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Na zdjeciach - Malta Office Park w Poznaniu, projekt realizowany w 2009 r.
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List do Akcjonariuszy, Partnerow i Klientow
A Letter to Shareholders, Partners and Customers

Szanowni Panstwo,

rok 2009, jeden z najtrudniejszych w historii rynku nieruchomosci,
Echo Investment zamkneto skonsolidowanym zyskiem netto
w wysokosci 103,7 min zt, a skonsolidowane przychody wyniosty
431,4 min zt. Uzyskane wyniki sg nieco nizsze w odniesieniu
do wynikéw uzyskanych w 2008 roku, co - biorgc pod uwage
rzeczywisto$¢ 2009 roku - nalezy uznaé za niewatpliwy sukces.

Istotny wptyw na wynik w catym roku 2009 miaty przychody
osiggniete ze sprzedazy projektéw mieszkaniowych w Warszawie,
Poznaniu i Kielcach, a takze wynajem powierzchni biurowej
w nowych projektach zrealizowanych w Warszawie i Poznaniu. Zna-
czaca byta takze aktualizacja wartosci godziwej nowych projektow
biurowych na wynajem.

W 2009 roku, zgodnie z przyjeta strategig rozwoju, Spotka
skupita sie na swoim gtéwnym celu, tj. zapewnieniu pewnego,
dtugofalowego wzrostu wartosci firmy poprzez realizacje projektow
deweloperskich przeznaczonych na sprzedaz (mieszkania) i state
powiekszanie portfela projektéw inwestycyjnych (biura i centra
handlowe), przeznaczonych na wynajem. Niekorzystna sytuacja
gospodarcza i zatamanie rynku mieszkaniowego wymusity
zmiany harmonograméw planowanych i realizowanych projektow,
z ktorych czeS¢ zostata wstrzymana. Pomimo to kontynuowane
byty prace zwigzane z optymalizacjg procesu deweloperskiego
i przygotowaniem uprzednio rozpoczetych projektéw w Polsce,
a takze - w mysl zasady réznicowania portfolio pod wzgledem
geograficznym - w Rumunii i na Wegrzech. W roku 2009
Echo Investment zadebiutowato na rynku ukraifskim, gdzie
planowana jest realizacja nowoczesnego parku biurowego.

Gtownym zadaniem, jakie Zarzad firmy wyznaczyt na rok 2009,
byto przejscie przez okres dekoniunktury w jak najlepszej kondycji
i zapewnienie Spotce odpowiedniej pozycji startowej po zakoriczeniu
kryzysu. Zadanie to byto realizowane na wszystkich szczeblach i we
wszystkich obszarach dziatalnosci firmy. Pomimo ztych nastrojow
panujgcych na rynkach finansowych Spoétce udato sie przeprowadzi¢
przetomowe transakcje zwigzane z finansowaniem projektow.
Pierwszymi z nich byty umowy finansowania projektow biurowych
Park Postepu i Malta Office Park (tacznie 82 min EUR), a nastepnie
- okrzykniety przez wiekszo$¢ mediow branzowych ,transakcjg roku
2009” - kredyt na finansowanie kieleckiej Galerii Echo w wysoko$ci
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Dear Sirs/ Madams,

Echo Investment closed the year 2009, one of the most difficult
years in the history of the real estate market, with a consolidated
net profit in the amount of 103.7 million PLN, while consolidated
income came to 431.4 million PLN. The obtained results are
somewhat lower in relation to the results obtained in 2008, which
considering the reality of 2009, should be acknowledged as an
unquestionable success.

The result of the whole year 2009 was considerably affected by
income from the sale of apartment housing projects in Warsaw,

Poznar and Kielce, as well as from the rental of office space in newly

built facilities in Warsaw and Poznan. The update of the equitable
value of new office project for rent was also a significant factor.

Pursuant to the approved development strategy in 2009, the
company focused on its primary goal - guaranteeing a certain and
long-term increase of the company’s value through the execution of
developer projects designated for sale (apartments) and ongoing
growth of the investment projects’ portfolio (offices and shopping
centers) designated for lease. The unfavorable economic situation
and the break-down of the housing market forced changes to be
made inthe planned and started projects’ schedules, some of which
were put on hold. Despite this, work related to the optimization
of the developer process and preparation of the previously
commenced projects in Poland were continued, as were, according
to the diversifying of a portfolio geographically - in Romania and in
Hungary. In 2009, Echo made its debut on the Ukrainian market,
where a modern office building construction is being planned.

The primary task set by the company’s Board of Directors for 2009
was to get through the recession period in the best condition and
ensuring the company an appropriate starting position after the
crisis was over. The above said task was carried out successfully on
all levels and in all areas of the company’s operation. Despite the
negative atmosphere in financial markets, the company managed
to carry out breakthrough transactions of financing projects. The
first of them were the financing agreements for the Park Postepu
and Malta Office Park projects (a total of 82 million EUR), and next
- named by the majority of the branch media as the “transaction
of 2009” - a financing credit for the Galeria Echo in Kielce for 200
million EUR. Thanks to an agreement signed with the Eurohypo




100 mIn EUR. Dzieki umowie podpisanej z bankiem Eurohypo
podczas targdw EXPO REAL w Monachium, Galeria Echo do dzi§
jest uwazana za symbol kofica kryzysu na rynku nieruchomosci
catej Europy Srodkowej. Natomiast Echo Investment ,dzieki swojej
trwatej zdolnoSci pozyskiwania finansowania duzych projektow,
zwraca powszechng uwage na Polske i dobrg kondycje jej rynku
nieruchomos$ci” - jak napisata Kapituta Dorocznej Nagrody Warsaw
Business Journal w uzasadnieniu przyznania Spoétce tytutu ,Real
Estate Investor of the Year 2009”.

Kredo przysztych dziatan Spotki pozostaje niezmienione: wszystkie
podejmowane decyzje podporzadkowane sg nadrzednemu i zara-
zem niezwykle prostemu celowi - osigganiu jak najlepszych wynikow,
kt6re bedg gwarantowaty, oczekiwany przez naszych Akcjonariuszy
i Partneréw, wzrost wartosci aktywow Echo Investment.

W imieniu Zarzadu bardzo dziekuje wszystkim, ktorzy swojg
wytrwatoscig, ciezka praca i zaangazowaniem przyczynili sie do
osiggniecia tak dobrych wynikéw w 2009 roku.

bank during the EXPO REAL trade fair in Munich, Echo to this day
is considered a symbol of the end of the crisis in the real estate
market in Central Europe. While Echo Investment, in turn, “thanks
to its stable ability to obtain financing of large projects, turns the
attention of the general public towards Poland and its good standing
on the real estate market” - as wrote the Chapter Annual Award -
‘Warsaw Business Journal” when explaining its decision to award
the company with “Real Estate Investor of the Year 2009”.

The credo of the future business operation of the company remains

unchanged: all undertaken decisions are subordinate to the primary
and at the same time unusually simple goal - achieving the best
results possible, which will guarantee, expected by our Sharholders
and Partners, an increase in the value of Echo Investment’s shares.

In the name of the Board of Directors, | wish to express a great
thank you to all those who, with their endurance, hard work
and involvement, contributed to the achievement of such good
results in 2009.

Z wyrazami szacunku / Yours sincerely

T

Ty—

Piotr Gromniak

Prezes Zarzadu / President of the Management Board
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Rada Nadzorcza
Supervisory Board

RADA NADZORCZA
Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

= Wojciech Ciesielski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

= Andrzej Majcher - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
= Mariusz Waniotka - Cztonek Rady Nadzorczej

" Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej

= Tomasz Kalwat - Cztonek Rady Nadzorczej

= Karol Zbikowski - Cztonek Rady Nadzorczej

SUPERVISORY BOARD
On the 31t December 2009 members of the Supervisory Board were as follows:

m Wojciech Ciesielski - Chairman of the Supervisory Board

= Andrzej Majcher - Deputy Chairman of the Supervisory Board
= Mariusz Waniotka - Member of the Supervisory Board

= Robert Oskard - Member of the Supervisory Board

= Tomasz Kalwat - Member of the Supervisory Board

= Karol Zbikowski - Member of the Supervisory Board

Zarzad
Management Board

ZARZAD
Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujaco:

= Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu
= Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu

MANAGEMENT BOARD
On the 31t December 2009 members of the Management Board were as follows:

= Piotr Gromniak - President of the Management Board
® Artur Langner - Vice President of the Management Board

-: Raport roczny 2009 Annual report




Ludzie firmy
People of the company

Rafat Kwiatkowski Dyrektor Biura Prawnego, Prokurent
Head of Legal Department, Proxy
|
Waldemar Lesiak Dyrektor Dziatu Projektow Biurowych i Hotelowych
Office & Hotel Projects Department Director -
Krzysztof Giemza Dyrektor Dziatu Projektéw Centréw Handlowych
Shopping Center Projects Department Director -
Marcin Materny Dyrektor Dziatu Projektow Centrow Handlowych - Zagranica
Shopping Center Projects Department Director - Foreign -
Piotr Laszkiewicz Dyrektor Dziatu Projektow Mieszkaniowych
Residential Projects Department Director -
Robert Wactawik Dyrektor Dziatu Obstugi Inwestycji
Investment Service Department Director -
Hanna Kowalska Dyrektor Dziatu Doradztwa Technicznego
Technical Advising Department Director -
Hubert Pitat Dyrektor Zarzadzajacy EST*ON Property Management
EST*ON Property Management Managing Director n
Mateusz Frey Dyrektor Finansowy
Finance Director
|
Grzegorz Iwanski Dyrektor Dziatu Finansowania, Zastepca Dyrektora Finansowego
Finance Department Director, Deputy Financial Director -
Tomasz Sutek Gtowny Ksiegowy
Chief Accountant
|
Andrzej Zatucki Dyrektor Dziatu Marketingu i PR
Marketing and PR Department Director n
Mariusz Jedruszczak Kierownik Dziatu IT
IT Department Manager
|
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Wybrane skonsolidowane dane finansowe
Selected consolidated financial data

WYBRANE POZYCJE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT SELECTED PROFIT AND LOSS ACCOUNT ITEMS
Wyszczegolnienie (w tys. PLN) 2009 2008 Specification (in thousands PLN)
Przychody operacyjne 431 426 438 189 Operating incomes
Zysk przeg opodattfow.aniem i uwzglednieniem 196 140 671 652 Earnings before ta>§ and financial
przychodow/kosztéw finansowych incomes/expenses
Zysk brutto 129 625 145 365 Gross profit
Zysk netto 103 696 104 221 Net profit
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 185 026 33696 Net cash flows on operating activities
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci inwestycyjnej (393 400) (320 856) Net cash flows on investing activities
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 63275 191 620 Net cash flows on financial activities
Przeptywy pieniezne netto, razem (145 099) (95 540) Net cash flows total
Aktywa razem 4272 284 4197 976 Assets total

Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki Equity attributed to shareholders

1733686 1640 600

dominujacej of the dominant company
Zobowigzania dtugoterminowe 1746 652 1835 383 Non-current liabilities
Zobowigzania krotkoterminowe 487 544 428 216 Current liabilities
Liczba akgji (szt.) 420 000 000 420 000 000 Number of shares (pcs.)
Zysk na jedng akcje zwykta (w PLN) 0,25 0,25 Profit per ordinary share (in PLN)
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 4,13 3,91 Book value per share (in PLN)

Niniejszy skonsolidowany raport roczny zostat sporzadzony na podstawie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczos$ci Finansowej,
zgodnie z obowigzkiem ustawowym wprowadzonym w 2005 roku.

