lokadlizacja i nazwa projekiu Powierzchnia najmu [mkw. GLA]
Warszawa — Babka Tower 6 200
Warszawa — Postepu 3* 10 200
Poznanh — Malta Office Park, etap | 6 800
Poznanh — Malta Office Park, etap |l 15200
Szczecin - Oxygen 14 100
Razem projekty biurowe 52 500

* Grupa Kapitatowa posiada 50% udziatéw w projekcie (wykazana w tabeli powierzchnia uwzglednia 50% udziat)
Projekty w redlizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Gdansk, projekt Tryton

Na nieruchomosci znajdujgcej sie w Gdansku, przy ul. Jana z Kolna Spdtka planuje realizacje powierzchni biurowej. Budynek klasy A
zaprojektowany przez biuro projektowe Arch - Deco z Gdyni obejmowat bedzie okoto 22.000 mkw. powierzchni wynajmowanej.
Obecnie trwajg procedury administracyjne zwigzane z uzyskaniem wymaganych pozwoleh oraz prace projektowe. Planowany
fermin rozpoczecia realizacji to pierwsza potowa 2012 roku, a udostepnienia budynku najemcom to pierwsza potowa 2014 roku.

Katowice, projekt przy ul. Francuskiej

Na posiadanym terenie znajdujgcym sie w Katowicach przy skrzyzowaniu al. Gérnoslgskiej i ul. Francuskiej planowana jest realizacja
business parku o powierzchni wynajmowanej ok. 31.000 mkw. Obiekt, zaprojektowany przez biuro projektowe DDJM Biuro
Architektoniczne, zrealizowany zostanie w frzech etapach. Obecnie trwajg procedury administracyjne zmierzajgce do uzyskania
pozwolenia na budowe planowanego kompleksu biurowego. Rozpoczecie realizacji pierwszego etapu inwestycji zaplanowane jest
na pierwszg potowe 2012 roku. | etap inwestycji gotowy bedzie do uzytkowania w drugiej potowie 2013 roku.

Krakéw, projekt przy ul. Opolskiej

Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Opolskiej i 29 Listopada planowana jest realizacja nowoczesnego
projektu biurowego klasy A, o powierzchni wynajmowanej okoto 58.000. mkw. Obecnie trwajg procedury administracyjne
zmierzajgce do uzyskania pozwolenia na budowe planowanego kompleksu biurowego. Obiekt realizowany bedzie w trzech
etapach, rozpoczecie nastgpi w pierwszej potowie 2012 roku, natomiast zakohczenie | etapu planowane jest na drugg potowe 2013
roku.

L6dz, projekt Aurus
Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w todz przy ul. Pitsudskiego planowana jest realizacja dwdch budynkdw biurowych
klasy A o tgcznej powierzchni wynajmowanej ok. 19.000 mkw. Projekt realizowany bedzie w dwdch etapach. Zgodnie z planami

realizacja pierwszego z nich zakonhczy sie w 2013 roku. Decyzja o rozpoczeciu realizacji bedzie podjeta z uwzglednieniem sytuaciji na
rynku biurowym w todzi.

Poznan, projekt Malta Office Park

W 2011 roku kontynuowano realizacje rozpoczetego pod koniec 2010 roku lll etapu inwestycji. Budynek o powierzchni ok. 6.500 mkw.
przekazanie zostanie najemcom pod koniec b.r. Powierzchnia catego kompleksu przeznaczona na wynajem wyniesie ok. 29.000
mkw.

Warszawa, projekt przy ul. Beethovena

Na posiadanej nieruchomosci potozone] w Warszawie przy ul. Beethovena Spdétka planuje budowe parku biurowego o tqcznej
powierzchni przeznaczonej na wynajem ok. 60.000 mkw. Projekt realizowany bedzie w trzech etapach. Start pierwszego z nich
zaplanowany jest na drugg potowe 2012 roku.

Warszawa, projekt przy ul. Konstruktorskiej
Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej Spdtka planuje wybudowadé budynki biurowe o tgcznej
powierzchni wynajmowanej ok. 34.000 mkw. Start realizacji zaplanowano na drugg potowe 2012 roku.

Wroctaw, projekt przy ul. Swobodnej

W Il kwartale b.r. kontynuowano realizacja budynkdw biurowych na nieruchomosci zlokalizowanej przy ul. Swobodnej we Wroctawiu.
Realizacja | etapu inwestycji o powierzchni przeznaczonej na wynajem wynoszgcej ok. 15.700 mkw. zakohczy sie w drugiej potowie
2012 roku. Powierzchnia wynajmowalna catej inwestyciji wyniesie ok. 25.200 mkw.

15 Skrécony skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej Echo Investment za Ill Q 2010 rok



raport kwartalny

2011

quarterly report

SEGMENT HOTELOWY

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy stanowiq stabilne podstawy dziatalnosci spdtki na rynku hotelowym.
W poprzednich latach Echo Investment SA zajmowata sie kompleksowq realizacjg hoteli dla kluczowych klientéw, petnigc role
generalnego readlizatora inwestyciji. Projekty Grupy Kapitatowej w sektorze hotelowym prowadzone byty we wspdtpracy
z miedzynarodowymi sieciami hoteli: francuskimi grupami Accor i Envergure oraz norweskqg grupg Qubus. Zrealizowane hotele
funkcjonujg w Warszawie, Kielcach, Krakowie, Szczecinie, todzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach. W przysztosci Spdtka
zamierza realizowacé hotele we wspdtpracy z miedzynarodowymi operatorami hoteli.

L6dz, hotel Novotel
Na nieruchomosci potozonej przy ul. Pitsudskiego w todzi, zgodnie z zawartg w 2009 roku umowqg GRI, zbudowany bedzie hotel klasy
Novotel o powierzchni ok. 7.200 mkw. Planowany termin zakohczenia realizacji obiektu to pierwsza potowa 2013 roku.

SEGMENT MIESZKANIOWY

W segmencie mieszkaniowym Grupa Kapitatowa realizuje inwestycje poczawszy od luksusowych apartamentowcdw, poprzez
budynki mieszkalne o podwyzszonym i srednim standardzie, a na osiedlach domdw jednorodzinnych kohczgc.

Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Okolice Kielc, osiedle doméw w Bilczy

W Il kwartale 2011 roku kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzgcych w sktad osiedla domdw jednorodzinnych (Bilcza 1I),
zaprojektowanego przez biuro projektowe Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Architekci z Kielc. Oferta obejmuje sprzedaz 122 (ok. 130 000
mkw.) uzbrojonych dziatek z gotowymi projektami domdw. Projekt jest sprzedany w 94%.

Okolice Kielc, osiedle doméw w Dyminach

Spoétka kontynuowata redlizacje infrastruktury dla pierwszego etapu projektu osiedla domdw na nieruchomosci znajdujgcej sie
w Dyminach k. Kielc. Osiedle zaprojektowane przez biuro projektowe StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z Kielc obejmowad
bedzie okoto 180 dziatek (ok. 160 000 mkw.) na sprzedaz. Spodtka sprzedaje dziatki wraz z projektami domow.

Krakéw, Dom Pod Stowikiem, projekt przy ul. Krasickiego

W Il kwartale 2011 roku kontynuowano prace przy realizacji obiektu mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na nieruchomosci
potozonej w Krakowie przy ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to ok. 5.200 mkw.). W zaprojektowanym przez biuro projektowe
Studio S - Biuro Architektoniczne Szymanowski z Krakowa budynku powstanie ok. 85 mieszkan. Zakonczenie procesu realizacii
zaplanowano na potowe 2012 roku.

Krakéw, projekt przy ul. Korzeniowskiego
W Krakowie przy ul. Korzeniowskiego Spdétka planuje realizacje inwestycji mieszkaniowej. Budynek zaprojektowany przez biuro The Blok
posiadat bedzie powierzchnie ok. 3.000 mkw. (40 mieszkan). Projekt jest na etapie uzyskiwania pozwoleh administracyjnych.

Rozpoczecie redlizacji inwestycji planowane jest na potowe 2012 roku, a zakohczenie na koniec 2013 roku.

Krakdw, projekt przy ul. Tynieckiej i ul. Czarodziejskiej

Na posiadanej nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spdtka planuje redlizacje budynkéw mieszkalnych.
Powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 5.200 mkw. (okoto 50 mieszkan). Uzyskanie pozwoleh administracyjnych i rozpoczecie realizacji
projektu nastgpi na poczgtku 2013 roku.

Krakéw, projekt przy ul. Bronowickiej

Na posiadane] nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spdtka planuje realizacje budynku mieszkalnego
o powierzchni na sprzedaz ok. 3.000 mkw. Rozpoczecie prac budowlanych planowane jest na poczgtek 2012 roku. Proces realizacii
zostanie ukohczony w IV kwartale 2013 roku.

Krakow, projekt przy ul. Kilinskiego

Spoétka jest wiascicielem dziatki o powierzchni 1.100 mkw. przy ul. Kilihskiego w Krakowie. Koncepcja zagospodarowania dziatki
zaktadata realizacje kameralnego obiektu mieszkalnego. Ze wzgledu na matq skale projektu Spdtka zrezygnowata z jego realizacii
i podjeta decyzje o sprzedazy nieruchomosci po uzyskaniu decyzji administracyjnych

L6dz, projekt przy ul. Okopowej

Kontynuowano proces przygotowania do realizacji budynkéw mieszkalnych, ktére powstang na nieruchomosci potozonej w todzi
przy ul. Okopowej i Gdrniczej. Obecna koncepcja zabudowy zaktada, ze powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 45.000 mkw. (ok. 700
mieszkan). Projekt bedzie realizowany etapami. Zaktadany jest piecioletni okres realizacji inwestycji poczawszy od kohca 2011 roku.
Decyzja o rozpoczeciu realizacji bedzie podjeta z uwzglednieniem sytuaciji na rynku mieszkaniowym w todzi.

L6dz, projekt przy ul. Wodnej

Na nalezqgcej do Spdtki nieruchomosci znajdujgcej sie w todzi przy ul. Wodnej planowana jest realizacja budynkéw mieszkalnych.
Nowa koncepcja zaktada wybudowanie ok. 200 mieszkan o tgcznej powierzchni na sprzedaz blisko 14.000 mkw. Spdtka uzyskata
warunki zabudowy umozliiwiajgce realizacje inwestycji. Projekt jest na etapie uzyskiwania pozwolenia na budowe, co powinno
nastgpi¢ w kohcu 2011 roku. Realizacja projektu nastgpi etapami. Rozpoczecie realizacji planowane jest na poczgtek 2012 roku,
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a zakohczenie w 2014 roku. Decyzja o rozpoczeciu redlizacji bedzie podjeta z uwzglednieniem sytuaciji na rynku mieszkaniowym
w todzi.