This consolidated annual report has been prepared in accordance with the International Financial Reporting Standards as required
by the legislation introduced in 2005.
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Akcje i Akcjonariusze
Shares and Shareholders

Wykres kursu akcji Share price chart
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Akcjonariat 31.12.2009 Shareholders

Pozostali Michat Sotowow

(Others) (bezposrednio i posrednio)

(directly and indirectly)

PzU Ztota Jesien OFE*
11,27%

ING OFE* Aviva OFE Aviva BZ WBK*

* Stan zgodny z roczng struktura portfeli inwestycyjnych OFE na dzieh 31 grudnia 2009 roku.
* State accordant with the annual structure of OFE [Open Pension Funds] investment portfolios as per 31 December 2009
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Echo Investment w liczbach
Echo Investment in figures

14 lat

doswiadczenia na rynku deweloperskim i warszawskiej Gietdzie Papieréw WartoSciowych
14 years of experience on the developer market and the Warsaw Stock Exchange

85

zrealizowanych inwestycji o tacznej powierzchni 712 000 mkw.
85 completed investment projects with a total area of 712 000 sg. m.

296 000...

tacznej powierzchni w 25 centrach handlowych i rozrywkowych
296 000 sq. m. of total space in 25 shopping and entertainment center projects

195 000...

tgcznej powierzchni w 33 obiektach mieszkaniowych
195 000 sq. m. of total space in 33 residential buildings

140 000..

powierzchni w 12 obiektach biurowych
140 000 sqg. m. of space in 12 office projects

2 200..

w 15 zrealizowanych hotelach
2 200 rooms in 15 completed hotels

60

projektdéw w trakcie realizacji i przygotowania o tacznej powierzchni ponad 1,1 min mkw.
60 projects in progress and in preparation, with a total area exceeding 1.1 million sg. m.

304

pracownikéw
304 employees

37

miast
37 cities

4

kraje
4 countries

- !‘ ! Raport roczny 2009 Annual report




Projekty deweloperskie w 2009 r.

Developer projects in 2009

Centra handlowe
Shopping centers

W 2009 roku Spoétka realizowata projekty rozpoczete w latach
poprzednich oraz zaangazowata sie w nowe inwestycje w ponizej
opisanych sektorach.

W celuminimalizacji ryzyka inwestycyjnego Zarzad uwaznie obser-
wowat rozwdj sytuacji na rynku nieruchomosci, w zwigzku z czym
decyzje dotyczace realizacji poszczegbinych projektéw podejmo-
wane byty indywidualnie na bazie oceny aktualnych warunkow
rynkowych. Wszelkie terminy realizacji projektéw byty elastycznie
i racjonalnie dopasowywane do rzeczywistej sytuacji, oczekiwan
i cen na rynkach lokalnych.

RYNEK POLSKI
SEKTOR CENTROW HANDLOWYCH

Stabilnosé rynku powierzchni handlowych wynika z duzego popy-
tu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do wymagan poszcze-
golnych kontrahentow i znacznej dywersyfikacji branz.
Najemcami powierzchni komercyjnych sg zaréwno krajowe
i miedzynarodowe sieci handlowe, jak i lokalne przedsiebior-
stwa. Do kluczowych najemcoéw w centrach handlowych naleza:
Carrefour, Tesco, Real, H&M, C&A, ZARA, Nomi, RTV Euro AGD,
Empik, Douglas, Saturn, Rossmann, Multikino, Helios oraz inne
sieciowe marki.

Echo Investment w portfelu nieruchomosci posiada 11 centrow
handlowych i handlowo-rozrywkowych; posiadane centra na
dzien 31 grudnia 2009 roku przedstawia ponizsza tabela:

Befchatow - Centrum Handlowe Echo 9300
Jelenia Géra - Centrum Handlowe Echo 19 000
Pabianice - Centrum Handlowe Echo 13500
Piotrkéw - Centrum Handlowe Echo 17 400
Przemysl - Centrum Handlowe Echo 4900
Radom - Centrum Handlowe Echo 19500
Tarnéw - Centrum Handlowe Echo 20 200

Warszawa - Alma 1500

Kielce - Galeria Echo 26 000
Szczecin - Galaxy 41 700
Wroctaw - Pasaz Grunwaldzki 48 700
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In 2009, the company carried out projects began in previous
years and became involved in investments in the sectors
described below.

In order to minimize investment risk, the Board carefully
observed the development of the situation in the real estate
market, due to which decisions related to carrying out individual
projects were being undertaken individually based on evaluation
of actual market conditions. Any and all deadlines for project
execution were flexible and rationally fitted to the factual
situation, expectation and prices on the local markets.

THE POLISH MARKET
SECTOR OF SHOPPING CENTERS

The stability of the shopping surface market ensues from the
market demand, adaptation abilities to the demands of individual
partners and significant business branch diversification.
Tenants of commercial space are both domestic as well as
international commercial chains and domestic businesses.
The following are some of the key tenants in shopping centers:
Carrefour, Tesco, Real, H&M, C&A, ZARA, Nomi, RTV Euro AGD,
Empik, Douglas, Saturn, Rossmann, Multikino, Helios and other
chain brands.

In its real estate portfolio, Echo Investment has 11 shopping
and shopping and entertainment centers; the centers owned on
December 31, 2009 are shown in the table below:

Location and name of the project Rented surface area [sq. m.]

Total shopping centers 105 300

Total shopping-entertainment centers 116 400

15
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Projekty deweloperskie w 2009 r.

Developer projects in 2009

Centra handlowe
Shopping centers

W posiadaniu Spotki sa grunty pod realizacje kolejnych projektow.

Podstawowe informacje o projektach w realizacji i przygotowaniu
w kolejno$ci alfabetycznej:

Belchatow, GALERIA OLIMPIA

rozbudowa Centrum Handlowego Echo

W Betchatowie przy ul. Kolejowej planowana jest rozbudowa
dziatajacego od 2000 roku Centrum Handlowego Echo. Istnie-
jacy obiekt zostanie zmodernizowany, a na sasiedniej dziatce
powstanie nowy budynek z dodatkowa powierzchnig komercyj-
na. Po zakonczeniu rozbudowy centrum bedzie funkcjonowato
pod nazwa Galeria Olimpia i bedzie miato ok. 31 000 mkw. po-
wierzchni na wynajem. Do dyspozycji klientow zostanie oddane
tacznie ponad 1 150 miejsc parkingowych. Planowany termin
oddania obiektu do uzytku to rok 2012.

Kalisz, GALERIA AMBER

W Kaliszu Sp6tka planuje realizacje nowoczesnego, regionalnego
centrum handlowo-rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gor-
no$laskiej i Trasie Bursztynowej. Powierzchnia na wynajem to
ok. 28 000 mkw, a liczba miejsc parkingowych to ok. 1 000. Za-
konczenie realizacji planowane jest na pierwsze p6trocze 2013 r.

Kielce, GALERIA ECHO

rozbudowa

W 2009 roku trwaty prace realizacyjne | etapu rozbudowy cen-
trum handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w Kielcach, obej-
mujace budowe siedmiopoziomowego parkingu o powierz-
chni 43 000 mkw. (ok. 1500 miejsc parkingowych). Projektan-
tem parkingu jest Pracownia Architektoniczna Detan z Kielc,
natomiast konstrukcje obiektu zaprojektowata firma JORDAHL
& PFEIFER Technika Budowlana Sp. z 0.0. Generalnym wyko-
nawca jest EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. Realizacje
parkingu wielopoziomowego zakoriczono w sierpniu 2009 roku.
Jednoczesnie trwaty prace zwigzane z przygotowaniem kolej-
nych etapow projektu: 8 pazdziernika 2009 roku zostata pod-
pisana z EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. umowa dotyczaca
realizacji nowej powierzchni handlowej. Nowa Galeria Echo
zostata zaprojektowana przez warszawskie studio Maka
Sojka Architekci. Ponad dwukrotnie wieksza od dzisiejszej
galeria (ok. 65 000 mkw. powierzchni na wynajem) zostanie
otwartaw 2011 r.
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The company owns land for under the execution of future projects.

The basic information about projects being carried out and those
in the preparation stage presented in alphabetical order:

Belchatow, GALERIA OLIMPIA

building expansion of Centrum Handlowe Echo

In Belchatéw by Kolejowa St. a building expansion is planned
for Centrum Handlowe Echo operating since 2000. The existing
facility will be modernized and a new building with additional
commercial surface area will be constructed on the neighboring
lot. After the completion of the expansion, the center will function
under the name of Galeria Olimpia and will have about 31,000
sg. m. to be rented out. There will be in total over 1150 parking
spaces made available to customers. The handover for the use
of said center is planned for 2012.

Kalisz, GALERIA AMBER

In Kalisz the company is planning to build a modern regional
shopping and entertainment center. The facility will be located
at Gornoslaska St. and Trasa Bursztynowa. The space for lease
is approximately 28,000 sqg. m., while the number of parking
spaces is approx. 1000. The completion of the above project is
planned for the first half of 2013.

Kielce, GALERIA ECHO

expansion

In 2009, construction work was underway on stage | of the
expansion of the shopping and entertainment center Galeria
Echoin Kielce,encompassingthe constructionofa 7 level parking
lot with a surface area of 43,000 sqg. m. (1 500 parking spaces).
The architectural project was done by Pracownia Architektonicz-
na Detan in Kielce while the construction of the structure was
designed by JORDAHL & PFEIFER Technika Budowlana Sp. z o.0.
The General Contractor is EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A.
The multilevel parking was completed in August 2009. At the
same time, work on the preparation of the subsequent stages
of projectwas beingcarried out: on October8, 2009 anagreement
with EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. was entered into on the
construction of the new shopping surface area. The new Galeria
Echo was designed by a Warsaw architecture studio - Maka
Sojka Architekci. The gallery is over twice as large as today’s
(approx. 65,000 sqg. m. of lease area) will be opened in 2011.
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Developer projects in 2009

Centra handlowe
Shopping centers

Koszalin
projekt przy ul. Krakusa i Wandy

W Koszalinie przy ul. Krakusa i Wandy planowana jest realizacja
nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego. Projekt jest na
etapie ustalania nowej koncepcji architektonicznej.
Zakonczenie realizacji planowane jest na 2013 .

Lublin, PARK ECHO

W planach inwestycyjnych jest realizacja Parku Echo na Gérkach
Czechowskich w Lublinie. Na tej nieruchomosci Echo Investment
zamierza zrealizowac:

* centrum handlowo-rozrywkowo-ustugowe o tgcznej powierz-
chni przeznaczonej na wynajem do ok. 80 000 mkw., ktérego
realizacja potgczona bedzie z przebudowa uktadu komunika-
cyjnego wokét planowanego obiektu,

¢ zespbt obiektdw ustugowo-biurowych jako dopetnienie funk-
cjonalne projektu,

* ogdlnodostepny park rekreacyjno-krajobrazowy.

Zarzad Spotki zmierza do ustalenia z Gming Lublin szczegotow

dotyczacych planowanej inwestycji.

Lomza, GALERIA VENEDA

Uzupetnieniem portfela powierzchni handlowych Spétki bedzie
realizacja centrum handlowego Galeria Veneda w tomzy. Obiekt
zostanie wybudowany u zbiegu ulic Zawadzkiej i Sikorskiego. Ga-
leria bedzie dysponowata ok. 15 000 mkw. powierzchni handlo-
wej. Parking zaoferuje ponad 600 miejsc postojowych.

Rada Miasta w potowie 2009 roku uchwalita miejscowy plan za-
gospodarowania przestrzennego, co pozwolito na podjecie kolej-
nych krokéw zmierzajacych do realizacji projektu. Zakonczenie
realizacji Galerii Veneda zaplanowane jest na 2012r.

Poznan, METROPOLIS

W Poznaniu przy ul. Hetmariskiej Echo Investment planuje realiza-
cje nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego Metropolis,
oferujgcego ok. 50 000 mkw. powierzchni na wynajem. Projekt
jest na etapie ustalenia koncepcji architektonicznej, réwnolegle
trwa proces planistyczny. Zakonczenie realizacji planowane jest
na druga potowe 2013 r.
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Koszalin
project located at Krakusa i Wandy St.

Construction of a modern shopping and entertainment center
is planned in Koszalin at Krakusa i Wandy St. The project is at
the phase of settling a new architectural conception.
Accomplishment of the project is scheduled for the year 2013.

Lublin, PARK ECHO

Construction of Park Echo on Gorki Czechowskie in Lublin is
in the company’s investment plans. Echo Investments intends
on this property to carry out the following:
¢ a shopping-entertainment-service center of a total area
designated for lease up to approx. 80,000 sg. m., the
realization of which will be combined with the rennovation of
the communication system around the planned structure
a system of service-office structures, as a functional
supplement of the project
* aentertainment and panorama park opened to the public
The Board of the company is nearing the establishing details per-
taining to the planned investment with the Lublin Community.

tomza, GALERIA VENEDA

The company’s commercial space portfolio will be strengthened
by the construction of the Galeria Veneda shopping center in
tomza. The facility will be built at the intersection of Zawadzka
and Sikorski St. The Gallery will have approx. 15,000 sg. m.
of commercial space available. The parking lot will have over
600 parking spaces. The City Council passed the local space
management plan, which allowed for taking the next steps
towards carrying out the project. The completion of Galeria
Veneda is planned for 2012.

Poznan, METROPOLIS

In Poznan, at Hetmanska St. Echo Investment is planning the
construction of “Metropolis”- a modern shopping and entertain-
ment center, with approx. 50,000 sq. m. of leasable space. The
project is at the stage of establishing an architectural concept
with a simultaneously ongoing planning process. The completion
of the above project is planned for the second half of 2013.

1/
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Centra handlowe
Shopping centers

Stupsk, ARENA

W Stupsku przy ul. Grottgera planowana jest realizacja centrum
handlowo-rozrywkowego Arena. Obiekt bedzie oferowat okoto
38 000 mkw. powierzchni na wynajem. Spétka uzyskata pozwo-
lenie na budowe obiektu. Realizacja ruszy po uzyskaniu finanso-
wania, planowane zakoriczenie to druga potowa 2011 r.

Szczecin, GALERIA ASTRA

Galeria Astra powstanie na miejscu dziatajgcego obiektu przy
ul. Struga w Szczecinie. Catkowita powierzchnia galerii przezna-
czona pod wynajem wyniesie ok. 25 000 mkw. Kolejny etap pro-
jektu, ktérego realizacja planowana jest w latach pdézniejszych
zaktada réwniez czes¢é rozrywkowa. Galeria Astra zostanie odda-
na do uzytku w drugiej potowie 2011 r.

Wroctaw, PASAZ GRUNWALDZKI

rozbudowa

Pasaz Grunwaldzkito centrum handlowo-rozrywkowe zlokalizowa-
ne przy Placu Grunwaldzkim we Wroctawiu. Obecnie na powierzch-
ni ponad 48 000 mkw. znajduje sie blisko 200 sklepow i punktow
ustugowych. Echo Investment planuje rozbudowe tego obiektu,
ktéry po zakonczeniu inwestycji bedzie miat ok. 65 000 mkw.
powierzchni na wynajem. W czesci handlowej znajdzie sie blisko
50 nowych sklepéw, a klienci beda mieli do dyspozycji tacznie
1600 miejsc parkingowych. Rozbudowane centrum zostanie
otwarte w 2012r.

Pozostate centra handlowe
i handlowo-rozrywkowe

Echo Investment planuje takze rozbudowe niektérych posiada-
nych centrow handlowych i handlowo-rozrywkowych. Projekty te
sg na etapie pozyskiwania dodatkowych gruntéw oraz decyzji
administracyjnych.

Dziatania Spotki skoncentrowane bedg w przysztosci na realiza-
cji nowych projektéw, rowniez w mniejszych miastach Polski oraz
zwigkszaniu portfela powierzchni komercyjnych przeznaczonych
na wynajem. Zaktadana jest takze biezgca aktualizacja portfolio
projektéw deweloperskich zaktadajgca sprzedaz wyselekcjono-
wanych obiektow.
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Stupsk, ARENA

Construction of the shopping and entertainment center Arena is
planned in Stupsk at Grottgera St. The center will have approx.
38,000 sg. m. of commercial space available for lease. The
company received a building permit for the construction of the
above center. The execution of the above will commence after
obtaining financing. The completion of the project is planned for
the second half of 2011.

Szczecin, GALERIA ASTRA

Galeria Astra will be located in place of an operating facility at
Struga St. in Szczecin. The gallery’s total commercial space
available for lease will be approx. 25,000 sq. m. The next stage
of the project, the realization of which is planned in subsequent
years, also includes a entertainment section. Galeria Astra
will be handed over for operation in the second half of 2011.

Wroctaw, PASAZ GRUNWALDZKI

expansion

Pasaz Grunwaldzki is a shopping and entertainment center
located at Plac Grunwaldzki in Wroctaw. Currently, there are
nearly 200 stores and service points on a commercial space of
over 48,000 sg. m. Echo Investment is planning an expansion
of the building, which after the completion of the investment
will have approx. 65,000 sg. m. of commercial space available
for lease. There will be nearly 50 new stores in the shopping
section and customers will have a total of 1600 parking spaces
available. The expanded center will be opened in 2012.

Other shopping
and shopping-entertainment centers

Echo Investment is also planning the expansion of some of
the owned shopping and shopping and entertainment centers.
These projects are at the stage of purchasing additional land
and administrative decisions.

The company’s operations in the future will be directed towards
the execution of new projects in smaller cities in Poland as
well as towards increasing the commercial space for its lease
portfolio. A current developer projects portfolio update is also
planned with plans for the sale of selected facilities.
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Biura
Offices

SEKTOR POWIERZCHNI BIUROWYCH

W sektorze inwestycji biurowych Echo Investment realizuje
obiekty z przeznaczeniem na wynajem w Warszawie, Szczecinie,
Krakowie, Poznaniu i todzi. Spétka przygotowuje rowniez nowe
inwestycje, a jej oferta obejmuje zaréwno biurowce w standar-
dzie ekonomicznym, jak i te wysokiej klasy.

Projekty znajdujace sie w portfelu inwestycyjnym Echo Invest-
ment, dzieki odpowiednim warunkom lokalizacyjnym i wtasciwym
standardom, gwarantujg stabilne przychody, wynikajace z dtugo-
terminowych umoéw najmu. Powierzchnia biurowa wynajmowana
jest uznanym firmom, takim jak m.in. Medicover, Polkomtel, Lux
Med, Abbott Laboratories, Pekao Financial Services, Roche, Pol-
soft, Mentor Graphics, Gtéwny Inspektorat Transportu Drogowe-
g0, Tebodin-SAP, Proamerica i inne.