Poznan, Osiedle Naramowice, Pod Klonami

W IIQ 2011 kontynuowano realizacje wielorodzinnego projektu Pod Klonami. Finalizowano réwniez przygotowania do realizacji
projektu jednorodzinnego o tej samej nazwie. Powierzchnia na sprzedaz zaprojektowanego przez pracownie Archikwadrat Sp. z 0.0.
z Poznania osiedla wynosi ok. 15.000 mkw. Realizacja zabudowy wielorodzinnej zakohczy sie w drugiej potowie 2012 roku. Prace
realizacyjne zwigzane z zabudowq jednorodzinng trwac bedg okoto dwédch lat, poczgwszy od korca 2011 roku.

Posiadana przez Grupe Kapitatowq Echo Investment rezerwa gruntu w Poznaniu pozwala na readlizacje kolejnych etapdw Osiedla
Naramowice.

Poznan, Kasztanowa Aleja, projekt przy ul. Wojskowej
Kontynuowano prace budowlane zwigzane z realizacjg projektu Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy ul. Wojskowej (ponad 17.000

mkw. w dwdch etapach). Rozpoczecie realizacji projektu nastgpito na poczgtku 2010 roku. Zakonczenie | etapu inwestycii
zaplanowano na koniec 2011 roku natomiast Il etap inwestycji zostanie zrealizowany do kohca 2013 roku.

Poznan, projekt przy ul. Litewskiej i Grudzieniec

Realizowano dziatania zmierzajgce do przygotowania sprzedazy dziatek wchodzgcych w sktad nieruchomosci znajdujgcej sie
w Poznaniu przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec. tgczna powierzchnia dziatek, ktére bedq oferowane to blisko 14 000 mkw. Spdtka
planuje sprzedaz dziatek wraz z gotowymi projektami. Przyjeto, iz sprzedaz rozpocznie sie w drugiej potowie 2012 roku i bedzie trwata
szesnascie miesiecy.

Warszawa, Klimt House, projekt przy ulicy Kazimierzowskiej

Spotka kontynuowata sprzedaz Klimt House w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia przeznaczona do sprzedazy to ok.
5.200 mkw.). W budynku zaprojektowanym przez biuro Magka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy znajduije sie 60 mieszkan oraz lokal
ustugowy

Warszawa, Rezydencje Lesne, Las Miocinski

Spoétka kontynuowata realizacje infrastruktury osiedla doméw w Warszawie w dzielnicy Bielany (Las Mtocioski). Na nieruchomosci
o powierzchni 6,3 ha zostato wydzielone 31 dziatek. Szacowana powierzchnia dziatek na sprzedaz to blisko 53.000 mkw. Projekt zostat
zaprojektowany przez biuro architektoniczne W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0. z Warszawy i StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz z
Kielc. Realizacja zostanie zakonhczona pod koniec 2011 roku.

Warszawa, projekt przy ulicy Konstruktorskiej

Trwajg prace koncepcyjne i projektowe zwigzane z planowang readlizacjg kompleksu biurowo-mieszkaniowego na zakupionej
w drugiej potowie 2010 roku dziatce o powierzchni ok. 74 000 mkw. Powierzchnia mieszkah wyniesie ok. 44.000 mkw. (ponad 700
mieszkan). Wstepna koncepcja zaktada, ze projekt realizowany bedzie w czterech etapach. Realizacja | etapu rozpocznie sie w
pierwszej potowie 2012 roku. Zakonczenie realizaciji catosci projektu planowane jest na rok 2019.

Warszawa, projekt przy ul. Putawskiej

W I Q 2011 roku kontynuowano prace projektowe dla projektu zlokalizowanego na Mokotowie w rejonie ul. Putawskiej i Boryszewskiej.
Planowana powierzchnia tego wielokondygnacyjnego budynku mieszkalno-ustugowego o kaskadowej zabudowie wynosi¢ bedzie
okoto 4.700 mkw. Rozpoczecie realizacji planowane jest na drugg potowe 2012 roku.

Wroctaw, Przy Stowianskim Wzgérzu, projekt przy ul. Jednosci Narodowej

Kontynuowano realizacje projektu mieszkaniowego zlokalizowanego we Wroctawiu przy ul. Jednosci Narodowej. Na nieruchomosci
o powierzchni 7,4 tys. mkw. powstanie ok. 200 mieszkah o tgcznej powierzchni ok. 14.000 mkw. Zakohczenie redlizacji projektu
planowane jest na potowe 2012 roku.

Wroctaw, projekt przy ul. Grota - Roweckiego

Na nalezgcej do Spdtki nieruchomosci znajdujgcej sie we Wroctawiu przy ul. Grota Roweckiego, o powierzchni ok. 3 ha, planowana
jest realizacja projektu mieszkaniowego obejmujgcego blisko 300 mieszkanh o powierzchni uzytkowej okoto 19.000. mkw. Projekt
bedzie realizowany etapami. Pierwszy etap rozpocznie sie na poczagtku 2012 roku, natomiast zakohczenie realizacji inwestycji nastgpi
w 2016 roku.

RYNEK ZAGRANICINY

Wegry
SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

Budapeszt, centrum handlowo-rozrywkowe Mundo

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w XIV Dzielnicy Budapesztu — Zuglo (powierzchnia ok. 6,84 ha) powstanie nowoczesny
projekt handlowo-rozrywkowy MUNDO. Obecnie trwa proces pozyskiwania pozwoler administracyjnych oraz komercjalizacji projektu.
Obiekt o powierzchni przeznaczonej na wynajem wynoszgcej ok. 40.000 mkw. oddany bedzie do uzytku w potowie 2015 roku.
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Rumunia
SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

Brasov, centrum handlowo-rozrywkowe Korona
Na posiadanym gruncie w mieécie Brasov przy ul. Stadionului w Rumuni Grupa Kapitatowa Echo planuje realizacje nowoczesnego
cenfrum handlowo-rozrywkowego o powierzchni wynajmowanej okoto 33.000 mkw. Uzyskano pozwolenie na budowe. Trwa proces

komercijalizacji projektu. Rozpoczecie realizacji nastgpi po uzyskaniu odpowiedniego poziomu wynajmu i uzyskania finansowania
zewnetrznego.

Ukraina i
SEGMENT PROJEKTOW BIUROWYCH

Kijow, projekt przy ul. Dehtiarivskiej

Na posiadanej nieruchomosci przy ulicy Dehtiarivskiej w Kijowie, planowana jest realizacja parku biurowego o powierzchni
wynajmowanej okoto 100.000 mkw. Prace projektowe zwigzane z parkiem biurowym prowadzi Kijowskie biuro projektowe Atelier.
Realizacja projektu bedzie etapowana. Otrzymanie pozwolenia na budowe planowane jest na potowe 2012 roku.

7.5. Czynniki i zdarzenia, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczqcy wplyw na
osiggniete wyniki finansowe

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w il kwartale 2011:
- zawieranie ostatecznych umow sprzedazy projektdw mieszkaniowych:
- w Warszawie: przy ul. Zeusa, ul. Inflanckiej oraz ul. Kazimierzowskiej,
- w Kielcach: osiedle Bilcza (Il etap) - sprzedaz dziatek z projektami domdw, Mastdw — sprzedaz dziatek nieuzbrojonych
bez projektéw domow,
- wycena warto$ci godziwej projektdw w trakcie budowy oraz/lub po ich oddaniu do uzytkowania:
- Oxygen w Szczecinie (segment biurowy),
- Malta Office Park w Poznaniu (segment biurowy),
- Galerii Echo w Kielcach (centrum handlowo-rozrywkowe),
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych,
- sprzedaz biurowca przy ul. Postepu oraz marketu przy ul. Zwyciezcdw a takze centrum handlowego w Betchatowie
- sprzedaz dziatki w todzi pod budowe hotelu,
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartoéci godziwej posiadanych przez Grupe Kapitatowg Echo Investment
nieruchomosci, uwzglednigjgca m.in.:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- indeksacje czynszéw,
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto,
- zmiane stép kapitalizacji,
- koszty sprzedazy i ogdélnego zarzqgdu,
- wycena zobowiqzan z tytutu obligacii i pozyczek w skorygowanej cenie nabycia,
- wycena i redlizacja korekty warto$ci kredytdw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,
- wycenairedlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce,
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,
- dyskonta i odsetki od kredytdw i obligacii.
2. Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w Il kwartale 2011:
- nie wystgpity.

Grupa Kapitatowa dokonuje transakciji zabezpieczajgcych kursy walutowe na podstawie umdw zawartych z bankami. Transakcije te
zawierane sq w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen, w celu zapewnienia przysztego poziomu przeptywdw pienieznych
z przewalutowania transz kredytéw w walucie EUR oraz przychoddw operacyjnych.

Wskutek otwartych pozyciji na rynku walutowym Grupa Kapitatowa Echo Investment na dzieh 30 wrzesnia 2011 roku zabezpieczona
byta dla czesci przeptywdw pienieznych przypadajgcych w roku:

- 2011: 8,4 min EUR,

- 2012: 67,0 min EUR.

Wycena bilansowa otwartych pozycji na instrumentach pochodnych na dzieh 30 wrzesnia 2011 roku wynosi odpowiednio:

- forwardy:  -34 min PLN,

Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dla pozostajgcych otwartych fransakgji to 4,1057 EUR/PLN.

Okresy zapadalno$ci otwartych pozycji zabezpieczajgcych (stan na dzieh 30 wrzesnia 2011 roku):
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Wartos$e
Instrument waluta Rodzai bilansowa na Nominat
finansowy dzien 31.09.2011 (mln EUR) nominat nominat
(min PLN) min EUR min EUR

Forward EUR/PLN -34,0 75,4 8.4 67,0

IV kwartat 2011 | potowa 2012

7.6. Informacje na temat segmentéw Grupy Kapitalowej

Grupa Kapitatowa generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu realizacji
obiektéw oraz z tytutu Swiadczenia ustug zwiqzanych z zarzgdzaniem nieruchomosciami. Struktura osigganych przychoddw
przedstawia sie nastepujgco:

Zrealizowane wyniki operacyjne w ciggu trzech kwartatéw 2011 roku w podziale na segmenty:

Przychody Koszty

Wyszczegdlnienie [w min PLN] Udziat % [w min PLN] Udziat %
cenfra  handlowe i handlowo- 211.6 72 5% 627 58.3%
rozrywkowe ’ ! ! '
powierzchnie mieszkaniowe 20,0 6,9% 14,4 13,4%
projekty biurowe i hotelowe 51,0 17.5% 24,7 23,0%
nieprzypisane do ww. segmentéw 9,1 3.1% 57 5.3%
291,7 100,0% 107,5 100,0%

wyniki operacyjne, razem

W Il kwartale 2011 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata podstawy wyodrebnienia segmentdw, suma aktywdw segmentdw nie
ulegta istotnej zmianie w stosunku do danych zaprezentowanych w raporcie za 2010 rok.