Echo Investment w swoim portfelu nieruchomo$ci posiada

6 zrealizowanych obiektow biurowych; posiadane biura na dzien
31 grudnia 2009 roku przedstawia ponizsza tabela:

Warszawa - Babka Tower

Warszawa - Athina Park

Warszawa - Postepu 3*

Warszawa - Park Postepu**

Poznan - Malta Office Park, etap |

Poznan - Malta Office Park, etap II***

*  Echo Investment posiada 50% udziatéw w projekcie (wykaza-
na w tabeli powierzchnia uwzglednia 50-procentowy udziat)

*+* catkowita powierzchnia GLA zespotu budynkéw Parku Poste-
pu wynosi 33 800 mkw., przy czym do uzytkowania oddano
budynki o powierzchni na wynajem ok. 26 000 mkw.

*** catkowita powierzchnia GLA projektu Malta Office Park etap Il
wynosi 15 200 mkw., obecnie do uzytkowania oddano bu-
dynki o powierzchni na wynajem 6 800 mkw.
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OFFICE SPACE SECTOR

In the office space investment sector Echo Investment carries
out the construction of buildings designated for lease in
Warsaw, Szczecin, Cracow, Poznan and £6dz. The company also
is preparing new investments and its product offer includes both
office buildings in economic and high class standards.

Projects in the Echo Investment portfolio, thanks to appro-
priately suitable location conditions and proper standards,
guarantee stable income resulting from long-term lease
agreements. The office spaceis leased to known companies, such
as: Medicover, Polkomtel, Lux Med, Abbott Laboratories, Pekao
Financial Services, Roche, Polsoft, Mentor Graphics, Gtéwny
Inspektorat Transportu Drogowego, Tebodin-SAPand Proamerica,
among others.

In its real estate portfolio, Echo Investment has 6 completed
office buildings; the owned office building as of December 31,
2009 are shown in the table below:

Location and name of project Property surface area [sq. m.]

Echo Investment owns a 50% share in the project (the
surface area shown in table above includes the 50% share)
** the total GLA surface area of the Park Postepu building
complex totals 33,800 sg. m., out of which the area of
buildings handed over for usage total approx. 26,000 sqg. m.
**%* the total GLA surface area of the Malta Office Park - stage
Il totals 15,200 sg. m., out of which at present the area of
buildings handed over for lease total approx. 6,800 sqg. m.
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Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:
Gdansk, TRYTON

W Gdansku przy ul. Jana z Kolna, Echo Investment planuje
realizacje projektu biurowego o tacznej powierzchni wynajmo-
walnej ponad 20 000 mkw. Budynek klasy A zaprojektowany
zostat przez biuro projektowe Arch-Deco z Gdyni. Obecnie trwajg
procedury administracyjne zwigzane z uzyskaniem wymaganych
pozwolen oraz prace projektowe.

Planowany termin rozpoczecia budowy to i potowa 2011 roku,
za$ zakonczenia - Il potowa 2012r.

Katowice
projekt przy ul. Francuskiej

W Katowicach przy skrzyzowaniu al. Gérnoslgskiej i ul. Francu-
skiej planowana jest realizacja business parku o powierzchni
ok. 45 000 mkw. Obiekt, zaprojektowany przez biuro projekto-
we DDJM Biuro Architektoniczne, zrealizowany zostanie w trzech
etapach. Obecnie trwaja procedury administracyjne zmierzajgce
do uzyskania pozwolenia na budowe planowanego kompleksu
biurowego. Rozpoczecie realizacji pierwszego etapu inwestycji
zaplanowane jest na pierwsza potowe 2011 roku | etap inwesty-
cji gotowy bedzie do uzytkowania w drugiej potowie 2012 .

Krakéw, AVATAR

W 2009 roku trwata budowa nowoczesnego budynku biurowego
klasy A w Krakowie przy ul. Armii Krajowej. Koncepcja architekto-
niczna przygotowana zostata przez biuro projektowe DDJM Biu-
ro Architektoniczne z Krakowa. Obiekt w 100% zostat wynajety
przez Fortis Bank Polska SA (obecnie BNP Paribas Fortis) z sie-
dzibg w Krakowie. Powierzchnia wynajmowana to 11 000 mkw.
W styczniu 2010 oddano do uzytkowania okoto 1/3 powierzchni
budynku. Planowany termin zakoriczenia realizacji catego projek-
tu to drugi kwartat 2010 r.

Krakow
projekt przy ul. Opolskiej

W Krakowie przy ul. Opolskiej planowana jest realizacja nowocze-
snego projektu biurowego klasy A o powierzchni wynajmowanej
ok. 50 000 mkw. Obecnie trwajg procedury administracyjne zmie-
rzajace do uzyskania pozwolenia na budowe planowanego kom-
pleksu biurowego. Obiekt realizowany bedzie w trzech etapach,
rozpoczecie nastgpi w pierwszej potowie 2011 roku, natomiast
zakonczenie | etapu planowane jest na drugg potowe 2012 r.
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Below is a list of projects being carried out and those in the
preparation stage presented in alphabetical order:

Gdansk, TRYTON

Echo Investment is planning the construction of a Class A office
building in Gdansk at Jana z Kolna St. The building, designed by
Arch-Deco in Gdynia architect office, will offer approx. 22,000
sg. m. of lease space. Currently, administrative procedures
pertaining to the acquiring of required permits are being
conducted, as well as project works. The planned date for the
commencement of the execution of the project is for the first
half of 2011, and the handover of the building to the tenants is
planned for the second half of 2012.

Katowice
project located at Francuska St.

The building of a business park with an approx. surface area
of 45,000 sg. m. is planned at the intersection of al. Gornoslaska
and Francuska St. The facility, designed by DDJM Biuro
Architektoniczne will be carried out in three stages. Currently,
administrative procedures pertaining to the acquiring of
a required building permit for the construction of the planned
office building are underway. The execution of the first stage
of the investment is planned for the first half of 2011. Stage | of
the investment will be ready for use in the second half of 2012.

Cracow, AVATAR

In 2009 the construction of a modern, Class A office building
was being carried out at Armii Krajowej St. The architectural
concept was prepared by the DDJM Biuro Architektoniczne in
Cracow. 100% of the facility was leased by Fortis Bank Polska SA
(currently BNP Paribas Fortis) with principle offices in Krakéw. The
leased area totals 11,000 sg. m. About 1/3 of the building space
was handed over for use in January 2010. The planned date of
completing the entire project is for the second quarter of 2010.

Cracow
project located at Opolska St.

In Cracow at Opolska St., the construction of a modern, Class
A office building with an approx. 50,000 sg. m. lease space is
being planned. Currently, administrative procedures pertaining
to obtaining required building permit for the construction of the
planed office complex are underway. The facility will be carried
out in three stages. The execution of the first stage of the
investment is planned for the first half of 2011. Commencement
of the construction will take place in the first half of 2011, while
the completion of stage | is planned for the second half of 2012.
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todz, AURUS

Aurus to budynek biurowy klasy A realizowany w todzi przy
ul. Pitsudskiego. W wyniku optymalizacji procesu inwestycyj-
nego projekt znajduje sie w trakcie przeprojektowania. Plano-
wane zmiany pozwolg na bardziej elastyczne dostosowanie sie
do zaistniatej sytuacji na rynku nieruchomos$ci oraz umozliwig
etapowg realizacje i sprzedaz projektu. Powierzchnia przezna-
czona na wynajem to okoto 19 000 mkw. Zgodnie z planami za-
konczenie realizacji | etapu projektu (ok. 10 000 mkw.) nastgpic
ma w pierwszej potowie 2012 r.

Poznan, MALTA OFFICE PARK

W 2009 roku trwaty prace realizacyjne Il etapu kompleksu
obejmujacego ok. 15 000 mkw. powierzchni na wynajem. Pierwszy
etap projektu zostat przekazany najemcom w grudniu 2009 roku,
kolejny gotowy bedzie do uzytkowania w drugiej potowie
2010 roku. W czerwcu 2009 roku uzyskano prawomocne pozwo-
lenie na budowe Il etapu inwestyciji, ktérego rozpoczecie zaplano-
wane jest na Il potowe 2010 roku, przekazanie obiektu do uzytko-
wania nastgpi¢ ma do kofica 2011 roku. Planowana powierzchnia
na wynajem catego kompleksu wyniesie ok. 29 000 mkw.

Szczecin, OXYGEN

W Szczecinie przy ul. Malczewskiego w lipcu 2009 roku wznowio-
no realizacje nowoczesnego budynku biurowego Oxygen, oferuja-
cego okoto 14 000 mkw. powierzchni przeznaczonej na wyna-
jem. Projekt architektoniczny obiektu powstat w gdynskiej pra-
cowni Arch-Deco. Zakonczenie realizacji projektu planowane jest
na druga potowe 2010 .

Warszawa, PARK POSTEPU

Kontynuowano prace realizacyjne zespotu budynkéw biurowych
w Warszawie przy ul. Postepu 21. Projekt o powierzchni na
wynajem okoto 34 000 mkw. sktadajacy sie z czterech budynkoéw
biurowych, zaprojektowany zostat przez biuro APA Wojciechowski
z Warszawy. Generalnym wykonawcg inwestycji jest spotka Mo-
dzelewski & Rodek Sp. z 0.0. z Warszawy. We wrzesniu 2009 roku
uzyskano prawomocng decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie
3z 4 budynkéw parku biurowego. Planowany termin zakonczenia
inwestycji to | potowa 2010 r.
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todz, AURUS

Aurus is a Class A office building executed in £ 6dZ at Pitsudska St.
As a result of optimizing the investment process, the project
is being redesigned. The planned changes will enable a more
flexible adaptation to the real estate market situation which
has occurred as well as will allow for project execution and
sale in stages. Surface area designated for lease comes to
approx. 19,000 sq. m. According to plans, completion of the
project’s stage | (@about 10,000 sqg. m.) is to take place in the first
half of 2012.

Poznan, MALTA OFFICE PARK

2009 work on Il stage of the complex has approx 15 000 sqg. m.
of lease space. The first stage of the project was handed over
to the tenants in December 2009, the next stage will be ready
for occupancy in the second half of 2010. In June 2009, a valid
building permit for stage Ill of the investment was obtained - the
commencement of construction is planned for the second half
of 2010, while the handover for occupancy is to take place by
the end of 2011. The planned surface area for lease will total
approx. 29,000 sg. m. of commercial space.