7.7. Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci Grupy Kapitalowej
w prezentfowanym okresie

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywdw przeznaczonych na
wynajem, systematyczna redlizacja i sprzedaz projektéw mieszkaniowych, zarzqgdzanie nieruchomosciami, w duzym stopniu
zapewniajq pordwnywalne przychody w kazdym kwartale. Natomiast przychody z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji, obrotu
nieruchomosciami wystepowaé mogg w sposdb nieregularny. Zarzgd nie moze wykluczy¢ innych zdarzen o charakterze

jednorazowym, ktére mogg mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie

7.8. Informacja dotyczqca emisji, wykupu i sptaty diuznych i kapitatlowych papieréw wartosciowych

Biezgca dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez emisje dtuznych
instrumentéw finansowych. W chwili obecnej Spdtka posiada aktywny program emisji zaréwno dtugo jak i krétkoterminowych
obligacii.

W ramach zawartych umdw Programu Emisji Obligacji z BRE Bankiem SA w 2004 roku wraz z pdzniejszymi aneksami, Spdtka
wyemitowata obligacje, z tytutu ktdérych na dzien sporzgdzenia sprawozdania posiada zobowigzania w  wielkosciach

przedstawionych w tabeli ponizej:

Kwota wykorzystana

Nazwa banku Charakter instrumentu [w tys. 4] Termin wykupu obligacii
BRE Bank SA Obligacje 115.000 18.05.2012

BRE Bank SA Obligacje 150.000 29.03.2013

BRE Bank SA Obligacje 100.000 25.05.2013

BRE Bank SA Obligacje 300.000 30.06.2014

BRE Bank SA Obligacje 145.000 11.02.2016

Maksymalna tgczna warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych przez Echo Investment SA obligacji na dzieh 30 wrzeénia 2011
roku nie mogta przekroczy¢ 1 mid zt. Zgodnie z Umowqg Gwarancji Sprzedazy oraz Umowqg o Ustalenie stopy Gwarantowania
podpisanych w ramach Programu Emisji z BRE Bankiem S.A., bank zobowiqgzuje sie do nabycia obligacji wyemitowanych przez
Spotke, a nie objetych przez innych inwestoréw do kwoty 35 min PLN.
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7.9. Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

Spdétka nie wyptacata w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowata jej wyptaty w biezgcym i najblizszym okresie.

7.10. Wskazanie zdarzen, ktére wystgpily po dniu, na ktéry sporzgdzono skrocone kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a moggcych w znaczgco wpltyngé
na przyszte wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Umowy przeniesienia wtasnosci udzialéw w spoétkach zaleinych

W dniu 18 pazdziernika 2011 roku zawarte zostaty ponizsze umowy przeniesienia wtasnosci udziatdw:

1/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw w spodtce Zaktad Ogrodniczy ,,Naramowice" Sp. z 0.0., podmiot zalezny od
Emitenta (dalej: Spdtka), Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (dalej: Zbywca) w dniu 18 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz
Barconsel Holdings Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Nabywca) 189.900 (sto osiemdziesigt
dziewiec tysiecy dziewiecset) udziatdw Spdtki o wartosci nominalnej 100 (sto) ztoty kazdy i tgcznej wartosci nominalnej 18.990.000 zt.
Warto$¢ umowy jest zgodna z warto$cig ksiegowq udziatow ktdra wynosi 1.146.996 zt.

Oprécz Zbywcey wiascicielem 1 udziatu Spotki jest Olympus Prime sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta

2/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatdw w spodtce ,, Astra Park” spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny
od Emitenta (dalej: Spdtka), Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (dalej: Zbywca) w dniu 18 pazdziernika 2011 roku zbyta na
rzecz Barconsel Holdings Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Nabywca) 738.000 (siedemset
trzydziesci osiem tysiecy) udziatdw Spdtkio wartosci nominalne] 50 (piecdziesigt) ztotych kazdy i tgcznej wartosci nominalnej
36.900.000 zt. Warto$¢ umowy jest zgodna z wartosciq ksiegowq udziatdw ktéra wynosi 25.977.600 zt.

Oprécz Zbywcey wtascicielem 1 udziatu Spdtki jest Grupa Echo sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta.

3/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatdw w spdtce ,Projekt Naramowice Poznan” spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciqg z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Spétka), ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. z siedzibqg
w Kielcach, podmiot zalezny od Emitenta, (dalej: Zbywca) w dniu 18 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz Barconsel Holdings Limited
z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Nabywca) 3.138.580 (trzy miliony sto trzydziesci osiem tysiecy piecset
osiemdziesiqgt) udziatéw Spdtki o wartosci nominalnej 50 (piecdziesigt) ztotych kazdy i tgcznej wartoéci nominalnej 156.929.000 zt.
Warto$¢ umowy jest zgodna z warto$cig ksiegowq udziatdw ktéra wynosi 151.405.099,2 zt.

Oprécz Zbywcey wtascicielem udziatdw Spodiki sq: Grupa Echo sp. z 0.0., (20 udziatdw) i Echo Investment S.A. (1 000 udziatéw);

Przenoszone aktywa, przed zawarciem powyzszych umdw, wykorzystywane byty w dziatalnosci deweloperskiej i finansowej. Nabywca
zamierza kontynuowa¢ ich dotychczasowe wykorzystanie. Nabyte udziaty w Spdtkach, spdtka Barconsel Holdings Limited zamierza
traktowac jako krétkoterminowq lokate kapitatowq.
Umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw powyzszych trzech Spdtek nastepujg w wykonaniu uchwaty wspdlnikdw spotki Barconsel
Holdings Limited z siedzibg w Nikozji o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji 2.250 udziatéw o wartoéci nominalnej 1
EUR i pokryciu go wktadem niepienieznym w postaci udziatdw ww. Spdtek, z czego Emitent nabywa 342 udziaty a podmiot zalezny
od Emitenta, spdtka ,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. nabywa 1.908 udziatdéw. tgczna cena nabycia nowoutworzonych udziatdéw to
40.470.993,85 EUR, co na dzien sporzgdzenia raportu stanowi rwnowarto$é 176.044.776,1 PLN.
Po podwyzszeniu kapitatu, udziaty w spdtce Barconsel Holdings Limited posiadajg odpowiednio:
- Emitent posiada 6.169 udziatdw stanowigcych 24% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 24% gtoséw na
zgromadzeniu wspoinikdw;
- podmiot zalezny od Emitenta, spdtka Echo — SPV 7 Sp. z 0.0. posiada 13.080 udziatéw stanowigcych 52% kapitatu
zaktadowego
i uprawniagjgcych do 52% gtosdw na zgromadzeniu wspdinikdw;
- podmiot zalezny od Emitenta, spdtka Echo — Aurus Sp. z o.0. posiada 6.001 udziatdw stanowiqcych 24% kapitatu
zaktadowego
i uprawniagjgcych do 24% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

Umowy przeniesienia wiasnosci udziatéw w spotkach zaleznych

W dniu 25 pazdziernika 2011 roku zawarte zostaty ponizsze umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw:

1/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw w spdtce ,Echo — Metropolis” spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Spdtka), Barconsel Holdings Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot
zalezny od Emitenta (dalej: Zbywca) w dniu 25 pazdziemika 2011 roku zbyta na rzecz ,,Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”
z siedzibg w Krakowie (dalej: Nabywca, Fundusz) 1.213.238 (jeden milion dwiescie trzynascie tysiecy dwiescie trzydziesci osiem)
udziatéw Spdtki o wartosci nominalnej 50 (piecdziesiat) ztotych kazdy i tgcznej wartosci nominalnej 60.661.900 (sze$cdziesigt miliondw
szeéc¢set szeScdziesiqt jeden tysiecy dziewiecset) ztotych.

Warto$¢ ewidencyjna powyzszych udziatéw w ksiegach rachunkowych spétki Barconsel Holdings Limited wynosita 15.241.575 EUR, co
na dzieh sporzgdzenia raportu stanowi rownowarto$é 66.738.284 ztotych.
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Oprécz Zbywcey wiascicielami udziatdw Spdiki sq: Nabywca (dotychczas 796.760 udziatdw), Echo Investment SA (1 udziat) i Grupa
Echo sp. z 0.0. (1 udziat), podmiot zalezny od Emitenta.

2/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw w spdtce , Astra Park” spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny
od Emitenta (dalej: Spdtka), Barconsel Holdings Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Zbywcal)
w dniu 25 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz ,,Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety” z siedzibg w Krakowie (dalej:
Nabywca, Fundusz) 738.000 (siedemset trzydziesci osiem tysiecy) udziatéw Spdtki o wartoéci nominalnej 50 (piecdzesigt) ztotych
kazdy i tacznej wartosci nominalnej 36.900.000 zt.

Warto$¢ ewidencyjna powyzszych udziatéw w ksiegach rachunkowych spdtki Barconsel Holdings Limited wynosita 5.888.876 EUR, co
na dzieh sporzgdzenia raportu stanowi rownowartos¢ 25.785.623 ztotych.
Oprécz Zbywcey wtascicielami udziatdw Spotki sq: Projekt Echo - 69 sp. z 0.0. (1 udziat) i Echo Investment S.A. (800 udziatéw).

3/ Na podstawie umowy przeniesienia wiasnosci udziatdw w spdtce Zaktad Ogrodniczy ,Naramowice” spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoiciq, z siedzibg w Pamigtkowie, podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Spdtka), Barconsel Holdings Limited z siedzibg
w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Zoywca) w dniu 25 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz ,,Forum XXXIV Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety” z siedzibg w Krakowie (dalej: Nabywca, Fundusz) 189.900 (sto osiemdziesigt dziewiec tysiecy dziewieclset)
udziatdw Spodtki o wartosci nominalnej 100 (sto) ztoty kazdy i tacznej wartosci nominalnej 18.990.000 ztotych.

Warto$¢ ewidencyjna powyzszych udziatéw w ksiegach rachunkowych spdétki Barconsel Holdings Limited wynosita 260.013 EUR, co na
dzien sporzgdzenia raportu stanowi rownowartos¢ 1.138.520 ztotych.

Oprécz Zbywcey wiascicielami udziatdow Spdtki sq: Echo Investment SA (99 udziatdw) i Olympus Prime sp. z o0.0. (1 udziat), podmiot
zalezny od Emitenta.

4/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatéw w spdtce ,Projekt Echo — 53" spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Spdtka), Barconsel Holdings Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr), podmiot
zalezny od Emitenta (dalej: Zbywca) w dniu 25 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz ,,Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”
z siedzibg w Krakowie (dalej: Nabywca, Fundusz) 1.029.279 (jeden milion dwadzieicia dziewiec tysiecy dwiescie siedemdziesigt
dziewiec) udziatdw Spodtki o wartosci nominalnej 50 (piecdziesigt) ztotych kazdy i tacznej wartosci nominalnej 51.463.950 ztotych
Warto$¢ ewidencyjna powyzszych udziatéw w ksiegach rachunkowych spdtki Barconsel Holdings Limited wynosita 13.204.445 EUR, co
na dzieh sporzqdzenia raportu stanowi rdwnowarto$¢ 57.818.303 ztotych.

Oprécz Zbywcey wiascicielami udziatdow Spdtki sg: Nabywca (dotychczas 950.466 udziatdw), Echo Investment SA (999 udziatow)
i Grupa Echo sp. z o.0. (1 udziat).

5/ Na podstawie umowy przeniesienia wtasnosci udziatdéw w spdtce ,Projekt Naramowice Poznan” spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciqg z siedzibg w Kielcach, podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Spdtka), Barconsel Holdings Limited z siedzibg
w Nikozji (Cypr), podmiot zalezny od Emitenta (dalej: Zbywca) w dniu 25 pazdziernika 2011 roku zbyta na rzecz ,,Forum XXXIV Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety” z siedzibg w Krakowie (dalej: Nabywca, Fundusz) 3.138.580 (trzy miliony sto trzydzie$ci osiem tysiecy piecset
osiemd_ziesiqt) udziatdw Spdtki o wartosci nominalnej 50 (piecdziesigt) ztotych kazdy i tgcznej warto$ci nominalnej 156.929.000 zt.
Warto$¢ ewidencyjna powyzszych udziatéw w ksiegach rachunkowych spdtki Barconsel Holdings Limited wynosita 34.322.104 EUR, co
na dzienh sporzgdzenia raportu stanowi rdwnowartos¢ 150.286.197 ztotych.

Oprdécz Zbywcey wtascicielami udziatdw Spdtki sq: Echo Investment SA (1 000 udziatdw) i Grupa Echo sp. z 0.0. (20 udziatdw)

Umowy przeniesienia wtasnosci udziatdw wyzej wymienionych spdtek zaleznych nastepujg w wykonaniu oswiadczenia o objeciu
certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu Il emisji emitowanych przez FORUM XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg
w Krakowie oraz optacenia ich wktadem niepienieznym w postaci posiadanych udziatéw w przedstawionych powyzej spdtkach.
tgcznie w ramach zapiséw na certyfikaty inwestycyjne emitowane przez Forum XXXIV Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, spdtka
zalezna Barconsel Holdings Limited objeta 11.764 certyfikatéw inwestycyjnych.

tgczna cena emisyjna objetych certyfikatdw wyniosta 296.241.048 ztotych.

Nabyte certyfikaty inwestycyjne Barconsel Holdings Limited zamierza traktowad jako dtugoterminowq lokate kapitatowq.
Przeniesienie powyzszych aktywdw jest elementem restrukturyzacii Grupy Kapitatowej Echo Investment, ktéra pozwoli na optymalne
pod wzgledem kosztowym i podatkowym zarzgdzanie projektami z portfela Grupy Kapitatowej Emitenta oraz akwizycje i realizacje
nowych projektéw.

Umowa sprzedazy Centrum Handlowego w Pabianicach

W dniu 27 pazdzierika 2011 roku, pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, spétkq pod firmqg ,,PPR — Projekt Echo — 77 spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoéciq” Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Kielcach (dalej: Sprzedajgcy), a spdtkg pod firmg PH
3 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie (dalej: Kupujgcy) zawarta zostata
umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu potozonych w Pabianicach przy ul. Zamkowej 31 oraz prawa
wtasnoséci posadowionych na nich budynkach i innych budowli (dalej: Centrum Handlowe Pabianice).

tgczna cena sprzedazy Centrum Handlowego Pabianice wynosi 23.848,3 tys. EUR., powiekszona o obowigzujgcy podatek VAT, co na
dzien podpisania umowy, zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi réwnowarto$¢ 104.589,2 tys. PLN netto.
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Warto$¢ ewidencyjna zbywanych aktywdw w  skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Emitenta,

wycenionych zgodnie ze standardami MSR wynosi 80.114 tys. PLN.

Ponadto, w zwigzku z wyzej wymienionq transakcjqg sprzedazy, Emitent dokonat sptaty czesci kredytu inwestycyjnego dotyczgcego
Centrum Handlowego w Pabianicach w wysokosci 530 tys. EUR, co na dzieh podpisania umowy, zgodnie ze srednim kursem NBP,
stanowi réwnowartos¢ 2.322 tys. PLN.

Saldo pozostatego w spdtce kredytu na dzien przekazania raportu to 20.700 tys. EUR, co stanowi réwnowarto$¢ 90.782 tys. PLN.
Przedmiotowa umowa kredytowa zostata zawarta w dniu 23 stycznia 2004 r. (RB Nr 3/2004) i dotyczyta finansowania 3 centréow
handlowych: w Radomiu, w Piofrkowie oraz w Pabianicach.

Srodki uzyskane ze sprzedazy Centrum Handlowego Pabianice zostang przeznaczone przez Emitenta jaoko zabezpieczenie zrédet
finansowania projektdw przygotowywanych do realizacji, tym samym Zarzgd Emitenta podtrzymuje swoje stanowisko wyrazone
w raporcie biezgcym z dnia 22 wrzesnia 2011 r. (RB Nr 44/2011).

7.11. Informacja dotyczgca zmian zobowiqgzan warunkowych lub akiywéw warunkowych, ktére
nastqpity od zakonczenia ostatniego roku obrotowego

7.11.1. Umowy poreczen

Obowigzujgce umowy poreczen Echo Investment SA na dzieh 30 wrzesnia 2011 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartos¢

[w tys] Tytutem

Termin waznosci

Poreczenie na rzecz

Poreczenie za zobowigzania spdtki Echo —
Galeria Kielce Sp. z 0.0 wynikajgce z

obowigzywacé bedzie do Daty Konwersji

umowy kredytowej zawartej z dnia 6

SA

31 grudnia 2013 roku

EUROHYPO AG 441.120 PLN kredytu, jednakze nie pdzniej niz do 31 pazdziernika 2009 roku z Bankiem
marca 2012r. Eurohypo AG z siedzibg w Eschborn
(Niemcy).
Poreczenie zawarte w walucie EUR.
Poreczenie za zobowigzania spdtki Echo-
. . . , . Oxygen Sp. z 0.0. wynikajgce z umowy
obowigzywac bedzie do Zakohczenia . L .
NORDEA BANK POLSKA 64 404PLN Inwes’rycjcil, jyednokzz nie pé2nie] niz do dnia kredytowej zawartej dnia 27 wrzesnia

2010 roku z Bankiem Nordea Bank Polska
SA.
Poreczenie zawarte w walucie EUR.

*Patrz takze pkt. 7.19 niniejszego Raportu.
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7.11.2. Umowy gwarancji

Obowigzujgce gwarancje na dzieh 30 wrze$nia 2011 roku przedstawia ponizsza tabela:

Wartosé

Gwarant Termin waznosci Tytutem
[w tys.]

. Wi S wynikai
do dnia sptaty zobowiqzan wynikajqcych z Zabezpieczenie pokrycia przekroczenia kosztéw

Echo Investment SA 7.300 PLN | umowy kredytowej rzofgio 22 czerwca 2009 realizacil Il etapu Malta Office Park
. Zabezpieczenie zaptaty zasqgdzonych kwot na
PKO BP SA 1.100 PLN do dnia 31.12.2011 roku rzecz Master Serwis Opon Sp. 2 0.0.
obowigzywac bedzie do czasu Zabezpieczenie pokrycia niedoboru srodkdw
Echo Investment SA 17.768 PLN | Zakonhczenia Inwestycji jednakze nie pdzniej |  Iub przekroczenia kosztdéw realizacii budynku
niz do 31 grudnia 2013. biurowego Oxygen w Szczecinie

Zabezpieczenie niewykonania lub
niewtasciwego wykonania wszelkich
. zobowigzan na rzecz Fortis Bank Polska SA
PKO BP SA 200 PLN do dnia 15.04.2012r. wynikajaeych z umowy
o wykonanie robdt wykonczeniowych z dnia
15 grudnia 2010 .
Zabezpieczenie niewykonania lub
nieprawidtowego wykonania wszelkich
PKO BP SA 4,073 PLN do dnia 24.03.2013 . zobowigzan na rzecz Orbis SA wynikajgcych
z warunkowej umowy o Generalng Realizacje
Inwestycji z dnia 04 wrzesnia 2008 r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 12164/102010 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 r.

PKO BP SA 500 PLN do dnia 29.02.2012r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 12146/102010 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnej z dnia 08 marca 2011 r.

PKO BP SA 500 PLN do dnia 29.02.2012r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 12168/102010 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnejz dnia 08 marca 2011 r.

PKO BP SA 500 PLN do dnia 29.02.2012r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzah na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 12152/102010 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnejz dnia 08 marca 2011 r.

PKO BP SA 500 PLN do dnia 29.02.2012r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 1091/1/RP2/2009 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnejz dnia 12 maja 2011 .

PKO BP SA 324 PLN do dnia 29.08.2012r.

Zabezpieczenie niewypetnienia zobowigzan na
rzecz PGE Dystrybucja SA wynikajgcych z
umowy nr 1091/2/RP2/2009 o przytgcze do sieci
dystrybucyjnejz dnia 12 maja 2011 .