Szczecin, OXYGEN

In July 2009 in Szczecin at Malczewskiego St., work on a modern
office building - Oxygen - started anew. The office building offers
approx. 14,000 sg. m. of commercial space designated for lease.
The architectural project of the facility was created by Arch-Deco
architecture firm. The completion of the above project is planned
for the second half of 2010.

Warsaw, PARK POSTEPU

Execution work on an office buildings complex in Warsaw
by Postepu 21 St. was continued. The project, with a lease
surface area of nearly 34,000 sg. m. and made up of four office
buildings, was designed by APA Wojciechowski architecture
company in Warsaw. The general contractor of said investment
is Modzelewski & Rodek Sp. z 0.0. in Warsaw. A legally authorized
occupancy permit for three of the four buildings of the office park
was granted in September of 2009. The completion of the above
project is planned for the first half of 2010.
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Mieszkania
Apartments

SEKTOR MIESZKANIOWY

W sektorze mieszkaniowym Echo Investment realizuje rézne
typy inwestycji: poczawszy od luksusowych apartamentowcow,
poprzez budynki mieszkalne o podwyzszonym i Srednim standar-
dzie, na osiedlach doméw jednorodzinnych korficzac.

Projekty w realizacji i przygotowaniu w ujeciu alfabetycznym:

Bilcza k. Kielc
osiedle domow

W 2009 roku kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzacych
w sktad osiedla domoéw jednorodzinnych (Bilcza Il), zaprojektowa-
nego przez biuro projektowe Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Archi-
tekci z Kielc. Oferta obejmuje sprzedaz 122 uzbrojonych dziatek
(ok. 130 000 mkw.) z gotowymi projektami domow.

Dyminy k. Kielc

osiedle domow

Trwaty prace przygotowawcze do realizacji osiedla doméw na
nieruchomosci znajdujgcej sie w Dyminach k. Kielc. Osiedle
zaprojektowane przez biuro projektowe StoMM Architektura
Maciej Stoczkiewicz z Kielc obejmowaé bedzie 185 dziatek
(ok. 160 000 mkw.) na sprzedaz. Sp6tka planuje sprzedaz dziatek
wraz z projektami domoéw. Obecnie projekt jest na etapie uzyski-
wania pozwolenia na budowe, a rozpoczecie realizacji inwestycji
nastapi w drugiej potowie 2010 r.

Krakow
projekt przy ul. Kilinskiego

Echo Investment jest wiaScicielem dziatki o powierzchni
1 100 mkw. przy ul. Kilinskiego w Krakowie. Koncepcja zago-
spodarowania dziatki zaktadata realizacje kameralnego obiektu
mieszkalnego. Ze wzgledu na matg skale projektu Spoétka zrezy-
gnowata z jego realizacji i podjeta decyzje o sprzedazy nierucho-
mosci po uzyskaniu decyzji administracyjnych.

Krakow
projekt przy ul. Korzeniowskiego

W Krakowie przy ul. Korzeniowskiego Spotka planuje realizacje bu-
dynku mieszkalnego o powierzchni ok. 3 000 mkw. (40 mieszkan).
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THE HOUSING SECTOR

In the residential real estate sector, Echo Investment executes
various types of investments, from luxurious apartment buildings
through higher and medium standard apartment buildings to
single-family home estates.

Below is the basic information about projects being carried out and
those in the preparation stage presented in alphabetical order:

Bilcza by Kielce
single family home estates

In 2009, the company continued the sale of lots being a part of
single-family home estates (Bilcza Il) designed by the Konsorcjum
Pisarczy & Tracz Architekci architect company in Kielce. The offer
is for the sale of 122 developed lots (approx. 130,000 sqg. m.)
with ready home design projects.

Dyminy by Kielce

single family home estates

Preparation work was carried out for the execution of a single-
family home estates on a property located in Dyminy by Kielce.
The estates were designed by the architect firm StoMM Archi-
tektura Maciej Stoczkiewicz in Kielce and will include 185 lots
(approx. 160,000 sqg. m.) for sale. The Company is plan-
ning the sale of the lots together with house design projects.
Currently the project is at the obtaining building permit stage and
the commencement of the investment will take place in the
second half of 2010.

Cracow
project at Kilinskiego St.

Echo Investment is the owner of a 1,100 sqg. m. lot at Kilinskiego
St. in Cracow. The lot development concept was the construc-
tion of a small residential building. Due to the small scale of the
project, the company decided to forego the execution thereof and
made a decision to sell the property after obtaining administra-
tion decisions.

Cracow
project at Korzeniowskiego St.

The company is planning to construct an apartment building in
Cracow at Korzeniowskiego St. Said building will have an area
of approx. 3,000 sqg. m. (40 apartments).
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Budynek zostat zaprojektowany przez biuro architektoniczne The
Blok. Projekt jest na etapie uzyskiwania pozwolen administracyj-
nych. Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na koniec
2010 roku, a zakonczenie - na potowe 2012r.

Krakow
projekt przy ul. Krasickiego

W 2009 roku trwat proces przygotowania realizacji obiektu
mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie w Krakowie przy
ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to okoto 5 200 mkw.).
W budynku zaprojektowanym przez Studio S - Biuro Architek-
toniczne Szymanowski z Krakowa, powstanie ok. 80 mieszkan.
Planowane rozpoczecie realizacji inwestycji to poczatek drugiej
potowy 2010 roku. Zakonczenie procesu realizacji zaplanowano
na poczatek 2012r.

Krakow
projekt przy ul. Tynieckiej / ul. Czarodziejskiej

W Krakowie przy ul. Tynieckiej Sp6tka planuje realizacje budynkéw
mieszkalnych. Powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 4 600 mkw.
(43 mieszkania). Realizacja inwestycji rozpocznie sie w korcu
2010 roku, a zakonczy na poczatku 2012r.

Krakow
projekt przy ul. Bronowickiej

W Krakowie przy ul. Bronowickiej Spotka przygotowuje realizacje
budynku mieszkalnego o powierzchnina sprzedaz ok. 3 300 mkw.
Ze wzgledu na matg skale projektu Spoétka rozwaza mozliwosé
sprzedazy nieruchomosci po uzyskaniu wymaganych pozwolen
administracyjnych.

Lodz

projekt przy ul. Okopowej i Gorniczej

Kontynuowano proces przygotowania do realizacji budynkéw
mieszkalnych, ktére powstana na nieruchomosci potozonej w to-
dzi przy ul. Okopowej i Gorniczej. tgaczna powierzchnia na sprze-
daz wyniesie ok. 50 000 mkw. (ok. 700 mieszkan). Spotka jest na
etapie pozyskiwania decyzji administracyjnych wymaganych do
realizacji projektu. Zaktadany jest etapowy, piecioletni okres reali-
zacji inwestycji poczawszy od potowy drugiego potrocza 2010 r.

Raport roczny 2009 Annual report

The building was designed by the architecture firm The Blok. The
project is at the obtainment of administrative permits stage.
Commencement of the construction of the above investment is
planned for the end of 2010, while the completion for mid 2012.

Cracow
project at Krasickiego St.

In 2009, we were in the midst of the preparation process for
a residential and service building execution which will be built at
Krasickiego St. (surface area for sale totals about 5,200 sg. m.).
In the building, designed by Studio S - Biuro Architektoniczne
Szymanowski of Cracow, will hold about 80 apartments.
Commencement of the construction of the above investment is
planned for the second half of 2010, while its completion for the
beginning of 2012.

Cracow
project at Tyniecka / Czarodziejska St.

In Cracow at Tyniecka St., the company is planning the
construction of apartment buildings. The surface area for sale
will total approx. 4,600 sqg. m. (43 apartments). Commencement
of the construction of the above investment will take place at the
end of 2010 and will be completed at the beginning of 2012.

Cracow
project at Bronowicka St.

In Cracow at Bronowicka St., the company is preparing the
construction of an apartment building with a surface area for
sale of approx. 3,300 sqg. m. Due to the small scale of the project,
the company is considering the possibility of selling the property
after obtaining all the required administrative permits.

todz

project at Okopowa and Gornicza St.

The preparation process was continued for the execution of
apartment buildings which will be constructed on a property
located in £6dz at Okopowa and Gornicza St. The total surface
area for sale will amount to approx. 50,000 sqg. m. (approx.
700 apartments). The company is at a stage of obtaining
administrative decisions required for the execution of the
project. A five year investment execution period divided into
stages is planned starting during the second half of 2010.
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Developer projects in 2009

Mieszkania
Apartments

todz
projekt przy ul. Wodnej

W todzi przy ul. Wodnej planowana jest realizacja budynkow
mieszkalnych obejmujgcych ok. 300 mieszkan (ok. 13 000 mkw.
powierzchni na sprzedaz). Spétka uzyskata warunki zabudowy
umozliwiajgce realizacje inwestycji. Projekt jest na etapie uzgad-
niania koncepcji i uzyskiwania pozwolenia na budowe. Realizacja
projektu prowadzona bedzie etapami. Rozpoczecie realizacji pla-
nowane jest na poczatek 2011 roku, a zakonczenie w 2014 r.

Poznan, OSIEDLE MALE NARAMOWICE

Ukonczono przygotowania do realizacji kolejnego etapu Osiedla
Mate Naramowice w Poznaniu, zaprojektowanego przez Archi-
kwadrat Sp. z 0.0. z Poznania. Powierzchnia na sprzedaz wyniesie
ok. 15 000 mkw. Realizacja inwestycji rozpocznie sie w koricu
pierwszego poétrocza 2010 roku i zostanie ukonczona w drugiej
potowie 2012r.

Posiadana przez Echo Investment rezerwa gruntu w Poznaniu
pozwoli na realizacje nastepnych etapéw Osiedla Naramowice.

Poznan, KASZTANOWA ALEJA

Zdecydowano o wznowieniu realizacji projektu Kasztanowa Aleja
w Poznaniu przy ul. Wojskowej (ponad 17 000 mkw. w dwoch
etapach). Rozpoczecie realizacji projektu nastapito na poczatku
2010 roku. Zakoniczenie | etapu inwestycji zaplanowano na po-
towe 2011 roku, natomiast Il etap inwestycji zostanie wg planéw
zrealizowany do korica 2012r.