PKO BP SA 434 PLN do dnia 29.08.2012r.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan na

. rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych
PKO BP SA 196 PLN do dnia 31.08.2012. Z Urnowy najmu z dnia 28 sierpnia 2009 1.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

1. Wdniu 07 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Orbis SA jako zabezpieczenie niewykonania lub
nieprawidtowego wykonania przez Echo Investment SA zobowigzan wynikajgcych z warunkowej umowy o Generalng
Realizacje Inwestycji z dnia 04 wrze$nia 2008 r. Wysokos$¢ gwaranciji to 4.073.376,00 PLN. Gwarancija jest wazna do 24 marca
2013r.

2. W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo -
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akcyjna (spdtka zalezna) zobowigzan wynikajgcych z umowy nr 12164/102010 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia
08 marca 2011 r. Wysoko$¢ gwarancji to 500.000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 lutego 2012r.

3. W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo -
akcyjna (spdtka zalezna) zobowigzan wynikajgcych z umowy nr 12146/102010 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia
08 marca 2011 r. Wysoko$¢ gwaranciji to 500.000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 lutego 2012r.

4, W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo -
akcyjna (spdtka zalezna) zobowigzan wynikajacych z umowy nr 12168/102010 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia
08 marca 2011 r. Wysoko$¢ gwarancji to 500.000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 lutego 2012r.

5. W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo -
akcyjna (spdtka zalezna) zobowiqgzan wynikajacych z umowy nr 12152/102010 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia
08 marca 2011 r. Wysoko$¢ gwaranciji to 500.000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 lutego 2012r.

6. W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Veneda - Projekt Echo - 97 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo - akcyjna
(spoétka zalezna) zobowigzanh wynikajacych z umowy nr 1091/1/RP2/2009 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 12 maja
2011 r. Wysoko$¢ gwaranciji to 323.620,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 sierpnia 2012r.

7. W dniu 26 lipca 2011 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz PGE Dystrybucja SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia przez Veneda - Projekt Echo - 97 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo - akcyjna
(spotka zalezna) zobowigzan wynikajgcych z umowy nr 1091/2/RP2/2009 o przytgcze do sieci dystrybucyjnej z dnia 12 maja
2011 r. Wysokoé¢ gwaranciji to 433.620,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 sierpnia 2012 r.

8. W dniu 24 sierpnia 2011 r. Bank PKO BP SA udzelit gwarancji na rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie
niewykonania przez Echo Investment SA zobowigzan wynikajgcych z umowy najmu z dnia 28 sierpnia 2009 r. Wysoko$¢
gwarancji to 44.355,08 EUR (co na dzieh wystawienia gwarancji, zgodnie ze Srednim kursem NBP, stanowi rdwnowarto$é
184.521,57 PLN). Gwarancja jest wazna do 31 sierpnia 2012r.

7.12. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment

Najwazniejszqg role w strukturze Grupy Kapitatowej petni Echo Investment SA, ktéra jako wtasciciel jednostek wchodzgcych w sktad
Grupy, nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia $rodki finansowe na redlizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spoétki
wchodzgce w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji okre$lonych zadan inwestycyjnych i nie prowadzg
dziatalno$ci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug
najmu sktadnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wchodszi 77 spdtek zaleznych, konsolidowanych metodqg
petnq i jedna spdtka wspdtzalezna konsolidowana metodq proporcjonalng.

Jednostki zalezne:

% posiadanego
kapitatu

Nazwa spotki Siedziba

Jednostka dominujgca

47 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a.

(dawnie] "Projekt Echo - 47" Sp. 7 0.0 Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
»Athina Park - Projekt Echo — 93 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»Avatar - Projekt Echo — 93 Sp. z 0.0."” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Barconsel Holdings" Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7
,Betchatéw — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Budivelnuy Soyuz Monolit” LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
»Echo — Arena” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Arena Sp. z0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Aurus” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Sécgcggcingrgm Przemys! - Projekt Echo - 93 Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»Echo — Galaxy” Sp. zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Galeria Kielce" Sp. z 0.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum / XXXIV FIZ Forum
»Echo — Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Lublin 100% Echo Investment S.A.
»Echo - Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo — Kasztanowa Aleja Sp.z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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% posiadanego

Nazwa spotki Siedziba Jednostka dominujgca

kapitatu

»Echo —Klimt House” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo —Klimt House Sp.z0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Echo — Metropolis” Sp. z o0.0. Kielce 100% Barconsel Holdings Ltd
»Echo — Pasaz Grunwaldzki” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.

Echo o Project Management Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
Ingatlanhasznosito™ Kft.
»Echo - Przy Stowiahskim Wzgdrzu” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Echo - Przy Stowianskim Wzgorzu Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Sp. kom.
,Echo-SPV 7" Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z 0.0."”
Sp. kom. (dawniegj ,,ACC - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Kielce 100% Echo Investment S.A.
Sp. kom.)
»Echo Investment Facility Management - Grupa
Echo Sp. z 0.0.” Sp. kom. (dawniej "Echo Facility Kielce 100% Echo Investment S.A.
Management - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sp. kom.)
KEf(t:ho Investment Hungary Ingatlanhasznosito Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
“Echo Investment Project 1" S.R.L. Bukareszt 100% Echo Investment S.A.
"Echo Investment Project Management” S.R.L. Bukareszt 100% Echo Investment S.A.
“Echo Investment Property Management -
Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sp. kom. (dawniej "Est-On Kielce 100% Echo Investment S.A.
— Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sp. kom.)
“Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
“El — Project Cyp - 1" Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
,»Galaxy — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
,Galeria Olimpia — Projekt Echo — 98 Sp. z 0.0."” .
S.k.a. (dawniej "Projekt Echo - 55" Sp. z 0.0.) Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
gleccjjlenc: Sudecka - Projekt Echo - 43 Sp. z o.0. Jelenia Géra 100% XXIX FIZ Forum
g(E(;Ienq Tarndw — Projekt Echo — 43 Sp. z o.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Grupa Echo" Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Grupa Echo Sp.zo.0.- 1" Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
gI\Iz\cclllto Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Olympus Prime” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
.,Oxygger? — Projekt Echo — ?5 Sp.zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
(dawniej ,,Echo — Oxygen” Sp.z 0.0.)
,Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
gF—;(ocsloz Grunwaldzki — Grupa Echo Sp. z o.o. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»PHS — Projekt CS Sp. z0.0.” Skk.a. Szczecin 100% XXIX FIZ Forum
PPR - Projekt Echo - 77 Sp.zo.o0.,, Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
“Princess Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt CS” Sp.z o.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 30" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 39" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 43" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 53" Sp. z 0.0. Kielce 100% Barconsel Holdings Ltd
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% posiadanego

Nazwa spotki Siedziba Jednostka dominujgca

kapitatu
,Projekt Echo - 58" Sp. z 0.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum / XXXIV FIZ Forum
,Projekt Echo - 59" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo — Aurus Sp. zo.o.
Projekt Echo - 67" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 69" Sp.z 0.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 70" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 77" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 93" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
Projekt Echo - 94" Sp. 7 0.0. Kielce 100% Projekt NOSrS”;%W(')CG Poznan
,Projekt Echo - 94 Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Projekt Nosrgln;%v.v(i;:e Poznan
Projekt Echo - 95" Sp.z 0.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 96" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 97" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Projekt Echo - 98" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Echo - 99" Sp.z 0.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
»Projekt Naramowice Poznah” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo — Aurus Sp. zo.o.
»Projekt S" Sp.zo.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
,Projekt 3 - Grupa Echo Sp. zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt 4 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
,Projekt 5 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
»Projekt 6 - Grupa Echo Sp. zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
»Projekt 7 - Grupa Echo Sp. zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
WSPV-1"Sp.zo.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
,Ultira Marina” Sp. z 0.0. Kielce 100% XXIX FIZ Forum / XXXIV FIZ Forum
(ggvr‘vi%o _Ezrr:)éeﬁ/lzecnhe%?s%;:g) Ska. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
»Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El - Project Cyp - 1 Ltd
»Zaktady Ogrodnicze Naramowice" Sp. z 0.0. Poznan 100% Echo Investment S.A.

Jednostka wspdtzalezna to ,Wan 11" Spdétka z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez XXIX FIZ Forum i XXXIV FIZ Forum sq w posiadaniu spdtek z Grupy Kapitatowej Echo
Investment.
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7.13. Wskazanie skutkéw zmian w strukiturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potqgczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji
dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Rejestracja potqczenia podmiotéw zaleinych

W dniu 4 sierpnia 2011 roku Emitent ofrzymat z Sqdu Rejonowego w Kielcach X Wydziat Gospodarczy KRS postanowienie, na
podstawie ktérego w dniu 28 lipca 2011 zarejestrowano zmiany w wysokosci i strukturze kapitatu zaktadowego spdtki zaleznej ,,Echo —
Aurus” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Z dniem rejestracji spdtka zalezna ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. (,,Spdtka przejmujgca”) potgczyta sie ze spdtkami zaleznymi Emitenta:
- ,Echo-SPV 12" Sp. z 0.0. zsiedzibg w Kielcach,
- ,MDP" Sp.z 0.0.zsiedzibg w Kielcach,
- ,Echo-Kielce 1" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,
- ,Echo - Property Poznan 1" Sp. z 0.0. z siedzibq w Kielcach,
- ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach,
- ,Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, (zwane dalej ,,Spdtkami przejmowanymi”).

Potgczenie nastgpito poprzez przeniesienie catego maijgtku Spodtek przejmowanych na Spodtke przejmujgcg z jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spdtki przejmujgcej, poprzez utworzenie udziatdw, ktére przyznane zostaty dotychczasowym
udziatowcom Spdtek przejmowanych w zamian za ich dotychczasowe udziaty w Spdtkach przejmowanych.

Warto$¢ ewidencyjna udziatéw Spdtek przejmowanych w ksiegach rachunkowych Emitenta i jednostek od niego zaleznych wynosity:

- ,Echo-SPV 12" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach: 85.182 tys. PLN,

- ,MDP” Sp. z0.0. zsiedzibg w Kielcach:21.747 tys. PLN,

- ,Echo—Kielce 1" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach: 8.369 tys. PLN,

- ,Echo-Property Poznan 1" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach: 8.763 tys. PLN,

- ,Projekt Naramowice” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach:  3.542 tys. PLN,
-, Princess Boryszewska" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach: 2 tys. PLN

Majatek Spdtek przejmowanych wykorzystywany byt dia prowadzenia dziatalnodci deweloperskiej i finansowania tej dziatalnosci.
Spoétka przejmujgca bedzie kontynuowaé dziatalno$¢ Spoétek przejmowanych i dotychczasowe wykorzystanie przeniesionych
aktywow.

Przed rejestracjg kapitat zaktadowy spdtki ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. wynosit 50 tys. PLN i dzielit sie na 100 udziatdw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy.

Z dniem rejestracji powyzszych zmian, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego spdtki ,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. wynosi 138.940 tys. PLN i dzieli
sie na 277.880 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Ogdina liczba gtosdéw wynikajgca z udziatdw wynosi 277.880 gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw.

Po rejestracii potgczenia, struktura wtasnosciowa spdtki ,,Echo — Aurus” Sp. z 0.0. przedstawia sie nastepujgco:

- Echo Investment SA posiada 272.176 udziatéw o tqcznej wartosci 136.088.000 PLN, uprawniajgcych do 272.176 gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw, stanowigcych 97,95 % kapitatu zaktadowego,

- spétka zalezna Emitenta, ,,Zaktad Ogrodniczy Naramowice"” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, posiada 5.674 udziaty o tgcznej
wartosci 2.837.000PLN, uprawnigjgcych do 5.674 gtosdéw na zgromadzeniu wspdlnikdw, stanowigcych 2,04 % kapitatu
zaktadowego,

- spétka zalezna Emitenta, ,,Grupa Echo” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, posiada 29 udziatéw o tgcznej wartosci 14.500PLN,
uprawniajgcych do 29 gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw, stanowigcych 0,01% kapitatu zaktadowego

- spétka zalezna Emitenta, ,,Echo — SPV 7" Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, posiada 1 udziat o warto$ci nominalnej 500PLN,
uprawniajgcych do 5.674 gtosdéw na zgromadzeniu wspdlnikdw, stanowigcych 0,00% kapitatu zaktadowego

. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zwiekszyt sie o wymienione ponizej spotki:

- rejestracja w dniu 29 sierpnia 2011 r. przez Sqd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spétki ,,Projekt 3 - Grupa Echo spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig” S. K. A. z siedzibq w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- rejestracja w dniu 6 wrzeénia 2011 r. przez Sad Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt 4 - Grupa Echo spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig” S. K. A. z siedzibq w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- rejestracja w dniu 27 lipca 2011 r. przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spotki ,,Projekt 5 - Grupa Echo spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig” S. K. A. z siedzibq w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- rejestracja w dniu 16 wrzesnia 2011 r. przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt 6 - Grupa Echo spdtka z
ograniczong odpowiedzialnosciq” S. K. A. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,
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- rejestracja w dniu 30 wrzesnia 2011 r. przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spdtki ,,Projekt 7 - Grupa Echo spdtka z
ograniczong odpowiedzialnosciq” S. K. A. z siedzibg w Kielcach. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- rejestracja w dniu 1 sierpnia 2011 r. przez Sgd Rejonowy w Kielcach nowoutworzonej spotki ,,Projekt Echo 67 spétka z
ograniczona odpowiedzialnoscig” spdtka komandytowa z siedzibg w Kielcach,

- nabycie w dniu 14 lipca 2011 r. 100% udziatéw w spdtce Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. tgczna Cena
nabycia wyniosta 95.637 PLN. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 25 tys. PLN,

- nabycie w dniu 9 wrzesnia 2011 r. 100% udziatdw w spdtce Astra Park Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach. tgczna Cena nabycia
wyniosta 67.500.000 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 36.940.050 PLN.

I Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zmniejszyt sie o spotki:

- Echo -Kielce 1 sp.z 0. 0., Echo—-SPV 12 sp. z 0. 0., MDP sp. z 0. 0., Echo - Property Poznanh 1 sp. z o. o., Projekt Naramowice sp.
Z 0. 0., Princess Boryszewska sp. z 0. 0. — przejete przez Echo — Aurus sp. z 0. 0. z dniem 28 lipca 2011 roku.

1. Inne zmiany w spdtkach tworzgcych Grupe Kapitatowqg Emitenta

- przeksztatcenie spotki ,Echo - Oxygen” sp. z 0. 0. w ,,Oxygen — Projekt Echo - 95 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.
K. A. (data rejestracii: 1 lipca 2011 roku),

- przeksztatcenie spotki ,,Projekt Echo - 47" sp. z 0. 0. w ,,47 — Grupa Echo spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S. K. A.
(data rejestracii: 16 wrzesnia 2011 roku),

- przeksztatcenie spodtki |, Projekt Echo — 55" sp. z 0. o. w ,,Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” S. K. A. (data rejestracji: 16 wrzesnia 2011 roku),

- przeksztatcenie spdiki ,Echo — Veneda” sp. z 0. 0. w ,Veneda - Projekt Echo - 97 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq”
S. K. A. (data rejestracii: 16 wrzesnia 2011 roku),

- potqgczenie spdtek Echo - Kielce 1 sp. z 0. 0., Echo = SPV 12 sp. z 0. 0., MDP sp. z 0. 0., Echo - Property Poznan 1 sp. z 0. o,
Projekt Naramowice sp. z 0. 0., Princess Boryszewska sp. z 0. 0. z ECho — Aurus sp. z 0. 0. (spdtka przejmujgca) z dniem 28 lipca
2011 roku,

- zmiana firmy spdtki (w zwiqgzku ze zmiang komplementariusza) ,,PHS — Grupa Echo spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig”
S. K. A. -> ,PHS - Projekt CS spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S. K. A. (rejestracja: 15 lipca 2011 roku).

7.14. Stanowisko zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikoéw na dany rok, w swietle wynikoéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku
do wynikéw prognozowanych

Zarzgd Spoétki nie publikowat prognoz finansowych.

7.15. Struktura wlasnosci znaczgcych pakietéw akcji Echo Investment SA

Akcjonariuszami posiadajgcymi, bezposrednio lub podrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdinej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Echo Investment SA, na dzieh 14 listopada 2011 roku byli:

% ogolnej liczby
gloséw na WZA

% kapitatu Liczba gloséw na

Akcjonariusz Liczba akcji [szt.] zaktadowego WZA Echo Investment
Echo Investment SA Echo Investment SA SA

Michat Sotowow w tym: 171 997 552 40,95% 171 997 552 40,95%
- bezposrednio: 758 630 0,18% 758 630 0.18%
- posrednio w tym: 171 238 922 40,77% 171 238 922 40,77%
Barcocapital Investment Limited 103 041 680 24,53% 103 041 680 24,53%
Calgeron Investment Limited 17 884 050 4,26% 17 884 050 4,26%
FTF Galleon S.A 50313192 11,98% 50313192 11,98%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK 36 683 460 8.73% 36 683 460 8.73%
ING OFE 43 987 495 10,47% 43 987 495 10,47%
PZU Ztota Jesieh OFE 21 419 085 5.1% 21 419 085 51%
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Doinformowanie po przekroczeniu progu 10% na walnym zgromadzeniu

W nawiqgzaniu do zawiadomienia z dnia 22 sierpnia 2011 r. o przekroczeniu 10% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
Emitenta, dokonanego w wyniku nabycia akcji Emitenta w fransakcjaoch na GPW w Warszawie, (RB Nr 39 z dnia 22 sierpnia 2011)
Emitent zostat doinformowany, iz w perspektywie 12 miesiecy ING Otwarty Fundusz Emerytalny (ING OFE) nie wyklucza zwiekszania lub

zmniejszania ilosci posiadanych akcji w zaleznosci od sytuacii rynkowej i funkcjonowania Spétki. Celem nabycia akcji Spotki jest
lokowanie $rodkéw pienieznych w ramach dziatalnosci inwestycyjnej ING OFE.

Zawiadomienie od znaczqgcych akcjonariuszy

W dniu 27 wrzesnia 2011 roku Emitent otrzymat dwa zawiadomienia:
Zawiadomienie Nr 1

Dziatajgc na podstawie art. 69 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. nr 185, poz. 1439) zawiadamiam, ze w wyniku
transakcji pakietowej przeprowadzonej na sesji w dniu 26 wrzesnia 2011 r. spbdtka Barcocapital Investment Limited z siedzibq przy ul.
Agiou Paviou 15, Ledra House, Agios Andreas, 1105 Nikozja, Republika Cypru, zarejestrowana w Wydziale Rejestru Spotek oraz
Syndyka Republiki Cypru (Rejestr Spotek) pod nr HE 145969, podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, zbyta 38.870.000

(trzydziesci osiem miliondw osiemset siedemdziesigt tysiecy) akcji i stata sie posiadaczem akcji Echo Investment S.A. (Spdétka)
stanowiqgcych ponizej 25% gtosdéw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spofki.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego zawiadomienia, spodtka Barcocapital Investment Limited posiada 103.041.680 (sto trzy miliony
czterdzieSci jeden tysiecy sze$cset osiemdziesigt) akcji Spotki, stanowiqgce 24,53% kapitatu zaktadowego i jest uprawiona do
103.041.680 (sto trzy miliony czterdziesci jeden tysiecy sze$cset osiemdziesigt) gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki,
co stanowi 24,53% ogdlnej liczby gtoséw.

Przed transakcjg spdtka Barcocapital Investment Limited posiadata 141.911.680 (sto czterdziesci jeden milionéw dziewiecset
jedenascie tysiecy szeséset osiemdziesigt) akciji Spdtki, stanowigce 33,79% kapitatu zaktadowego i byta uprawiona do 141.911.680
(sto czterdzieSci jeden milionéw dziewiecset jedenascie tysiecy sze$cset osiemdziesiqt) gtosdw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Spdtki, co stanowito 33,79% ogdinej liczby gtosdw.

Zawiadomienie Nr 2

Dziatajgc na podstawie art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. nr 185, poz. 1439) zawiadamiam, ze w wyniku
transakcji pakietowej przeprowadzonej na sesji w dniu 26 wrzesnia 2011 r. spdtka FTF Galleon S.A. z siedzibg w Luksemburgu przy
Charles de Gaulle 2-8, L-1635 Luksemburg, zarejestrowana w Rejestrze Spdtek Handlowych w Luksemburgu pod numerem B 154340,
podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, nabyta 38.870.000 (trzydziesci osiem miliondw osiemset siedemdziesigt tysiecy) akcji i
stata sie posiadaczem akcji Echo Investment S.A. (Spdtka) stanowigcych powyzej 10% gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Spotki.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego zawiadomienia, spdtka Galleon S.A. posiada 50.313.192 (piecdziesigt miliondw trzysta trzynascie
tysiecy sto dziewiecdziesigt dwie) akcje Spdiki, stanowigce 11,98% kapitatu zaktadowego i jest uprawiona do 50.313.192 (pie¢dziesigt
milionéw trzysta trzynascie tysiecy sto dziewiecdziesigt dwa) gtosdéw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spdtki, co stanowi 11,98%
ogdlnej liczby gtoséw.