Poznan
projekt przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec (Sotacz)

Realizowano dziatania zmierzajace do przygotowania sprzeda-
7y dziatek wchodzacych w sktad nieruchomos$ci znajdujacej sie
w Poznaniu przy ul. Litewskiej i ul. Grudzieniec. taczna powierz-
chnia oferowanych dziatek to 14 000 mkw. Spétka planuje
sprzedaz dziatek wraz z gotowymi projektami. Przyjeto, iz sprze-
daz rozpocznie sie w drugiej potowie 2011 roku i bedzie trwata
dwanascie miesiecy.
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Lodz
project at Wodna St.

In £6dZ at Wodna St., the company is planning the construction
of apartment buildings for approx. 300 apartments (approx.
13,000 sqg. m. of surface area for sale). The company obtained
the building terms and conditions enabling the execution of the
investment. The project is at a stage of negotiating concepts
and obtaining a building permit. The project will be carried out
in stages. Commencement of the construction is planned for the
beginning of 2011, and the completion in 2014.

Poznan, OSIEDLE MALE NARAMOWICE

Preparation is underway for the realization of the next stage
of Osiedla Mate Naramowice in Poznan, designed by the
architecture firm Archikwadrat Sp. z 0.0. in Poznan. The total
surface area for sale will amount to approx. 15,000 sqg. m.
Commencement of the construction of the above investment will
start at the end of the first half of 2010, and will be completed in
the second half of 2012.

The reserved land in Poznan owned by Echo Investment will
enable the execution of the subsequent stages of Osiedle
Naramowice.

Poznan, KASZTANOWA ALEJA

It was decided to renew the execution of the Kasztanowa
Aleja project in Poznan at Wojskowa St. (over 17,000 sg. m. in
two stages). Completion of stage | of the above investment is
planned for first half of 2011, while stage Il of the investment will
be, according to plans, completed by the end of 2012.

Poznan
project at Litewska and Grudzieniec St. (Sotacz)

Actions geared at preparing the sale of lots were being realized.
Said lots are a part of a property located in Poznan at Litewska
and Grudzieniec St. The total area of lots offered for sale is
approx. 14,000 sg. m. The company is planning the sale of the
lots together with ready design projects. It was decided that the
sale will begin in the second half of 2011 and will last 12 months.
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Developer projects in 2009

Mieszkania
Apartments

Warszawa, KLIMT HOUSE

W zwigzku ze zmianami zachodzacymi na rynku podjeta zostata
decyzja o zmianie harmonogramu realizacji i sprzedazy projektu
w Warszawie przy ul. Kazimierzowskiej (powierzchnia ok. 5 200
mkw.). Budynek mieszkalny zaprojektowany przez biuro Maka Soj-
ka Architekci Sp. J. z Warszawy, zaktada realizacje 60 mieszkan
wraz z kilkoma lokalami ustugowymi. Wznowienie realizacji pro-
jektu nastapito na poczatku br. i potrwa do korica 2010 .

Warszawa
osiedle domow na Bielanach (Las Miocinski)

W przygotowaniu znajduje sie projekt realizacji osiedla doméw
w Warszawie w dzielnicy Bielany (Las Mtociriski). Na nieruchomo-
§ci o powierzchni 6,3 ha zostato wydzielone 31 dziatek. Szaco-
wana powierzchnia dziatek na sprzedaz to blisko 53 000 mkw.
Projekt zostat opracowany przez biuro architektoniczne
W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0. z Warszawy i StoMM Architek-
tura Maciej Stoczkiewicz z Kielc. Zatozono, iz pozwolenie na bu-
dowe Spétka uzyska w drugiej potowie 2010 roku, a realizacja
zostanie zakonczona w 2011 r.

Wroctaw
projekt przy ul. Jednosci Narodowej

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni 7 400 mkw. poto-
zonej przy ul. Jednosci Narodowej Spo6tka zamierza zrealizowa¢
projekt mieszkaniowy, w ktérym znajdzie sie ok. 200 mieszkan
0 tacznej powierzchni ok. 14 000 mkw. Trwaty prace projektowe
i uzyskano pozwolenie na budowe. Realizacja inwestycji rozpocz-
nie sie w potowie 2010 roku, zakonczenie przewidywane jest
na potowe 2012r.

Wroctaw
projekt przy ul. Grota-Roweckiego

Na nalezacej do Spétki dziatce znajdujacej sie we Wroctawiu przy
ul. Grota-Roweckiego o powierzchni ok. 3 ha, planowana jest
realizacja projektu mieszkaniowego obejmujgcego blisko 280
mieszkan o powierzchni uzytkowej okoto 20 000 mkw. Projekt
bedzie realizowany etapami. Pierwszy etap rozpocznie sie na po-
czatku 2011 roku, natomiast zakonczenie ostatniego z etapow
planowane jest na rok 2015.
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Warsaw, KLIMT HOUSE

Due to changes taking place on the market a decision was
made to change the execution and sale of the project in Warsaw
at Kazimierzowska St. (approx. 5,200 sqg. m. surface area).
The apartment building was designed by the architecture
firm Maka Sojka Architekci Sp. J. in Warsaw and includes the
construction of 60 apartments together with several service
commercial facilities. The renewal of the realization of the
project took place at the beginning of this year and will last until
the end of 2010.

Warsaw
single family home estates in Bielany (Las Mtocinski)

A single family homes project in Warsaw in the Bielany district
(Las Mtocinski) is in the preparation process. A 6.3 ha property
was divided into 31 lots. The estimated area of the building lots
for sales is close to 53,000 sq. m. The project was designed
by two architecture firms: W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0. in
Warsaw and StoMM Architektura Maciej Stoczkiewicz of Kielce.
It is planned that the company will obtain a building permit in
the second half of 2010 and the execution of the project will be
completed in 2011.

Wroctaw
project at Jednosci Narodowej St.

The company intends to carry out an apartment housing project
with approx. 200 apartments of a total surface area of approx.
14,000 sqg. m. in Wroctaw on a 7,400 sg. m. lot located at Jednosci
Narodowej St. Project work was underway and a building permit
was obtained. Execution of the investment will commence in mid
2010, while its completion is expected in mid 2012.

Wroctaw
project at Grota-Roweckiego St.

On an approx. 3 ha land property in Wroctaw at Grota Roweckiego
St. owned by the company, the realization of an apartment
project is planned with nearly 280 apartments with a usage
area of about 20,000 sg. m. The project will be carried out in
stages. The first stage will begin at the beginning of 2011, while
the completion of the final stage is planned for 2015.
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Developer projects in 2009

Hotele
Hotels

SEKTOR HOTELOWY

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy stanowig sta-
bilne podstawy dziatalnosci Spotki na rynku hotelowym. W poprze-
dnich latach Echo Investment zajmowato sie kompleksowa reali-
zacja hoteli dla kluczowych klientéw, petniagc role generalnego re-
alizatora inwestycji. Projekty Spotki w sektorze hotelowym prowa-
dzone byty we wspbtpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli:
z francuskimi: Accor i Envergure oraz norweska grupg Qubus. Zre-
alizowane hotele funkcjonuja w Warszawie, Kielcach, Krakowie,
Szczecinie, todzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach.

W przysztosci Spdtka zamierza realizowaé kolejne hotele we
wspotpracy z miedzynarodowymi operatorami.

todz, NOVOTEL

W trzecim kwartale 2009 roku Echo Investment zakoriczyta
rozmowy ze sp6tka Orbis SA ustalajac ostateczny harmonogram
inwestycji. Zgodnie z obowigzujacg umowa GRI, na nierucho-
mosci potozonej przy ul. Pitsudskiego w todzi, ktérej warunki
sprzedazy ustalone zostaty w odrebnej umowie przedwstep-
nej, zbudowany zostanie hotel klasy Novotel o powierzchni
ok. 7 200 mkw. Planowany termin zakorczenia realizacji obiektu
to pierwsza potowa 2012r.
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THE HOTEL SECTOR

Many years of experience and renowned partners constitute
a stable foundation of the company’s operation in the hotel mar-
ket. In previous years, Echo Investment handled the complex exe-
cution of hotels for key clients, taking on the role of general invest-
ment contractor. The company’s projects in the hotel sector were
being conducted in cooperation with international hotel chains:
the French Accor and Envergure, as well as the Norwegian Qubus
group. The completed hotels operated in Warsaw, Kielce, Cra-
cow, Szczecin, 6dz, Poznan, Czestochowa, Zabrze and Gliwice.

The company is planning the construction of subsequent hotels
in cooperation with international operators.

todz, NOVOTEL

Echo Investment, in the 3 Quarter of 2009, completed talks
with the Orbis SA company establishing and approving the
final investment plan schedule. Pursuant to the binding GRI
agreement for a property located at Pitsudskiego St. in £6dZ, the
sale conditions of which have been agreed upon in a separate
initial agreement, a Novotel class hotel will be built with an
approx. surface area of 7,200 sqg. m. The completion of the above
project is planned for the first half of 2012.
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Zagranica
Foreign

RYNEK ZAGRANICZNY

Wegry
Budapeszt, MUNDO

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie w XIV Dzielnicy
Budapesztu - Zuglo (powierzchnia ok. 6,8 ha) powstanie nowo-
czesny, wielofunkecyjny projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy
MUNDO. Budynek centrum zaprojektowany zostat przez biuro
architektoniczne Mofo Architekci Sp. z 0.0. z Krakowa. Uzyskano
wstepne pozwolenie na budowe centrum. Powierzchnia projektu
przeznaczona na wynajem wyniesie ok. 50 000 mkw. Obecnie
trwa proces komercjalizacji projektu, rozpoczecie realizacji
nastapi po osiggnieciu odpowiedniego poziomu wynajmu i uzy-
skaniu finansowania zewnetrznego.