Przed tfransakcjg spdtka FTF Galleon S.A. posiadata 11.443.192 (jedenascie milionéw czterysta czterdziesci trzy tysigce sto
dziewiecdziesigt dwie) akcje Spotki, stanowiqce 2,72% kapitatu zaktadowego i byta uprawiona do 11.443.192 (jedenascie miliondw
czterysta czterdziesci trzy tysigce sto dziewiecdziesigt dwa)gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki, co stanowito 2,72%
ogdlnej liczby gtoséw.

Spoétka FTF Galleon S.A. w perspektywie 12 miesiecy nie wyklucza zwiekszania ilosci posiadanych akcji w zaleznosci od sytuacii
rynkowej i funkcjonowania Spotki.

Zawiadomienie o fransakcji na papierach wartosciowych Emitenta

W dniu 27 wrzeénia 2011 roku Emitent otfrzymat zawiadomienie od cztonka Rady Nadzorczej, iz w dniu 26 wrzesnia 2011 r. spdtka
Barcocapital Investment Limited z siedzibg przy ul. Agiou Paviou 15, Ledra House, Agios Andreas, 1105 Nikozja, Republika Cypru,
zarejestrowana w Wydziale Rejestru Spdtek oraz Syndyka Republiki Cypru (Rejestr Spdtek) pod nr HE 145969, dokonata zbycia
38.870.000 akcji spdtki Echo Investment S.A. na rzecz spdtki FTF Galleon S.A. z siedzibg w Luksemburgu przy Charles de Gaulle 2-8, L-
1635 Luksemburg, zarejestrowana w Rejestrze Spétek Handlowych w Luksemburgu pod numerem B 154340.

Transakcja kupna/sprzedazy akcji zostata dokqnono pomiedzy ww. podmiotami na rynku regulowanym w drodze fransakcji
pakietowej sesyjnej w dniu 26 wrzesnia 2011 roku. Srednia cena transakcji za akcje Emitenta wyniosta 3,676 zt.

Obie spodtki, to podmioty zalezne od Pana Michata Sotowowa. Powyzsza transakcja spowodowata, ze spdtka Barcocapital
Investment Limited zmniejszyta swéj stan posiadania gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta do ponizej 25% gtoséw, natomiast
spotka FTF Galleon S.A. zwiekszyta swdj stan posiadania gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta do ponad 10% gtosow.
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Informujgcy wnidst o utajnienie danych osobowych powotujgc sie na tre$¢ §3 ust.2 rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 15
listopada 2005r. w sprawie przekazywania i udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami finansowymi oraz
zasad sporzgdzania i prowadzenia listy osdb posiadajacych dostep do okreslonych informaciji poufnych.

7.16. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich (opciji)
przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spoétke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment
SA informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez Spdtke informacjami, zmiany w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich
(opciji) przez osoby zarzqadzajace i nadzorujgce Spdtke w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu kwartalnego prezentujg
ponizsze tabele:

. stan na stan na
Osoby Zarzqdzajqce 29.08.2011 14.11.2011
Piotr Gromniak — Prezes Zarzgdu nie posiadat akcji nie posiadat akcji
Artur Langner — Wiceprezes Zarzgdu nie posiadat akcji nie posiadat akcji
. stan na stan na
e FZLEL 00 29.08.2011 14.11.2011
Woijciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 1 200 000 akciji 1 200 000 akcji
Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej 98 800 akciji 98 800 akcji
Mariusz Waniotka — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej nie posiadat akciji nie posiadat akcji
Karol Zbikowski- Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akciji nie posiadat akgciji
Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akciji nie posiadat akcji
Tomasz Kalwat — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji nie posiadat akcji

7.17. Informacje o postepowaniu przed sgdem

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2011 roku nie prowadzono przed sgdem, ani organem administracji publicznej postepowan,
dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci Spoétki i jednostek od niej zaleznych, ktdérych tgczna warto$¢ stanowi co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych Spoiki.

7.18. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

W Il kwartale 2011 roku Spétka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe.

7.19. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki i udzielonych gwarancjach,
ktérych wartosé stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki

W Il kwartale 2011 roku Grupa Kapitatowa nie udzielata poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielata gwaranciji tgcznie jednemu
podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktérych tgczna warto$é stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych Spdtki.
Patrz takze pkt. 7.11.

7.20. Inne informacje, ktére zdaniem Zarzqdu Echo Investment SA sq istotne dla oceny jego sytuaciji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitatlowq Echo Investment

Kino Helios w Galerii Olimpia

Helios i Echo Investment zawarty umowe najmu powierzchni w Galerii Olimpia w Betchatowie, ktérg zajmie é-salowe kino.
Kino sieci Helios w Galerii Olimpia dysponowaé bedzie 1233 siedzeniami rozmieszczonymi w szesciu salach. To kolejna umowa
pomiedzy Echo Investment i Helios. Spotki wspdtpracujq ze sobg od wielu lat. 7-salowe kino Helios dziata w kieleckiej Galerii Echo.
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,Piotr i Pawel” w Outlet Park Szczecin

Supermarket znanej sieci ,,Piotfr i Pawet” uzupetni oferte Outlet Park Szczecin - pierwszego w regionie zachodniopomorskim centrum
wyprzedazowego realizowanego przez Echo Investment. Charakterystyczng cechq supermarketéw ,,Piotr i Pawet” jest efektowny i
funkcjonalny wyglad sklepéw oraz atrakcyjny asortyment najwyzszej jakosci markowych produktéw. Sklep w Outlet Park Szczecin
bedzie miat blisko 2 000 mkw. powierzchni.

Wykonawca stanu surowego AQUARIUS BUSINESS HOUSE

Eiffage Budownictwo Mitex SA wykonawcq stanu surowego Aquarius Business House - biurowca klasy A zlokalizowanego w centrum
Wroctawia u zbiegu ulic Swobodnej i Borowskiej. Spdtka Echo Investment zawarta z Eiffage Budownictwo Mitex SA umowe
wykonania stanu surowego biurowca, obejmujgcg réwniez readlizacje parkingu wielopoziomowego i zagospodarowanie terenu.
Warto$¢ kontraktu to 19 min netto PLN. Aquarius Business House to nowoczesny kompleks biurowy oferujqcy szereg najnowszych
rozwigzan technologicznych, wysokiej klasy tgcza teleinformatyczne, system bezpieczenstwa i kontroli dostepu, a takze rozwigzania
technologiczne pozwalajgce w sposéb proekologiczny, efektywny i oszczedny zarzadzac energiq i mediami. Powierzchnie biurowe
catego obiektu to 25 000 mkw. Projekt jest realizowany w dwdch etapach. Pierwszy z nich rozpoczat sie w maju 2011 roku i zakohczy
w pazdzierniku 2012 roku. Nastepnie - w listopadzie 2012 roku - rozpocznie sie drugi etap, ktérego zakohczenie zaplanowano na luty
2014 roku. W zaleznosci od przebiegu komercijalizaciji mozliwe jest tez zakohczenie realizacji drugiego etapu pod koniec 2013 roku.

Echo przejmuje hotele w Krakowie i Szczecinie

15 lipca 2011 spdtka Echo Investment przejeta budynek bytego krakowskiego hotelu Cracovia oraz dawny hotel Neptun w
Szczecinie. To efekt umowy kupna-sprzedazy zawartej 22 marca 2011 roku przez Echo Investment i firme Orbis. Dotyczy ona dziatki w
Krakowie przy al. Marszatka Ferdinanda Focha 1, na ktérej znajduje sie byty hotel Cracovia i terenu przy ul. Jana Matejki 18 w
Szczecinie, gdzie zZlokalizowany jest budynek bytego hotelu Neptun. Oba hotele zakohczyty swojg dziatalno$¢ 30 czerwca 2011 roku.
Stynna Cracovia byta obecna na rynku przez blisko 50 lat, jednak zgodnie z zawartg umowqg w obiekcie nie mogqg by¢ prowadzone
ustugi hotelowe. Spdtka Echo Investment powotata zespdt, ktdry okresli przysztos¢ terenu na ktérym znajduje sie byty hotel. Prace te
powierzono grupie wybitnych krakowskich architektéw - autorowi zatozenia urbanistycznego i architektury Cracovii profesorowi
Witoldowi Ceckiewiczowi i architektom z Biura Architektonicznego DDJM pod kierownictwem Marka Dunikowskiego. Pierwsze
koncepcje zostang zaprezentowane pod koniec 2011 roku. Dawny hotel Neptun zostanie rozebrany, poniewaz budynek nie spetnia
obecnych standarddw technicznych. O tym, co powstanie w jego miejscu zadecydujg wyniki specjalistycznych analiz
architektonicznych, funkcjonalnych i ekonomicznych. Efekt prac nad koncepcjg zagospodarowania terenu bedzie znany za kilka
miesiecy.

Generalny wykonawca Outlet Park Szczecin

Polimex-Mostostal generalnym wykonawcqg Outlet Park Szczecin - pierwszego centrum  wyprzedazowego w  regionie
zachodniopomorskim realizowanego przez Echo Investment. Echo Investment zawarto umowe z Polimex-Mostostal SA na generalne
wykonawstwo Outlet Park Szczecin. Warto$¢ umowy to 48,65 min zt netto. Outlet Park Szczecin powstaje w dzielnicy Prawobrzeze, w
miejscu funkcjonujgcego centrum handlowego przy ul. Struga, ktérego wtascicielem jest Echo Investment. Juz teraz wéréd
najemcéw obiektu obecne sq takie marki jok m.in. Reserved, Nike, Reebook, Adidas, Puma, House, Lee Wrangler, Aflanfic, VIP,
Wittchen, Bytom, Vero Moda, Jack & Jones, Ochnik, Ambra, Coffeeheaven, Wéjcik, McArthur, Kazar, Lancerto, Leyla, Empik cafe,
Willsoor Group. Redalizacja Outlet Park Szczecin odbywa sie w dwdch etapach. Pierwsza, trwajgca juz faza, zaktada powstanie galerii
handlowej, w ktérej znajdzie sie 70 lokali handlowych, wielosalowe kino Helios, supermarket ,,Piotr i Pawet" i sklep elektroniczny. Jej
zakohczenie zaplanowano na pierwszg potowe 2012 roku. Najwczesniej rok po zakohczeniu pierwszego etapu, rozpoczng sie prace
zwiqzane z drugqg fazq, w ktdrej powstanie okoto 60 sklepdw. Powierzchnia wynajmowalna Outlet Park Szczecin to ponad 23 000
mkw. Klienci bedg mieli do dyspozycji 1 400 miejsc parkingowych. Koncepcja architektoniczna obiektu powstata w biurze
projektowym Vsf — Creative, natomiast zamienny projekt budowlany wykonata pracownia STUDIO A4 ze Szczecina. Echo Investment
obecnie realizuje budowe Galerii Olimpia w Betchatowie i Galerii Veneda w tomzy. W tym roku rozpocznie sie réwniez budowa
Galerii Amber w Kaliszu oraz rozbudowa Pasazu Grunwaldzkiego we Wroctawiu.