Rumunia

Brasov, KORONA

Echo Investment planuje realizacie w mieScie Brasov przy
ul. Stadionului nowoczesnego centrum handlowo-rozrywkowego
o powierzchni wynajmowanej okoto 40 000 mkw. Projekt centrum
opracowany zostat przez biuro projektowe IMB Asymetria z Pol-
ski wraz z rumuniskim biurem architektonicznym Dico si Tiganas.
Uzyskano pozwolenie na budowe. Rozpoczeto proces komercja-
lizacji projektu przez specjalistow Spotki w Scistej wspotpracy
z rumuniskim przedstawicielstwem agencji Jones Lang LaSalle.
Projekt uzyskat pozwolenie na budowe - rozpoczecie realizacji
nastgpi po osiggnieciu odpowiedniego poziomu wynajmu
i uzyskaniu finansowania zewnegtrznego.

Ukraina

Kijow
projekt biurowy przy ul. Dehtiarivskiej

W paZdzierniku 2009 roku sp6tka zalezna od Echo Investment
nabyta prawa do dysponowania nieruchomoscig przy ulicy Deh-
tiarivskiej w Kijowie, natomiast w | kwartale br. uzyskata prawo
wtasno$ci. Na nieruchomosci tej planowana jest realizacja par-
ku biurowego o powierzchni wynajmowanej okoto 200 000 mkw.
Prace projektowe zwigzane z parkiem biurowym rozpoczng sie
w biezacym roku. Realizacja projektu bedzie etapowana.
Otrzymanie pozwolenia na budowe | etapu (ok. 17 000 mkw.)
planowane jest na potowe 2011 r.
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FOREIGN MARKET

Hungary
Budapest, MUNDO

On a land property owned by the company in the XIV District
of Budapest - Zuglo (the lot totaling about 6.8 ha) a modern,
multi-functional  shopping-entertainment-offices investment
project - MUNDO will be constructed. The center’s building was
designed by Mofo Architekci Sp. z 0.0. architect firm in Krakéow.
The initial building permit for the center was obtained. The
space area designated for lease will total approx. 50,000 sqg. m.
Currently the project’s commercialization process is underway;
commencement of the execution of the above will take place
after obtaining an appropriate lease level and outside financing.

Romania

Brasov, KORONA

Echo Investment is planning the construction of a modern
shopping and entertainment center having an area of 40,000
sg. m. in the city of Brasov at Stadionului St. The center was
designed by IMP Asymetria architecture firm from Poland together
with a Romanian architect firm, Dico si Tiganas. A building permit
was obtained. The commercialization process of the project was
begun by the company’s experts in close cooperation with the
Romanian representative team of Jone Lang LaSalle. The project
received a building permit - commencement of the execution of
the above will take place after obtaining an appropriate lease
level and outside financing.

Ukraine

Kiev
office project at Dehtiarivska St.

In October of 2009, a subsidiary company of Echo Investment
purchased the rights to dispose of a property at Dehtiarivska
St. in Kiev, while in the 1%t Quarter of this year it received
ownership rights to the aforementioned. The construction
of an approx. 100,000 sqg. m. office park is planned on said
property. The office park design work will begin this year. The
execution of the project will be carried out in stages. Obtaining
a building permit for stage | (approx. 17,000 sq. m.) is planned
for mid 2011.
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BILANS

AKTYWA
(w tys. PLN)

BALANCE SHEET

ASSETS
(in thousands PLN)

2009

1. Aktywa trwate

3 549 624

1.1. Warto$ci niematerialne

1051

1.2. Wartosci firmy jednostek podporzadkowanych

1.3. Rzeczowe aktywa trwate

1.4. Naleznosci dtugoterminowe

1.5. Nieruchomosci inwestycyjne

2781447

1.6. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie

705 577

1.7. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

w

1.8. Udzielone pozyczki

XY
N

1.9. Pochodne instrumenty finansowe

1.10. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Aktywa obrotowe

722 660

2.1. Zapasy

2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw

2.4. Naleznosci handlowe i pozostate

2.5. Udzielone pozyczki

2.6. Pochodne instrumenty finansowe

2.7. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne

Aktywa razem

9101
2284

2008
3281432 Fixed assets
1002 Intangible fixed assets
- Company values of controlled entities
19 899 Tangible fixed assets
58 Non-current receivables
2481014 Investment property
711 555 Investment properties in construction
24 119 Investments in associated companies
13 Loans granted
1287 Derivative instruments
42485 Deferred income tax assets
916 544 Current assets
486 655 Inventories
3478 Deferred income tax receivables
46 944 Other tax receivables
56 679 Trade receivables and other receivables
638 Loans granted
357 Derivative instruments
321793 Cash and cash equivalents
4197 976 Total assets
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BILANS BALANCE SHEET
PASYWA LIABILITIES AND EQUITY
(w tys. PLN) (in thousands PLN)
2009 2008
1. Kapitat wtasny 1640 592 Equity
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki - Equity attributed to shareholders
dominujacej 1733 686 1640 600 of the dominant company
1.1.1. Kapitat zaktadowy m 21 000 Initial capital
1.1.2. Kapitat zapasowy 1 493 280 Supplementary capital
1.1.3. Zakumulowany zysk (strata) m 112 750 Accumulated earnings (loss)
1.1.4. Roznice kursowe z przeliczenia m 13 570 Foreign exchange gains/losses
1.2. Kapitaty mniejszosci m (8) Minority capitals
I
2. Rezerwy 293 785 Accruals
2.1. Rezerwy na zobowigzaniu m 18 260 Provisions for creditors
2.2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 275525 Deferred income tax provision
I
3. Zobowigzania dtugoterminowe 1835383 Non-current liabilities
3.1. Kredyty i pozyczki 1589 154 Borrowings
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 174 123 Derivative instruments
3.3. Otrzymane kaucje m 37871 Deposits received
3.4. Leasing m 34 235 Leases
I
4. Zobowigzania krétkoterminowe 428 216 Current liabilities
4.1. Kredyty i pozyczki 125 010 Borrowings
4.2. Pochodne instrumenty finansowe 65 833 Derivative instruments
4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego m 256 Deferred income tax liabilities
4.4. Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkéw 13 199 Tax liabilities
4.5. Zobowiazania handlowe 98937 Trade liabilities
4.6. Zobowigzania pozostate 13591 Other liabilities
4.6. Otrzymane zaliczki m 111 390 Advances received
I
Pasywa razem 4197 976 Liabilities total
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SKONSOLIDOWANE i CONSOLIDATED
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW TOTAL INCOME STATEMENT
(w tys. PLN) (in thousands PLN)

2009 2008
Zysk netto 103 696 104 221 Net profit

Inne catkowite dochody: Other total income:

roznice kursowe exchange differences from
z przeliczenia operacji zagranicznych (10 610) 17 314 recalculating foreign operations

Inne catkowite dochody netto (10 610) 17 314 Other total net income

Total income for the
121535 period of 12 months, including:

Catkowity dochdd
za okres 12 miesiecy, w tym:

Total income for
121 545 the dominant entity’s shareholders

Catkowity dochéd przypadajgcy
akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Catkowity dochéd mniejszosci (10) Total minority income
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

CONSOLIDATED INCOME STATEMENT

(w tys. PLN) (in thousands PLN)
2009 2008
Przychody m 438 189 Incomes
Koszt wtasny sprzedazy (177 789) Cost to sell
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 260 400 Gross profit (loss) on sales
]
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci _ (63) Profit (loss) on sales of property
Aktualizacja wartosci nieruchomosci 458 138 Revaluation of real property
Koszty sprzedazy (21 345) Costs to sell
Koszty ogdlnego zarzadu (48 291) Overheads
Pozostate przychody operacyjne 38126 Other operating incomes
Pozostate koszty operacyjne (15 313) Other operating expenses
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem - Earnings before tax and financial
przychodow / kosztéw finansowych 196 140 671652 incomes/expenses
]
Przychody finansowe _ 6504 Financial incomes
Koszty finansowe (365 380) Financial expenses
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych _ (167 387) Foreign exchange gains (losses)
Udziat w zysku m Shares in profits of associated
jednostek stowarzyszonych (24) companies
Zysk (strata) brutto 145 365 Gross profit (loss)
]
Podatek dochodowy m (41 154) Income tax
- czeSC biezaca (16 242) current part
- czS¢ odroczona (24 912) deferred part
Zysk (strata) netto, w tym: 104 211 Net profit (loss), including:
]
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom - Profit (loss) allocated to shareholders
jednostki dominujacej 103 696 104 221 of the dominant company
Zysk (strata) mniejszosci _ (10) Gross minority profit (loss)
]
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom - Profit (loss) allocated to shareholders
jednostki dominujacej (zanualizowany) 103 696 104 221 of the dominant company (annualized)
Srednia wazona liczba akcji zwyktych - Weighted average number of ordinary
(w tys. szt.) 420 000 420 000 shares (in thousands pcs.)
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN) m 0,25 Profit (loss) per ordinary share (in PLN)
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w tys. PLN)

CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT

(in thousands PLN)

2009

A. Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalno$ci
operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk (strata) netto

103 696

1. Korekty razem

1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
stowarzyszonych

2. Amortyzacja Srodkéw trwatych

4 389

3. Aktualizacja wartosci firmy

4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych

(20 665)

5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

84 879

6. Podatek dochodowy biezacy

7. Podatek dochodowy zaptacony

(9901)

8. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej

9. Zmiana stanu rezerw

(1610

=

10. Zmiana stanu zapasow

67 441

11. Zmiana stanu naleznosci

(22 785)

12. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych,
z wyjatkiem pozyczek i kredytow

(53 539)

13. Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych

14. Inne korekty

11l. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej (I+/ - Il)

185 026

B. Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej

. Wptywy

7 569

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywow trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych

6 964

4. Inne wptywy inwestycyjne

. Wydatki

(400 969)

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywow trwatych

(3 989)

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

(358 417)

3. Na aktywa finansowe

5. Inne wydatki inwestycyjne

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (I - 11)

(393 400)