7.21. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Zarzgdu Spoétki bedg mialy wplyw na osiggniete przez
Grupe Kapitatowqg wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu
W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:
- zawieranie ostatecznych umdw sprzedazy projektdéw mieszkaniowych:
- w Warszawie: przy ul. Zeusa oraz ul. Kazimierzowskiej,
- w Poznaniu: na osiedlu Naramowice oraz przy ul. Wojskowej,
- we Wroctawiu: przy ul. Jednosci Narodowej,
- w Krakowie: przy ul. Krasickiego,
- w Kielcach: osiedle Bilcza (Il etap) - sprzedaz dziatek z projektami domdw, Mastéw — sprzedaz dziatek z dziatkami bez
projektow
- sprzedaz cenfrum handlowego w Pabianicach,
- wycena wartoéci godziwej projektéw w trakcie budowy oraz/lub po ich oddaniu do uzytkowania:
- Oxygen w Szczecinie (segment biurowy),
- Malta Office Park w Poznaniu etap lil (segment biurowy),
- aktudlizacja wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci,
- systematyczne przychody z umdw najmu,
- wycena zobowigzan kredytowych oraz srodkéw pienieznych w walutach obcych,
- wycend finansowych instrumentéw zabezpieczajgcych kursy walutowe i stopy procentowe,
- aktudlizacja wartosci aktywdw niefinansowych.
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SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN 31.09.2011 R.

i 1 stan na
Sprawozdanie z sytuacji finansowej stan na dzien (w SEM M 2010.12.31 uelallpie
tys. PLN) 2.0] 1.09.30 koniec poprzedniego 2.010'09'30
koniec kwartatu roku koniec kwartatu
Aktywa
1. Aktywa trwate
1.1. Wartoéci niematerialne 1377 1227 937
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 15949 17 341 17 088
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 3 655 11 631 11 685
14 Inwgstyqe w jednostkach zaleznychii 897 756 769 746 684 893
wspotzaleznych
1.5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 50
1.6. Udzielone pozyczki - 8 67 295
1.7. Inne aktywa finansowe 3 590 13785 714
1.8. Inne naleznosci 14172 12079 12 607
936 499 825817 795 269

2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 330710 327 002 336 630
2.2. Naleznosci z tytutu biezgcego podatku

- 335 253
pochodowego pochodowego
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw 2 474 - 11
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 94 525 94 675 105 349
2.5. Udzielone pozyczki 114876 144 538 193738
2.6. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 94 125 65 827 64 042
636710 632 377 700 023
Aktywa razem 1573 209 1458 194 1495 292
Pasywa
1. Kapitat wtasny
1.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 21 000
1.2. Kapitat zapasowy 550 573 511 901 511 901
1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych - - -
1.4. Zysk (strata) netto 17 684 38 672 44 143
589 257 571573 577 044
2. Rezerwy
2.1.Rezerwy na zobowigzania 7 146 6 700 6 530
2.2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 10 699 12 007 9 295
dochodowego
17 845 18 707 15825
3. Zobowiqzania dlugoterminowe
3.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 655 106 484 907 492 207
655106 484 907 492 207
4. Zobowiqgzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty, pozyczki i obligacje 235191 285 043 346 355
4.3. Zobowigzania z ftytutu biezgcego podatku
dochodowego 1782 - 28
4.4, Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 12131 7 450 7194
4.5. Zobowigzania handlowe 19 469 57 654 19 942
4.6. Otrzymane zaliczki 35009 24111 28 085
4.7. Pozostate zobowigzania 7 419 8749 8612
311 001 383 007 410 216
Pasywarazem 1573 209 1458 194 1495 292
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stan na zéqoon] ;Cé] stan na
Wartosé ksiegowa (w tys. PLN) 2011.09.30 . I 2010.09.30
- koniec poprzedniego .
koniec kwartatu roku koniec kwartatu
Wartos$¢ ksiegowa 589 257 571 573 577 044
Liczba akcji 420 000 000 420 000 000 420 000 000

Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 140 136 137

1 stan na I
| stan na 2010.12.31 stan na
Zobowigzania pozabilansowe (w tys. PLN) 2011.09.30 - 2010.09.30

koniec kwartatu ehiee prooplilzedmego koniec kwartatu

1. Naleznosci pozabilansowe - - -
2. Zobowigzania pozabilansowe 538918 472 783 483 078
Razem pozycje pozabilansowe 538 918 472 783 483 078

3 kwartat 3 kwartaty 3 kwartat 3 kwartaty
okres okres okres okres
od 2011.07.01 od 2011.01.01 od 2010.07.01 od 2010.01.01
do 2011.09.30 = do 2011.09.30 do 2010.09.30 do 2010.09.30

Sprawozdanie z catkowitych dochodoéw (w tys. PLN)

Przychody 111709 307 280 75594 264 346
Koszty wtasny sprzedazy (73 821) (232 242) (50 202) (202 262)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 37 888 75038 25 392 62 084
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci 5482 6 146 1 18
Aktualizacja wartodci aktywdw niefinansowych (3 530) (3 438) (219) 73
Koszty sprzedazy (6 257) (17 794) (5154) (14 237)
Koszty ogdinego zarzgdu (2 641) (22 715) (6 784) (18 630)
Pozostate przychody operacyjne 15980 22 569 7078 23 492
Pozostate koszty operacyjne (15803) (17 253) (2311) (8 234)
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw /
kosztéw finansowych 24119 42 553 18 003 44 564
Przychody finansowe 744 18 907 5485 43 620
Koszty finansowe (15973) (43 092) (12019) (43 047)
Zysk (strata) brutto 8 890 18 348 11 469 45137
Podatek dochodowy (1 942) (684) (1 444) (994)
Zysk (strata) netto 6 948 17 684 10 025 44143
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 12213 54116
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktqg (w zt) 0,03 0,13
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 420 000 000 420 000 000
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,03 0,13
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Niepodzielony
zysk (strata)
z lat ubiegtych

Zestawienie zmian w kapitale wiasnym (w tys. Kapitat Kapitat
PLN) zaktadowy Zapasowy

Zysk (strata) Kapitat wiasny
netto razem

Za 3 kwartaly (rok biezgcy) okres od 2011.01.01 do 2011.09.30

Stan na poczqtek okresu, 21 000 511901 38 672 - 571573
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 38 672 (38 672) - -
Zysk (strata) netto danego okresu 17 684 17 684
Zmiany razem - 38 672 (38 672) 17 684 17 684
Stan na koniec okresu 21 000 550 573 - 17 684 589 257
Za rok poprzedni okres od 2010.01.01 do 2010.12.31
Stan na poczagtek okresu, 21 000 477 859 34 042 - 532 901
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 34 042 (34 042) - -
Zysk (strata) netto danego okresu 38 672 38 672
Zmiany razem - 34042 (34 042) 38 672 38 672
Stan na koniec okresu 21 000 511 901 - 38 672 571573
Za 3 kwartaly (rok poprzedni) okres od 2010.01.01 do 2010.09.30
Stan na poczagtek okresu, 21 000 477 859 34 042 - 532 901
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych _ 34 042 (34 042) - -
Zysk (strata) netto danego okresu 44 143 44 143
Imiany razem - 34042 (34 042) 44143 44143
Stan na koniec okresu 21 000 511 901 - 44 143 577 044
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Sprawozdanie z przeplywow pienieznych (w tys. PLN)

Przepltywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia

okres
od 2011.01.01
do 2011.09.30

okres
od 2010.01.01
do 2010.09.30

I. Zysk (strata) netto 17 684 44 143
Il. Korekty:
1. Amortyzacja 2 648 2197
2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych - -
3. Odseftki i udziaty w zyskach (dywidendy) 19 785 (8 427)
4. Podatek dochodowy biezgcy w rachunku zyskdw i strat 1992 -
5. Podatek dochodowy zaptacony 126 1970
6. (Zysk) strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej (2 155) (2 720)
7. Imiana stanu rezerw (967) (2 431)
8. Zmiana stanu zapaséw (615) 29 063
9. Zmiana stanu naleznosci (587) 35079
10. Zmiana stanu zobowigzah krétkotermin., z wyjagtkiem pozyczek i
kredytow (28 210) (49 442)
(7 983) (8711)
Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 9 701 35432
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wpltywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
frwatych 1401 505
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 7 651 -
3. Z aktywow finansowych 105071 147 506
4. Inne wptywy inwestycyjne - -
114123 148 011
Il. Wydatki
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych (2 682) (9 267)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - 292
3. Na aktywa finansowe (170 030) (329 888)
4. Inne wydatki inwestycyjne (239) 568
(172 951) (338 295)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (58 828) (190 284)
Przeptywy pienieine z dziatalnosci finansowej
. Wptywy
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
instrumentdw kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
2. Kredyty i pozyczki 10 470 44 396
3. Emisja dtuznych papierdéw wartosciowych 295000 150 000
4. Inne wptywy finansowe - -
305 470 194 396
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| okres [ okres
Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (w tys. PLN) c.d. od 2011.01.01 od 2010.01.01
do 2011.09.30 do 2010.09.30

Il. Wydatki
1. Nabycie akcji (udziatdéw) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

4, Sptaty kredytdw i pozyczek (759) -

5. Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych (185 000) -

6. Odsetki (42 28¢6) (29 380)

(228 045) (29 380)

Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej 77 425 165016
Przeptywy pieniezne netto, razem 28 298 10 164
Bilansowa zmiana stanu $rodkdw pienieznych, w tym: 28 298 10 164
- zmiana stanu srodkdéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
$rodki pieniezne na poczatek okresu 65 827 53 878
$rodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 94 125 64 042
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 7 300 6 802

Kielce, dnia 14 listopada 2011 roku

Piotr Gromniak Artur Langner

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Podpis osoby, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Tomassz Sutek

Gtéwny Ksiegowy
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