2008
Cash flows on operating activities
- indirect method
104 211 Net profit (loss)
(70 515) Adjustments total
Share of associated companies
26 in net (profit) loss
4 846 Depreciation
- Revaluation of the company value
187 995 Foreign exchange gains (losses)
37 805 Interest and shares in profits (dividends)
(225 130) (Profit) loss on investing activities
80 318 Change in provisions
21484 Change in inventories
16 349 Change in receivables
Change in non-current liabilities,
(193 715) except for borrowings
(493) Other adjustments
Net cash flows from operating activity
33696 (I+/-11)
Cash flows on investing activities
66 255 Incomes
Sales of intangible
1447 and tangible fixed assets
Sales of investments in property
27 and in intangible assets
64 811 From financial assets
- Other incomes from investments
(387 111) Expenditures
Acquisition of intangible
(274 271) and tangible fixed assets
Investments in property
(53 379) and in intangible assets
(56 747) On financial assets
(2714) Other investment expenditures
Net cash flows on investment activity (I-1I)

(320 856)
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Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Condensed consolidated financial statement

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w tys. PLN)

CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT

(in thousands PLN)

2009

C. Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci
finansowej

I. Wptywy

338 369

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow)

i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat

do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

231 797

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

100 897

4. Inne wptywy finansowe

5675

Il. Wydatki

(275 094)

1. Nabycie akcji (udziatow) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

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

4. Sptaty kredytow i pozyczek

(79 004)

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

(105 000)

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

7. Ptatno$s¢ zobowigzan z tytutu uméw leasingu
finansowego

8. Odsetki

9. Inne wydatki finansowe

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (I - Il)

D. Przeptywy pieniezne netto, razem
(A.llI+/ - B.III+/ - C.III)

(145 099)

E. Bilansowa zmiana stanu $rodkow pienieznych,

w tym:

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic

kursowych

(7 593)

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

321793

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/ - D),
w tym:

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

2008
Cash flows on financial activities
320944 Incomes
Net incomes from issue of stocks (issue
of shares) and other equity instruments,
- additional payments to capital
320 344 Borrowings
- Issue of debenture bonds
600 Other financial incomes
(129 324) Expenditures
- Acquisition of own shares (stocks)
- Dividends and other payments to owners
Expenses on account of profit distribution,
- other than payments to owners
(39 662) Repayments of loans and credits
- Redemption of debenture bonds
- On account of other financial liabilities
Payments of liabilities under financial
- lease contracts
(89 661) Interest
(1) Other financial expenses
Net cash flows on financial
191 620 activity (I-11)
Net cash flows total
(95 540) (A.l1+/-B.1HI+/-C.I1)
Cash balance change,
(72 253) including:
change in cash balance on account of
23 287 foreign exchange gains/losses
394 046 Cash as at the beginning of period
Cash as at the end of period (F+/-D),
321793 including:
8 885 with limited disposability

Raport roczny 2009 Annual report

3(



__38

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Condensed consolidated financial statement

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM (OD 1 STYCZNIA 2009 R. DO 31 GRUDNIA 2009 R.)
STATEMENT OF CHANGES IN THE CONSOLIDATED SHAREHOLDERS’ EQUITY (FROM 1 JANUARY 2009 TO 31 DECEMBER 2009)

(w tys. PLN)

(in thousands PLN)

Kapitat
zaktadowy

Stan poczatkowy po uzgodnieniu
do danych poréwnywalnych
Initial state after settlement

of comparable data

Podziat wyniku z lat ubiegtych
Distribution of profit/loss
carried forward

Zmiany w udziatach
mniejszosciowych
Changes in minority shares

Zysk (strata) netto
danego okresu

Net profit (loss)

of the current period

Stan na koniec okresu
Balance as at the end of period 21000

Share capital

Akumulowany Roznice
Kapitat zysk roku kursowe
zZapasowy biezacego z przeliczenia

1493280 112 750 13570

104 221 (104 221)

103 696

(10 610)

1597501

Reserve

112 225

Accumulated

2960

Foreign

capital earnings of the exchange

current year gains/profits
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Kapitat wtasny
przypisany
akcjonariuszom
jednostki
dominujacej

1640600

1733 686

Equity
attributed to
the parent
company’s
shareholders

Kapitaty
mniejszosci

@)

()
Minority
capital

Kapitat
wiasny razem

1640592

1733678

Total equity




Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Condensed consolidated financial statement |

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM (OD 1 STYCZNIA 2008 R. DO 31 GRUDNIA 2008 R.)
STATEMENT OF CHANGES IN THE CONSOLIDATED SHAREHOLDERS’ EQUITY (FROM 1 JANUARY 2008 TO 31 DECEMBER 2008)

(w tys. PLN)
(in thousands PLN) Kapitat wiasny
przypisany
Akumulowany Roznice  akcjonariuszom
Kapitat Kapitat zysk roku kursowe jednostki Kapitaty Kapitat
zaktadowy zapasowy biezacego z przeliczenia dominujacej mniejszosci wtasny razem

Stan poczatkowy po uzgodnieniu
do danych poréwnywalnych
Initial state after settlement

of comparable data 1174241 327568 1519 065 1519 084

Podziat wyniku z lat ubiegtych
Distribution of profit/loss
carried forward 319039 (319 039)

Zmiany w udziatach
mniejszosciowych
Changes in minority shares

ZyskK (strata) netto
danego okresu
Net profit (loss)
of the current period 104 221 121535 121508

Stan na koniec okresu

Balance as at the end of period 21000 1493280 112 750 13570 1640600 (8) 1640592
Share capital Reserve Accumulated Foreign Equity Minority Total equity
capital  earnings of the exchange attributed to capital
current year gains/profits the parent
company’s

shareholders
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta
Independent statutory auditor’s report

Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego obejmujacego okres
od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Echo Investment SA

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finan-
sowego Echo Investment SA (zwanej dalej ,Spotka”) z siedziba
w Kielcach przy al. Solidarnosci 36, obejmujacego:

a) sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2009 r., ktore po stronie aktywéw oraz zobowia-
zan i kapitatu wtasnego wykazuje sume 1.303.885 tys. zi,
sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2009 r. wykazujgce dochody catkowite w kwo-
cie 27 641 tys. zt,

c) sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. wykazujace zwiekszenie ka-
pitatu wtasnego o kwote 27 641 tys. zt,

sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycz-
nia do 31 grudnia 2009 r. wykazujace wptywy pienigzne
netto w kwocie 14 270 tys. zt,

informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci
oraz inne informacje objasniajace.

ke

d

=

o

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami spra-
wozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci odpo-
wiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozda-
nie z dziatalnoSci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowo$ci (,Ustawa o rachun-
kowosci” - Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6Zn. zm.).

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o sprawozdaniu finanso-
wym na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do:

a) przepisdw rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

b) krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskac
wystarczajgca pewnosgé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych btedéw i przeoczen. Badanie obejmowato miedzy
innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowo-
doéw potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w spra-
wozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene
zasad rachunkowos$ci stosowanych przez Spoétke oraz istotnych
oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania
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Report of independent chartered accountant
on review of the consolidated financial
statements covering the period from
January 1, 2009 to December 31, 2009

For the Shareholders and the Supervisory Board
of Echo Investment SA

We have audited the enclosed financial statements of Echo
Investment SA (hereinafter the “Company”), with its registered
seat in Kielce at Al. Solidarnosci 36. The said statements were
composed of:

a) statement of financial position, executed as of December 31,
2009, where the balance total of assets and liabilities with
equity is PLN 1,303,885 thousand,
statement of comprehensive income for the period from
January 1, 2009 to December 31, 2009, showing net com-
prehensive income in the amount of PLN 27 641 thousand,
statement of changes in equity for the period from January 1,
2009 to December 31, 2009, showing an increase in equity
by PLN 27 641 thousand,
cash flow statement for the period from January 1, 2009 to
December 31, 2009, showing net cash inflows in the amount
of PLN 14 270 thousand,
additional information on the accounting principles applied,
and other explanatory information.

The Management Board of the Company is responsible for
the preparation of financial statements and the Management
Report in accordance with valid laws.

The Management Board of the Company and Members of the
Supervisory Board must make sure that the financial statements
and the Management Report conform to the requirements of the
Act of September 29, 1994 on Accounting (“Accounting Act”,
Journal of Laws of 2002, No. 152, item 1223, as amended).

Our task was to express an opinion on the financial statements
on the basis of the completed audit.

We carried out the audit procedure in conformity with:

a) the provisions of Chapter 7 of the Accounting Act,

b) the Polish financial revision standards issued by the National
Board of Chartered Accountants in Poland.

The audit was scheduled and executed to achieve reasonable
certainty that the financial statements were free of any material
misstatements or omissions. The audit involved sample-based
verification of evidence supporting the amounts and data pre-
sented in the financial statements. The audit included evalu-
ation of the accounting policies and principles applied by the
Company, and significant estimations made in preparation of the




finansowego, a takze ogblng ocene jego prezentacji. Uwazamy,
ze nasze badanie stanowito wystarczajgca podstawe dla wyra-
zenia opinii.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Spétki za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. uwzgledniajg po-
stanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywa-
nych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (,Rozpo-
rzadzenie” - Dz. U. Nr 33 poz. 259) i sg zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe we wszyst-

kich istotnych aspektach:

a) zostatosporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci,

b) jest zgodne w formie i treSci z obowigzujacymi Spotke przepi-
sami prawa oraz statutem Spétki,

c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa
Spotki na dzien 31 grudnia 2009 r. oraz wynik finansowy za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finan-
sowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Warszawa, 30 kwietnia 2010 .

financial statements, with a general evaluation of its presenta-
tion. In our opinion, the audit has provided sufficient grounds for
expressing a reliable opinion.

The information contained in the Management Report on the
activities of the Company for the financial year from January 1,
2009 to December 31, 2009, duly incorporate the provisions of
the Regulation of the Minister of Finance of February 19, 2009,
concerning current and periodical information published by
issuers of securities and principles of recognizing as equivalent
information required by non-Member State legislations (“the
Regulation”; Journal of Laws No. 33 item 259) and are consist-
ent with the data contained in the audited financial statements.

In our opinions, the enclosed financial statements in all their

essential aspects:

a) are prepared on the basis of duly maintained accounting
books, in accordance with the applicable accounting princi-
ples (policy),
conform to the laws applicable to the Company and to the
Company Articles in terms of format and content,
fairly and transparently present the Company’s assets and
financial standing as of December 31, 2009, and the finan-
cial result for the financial year from January 1, 2009 to De-
cember 31, 2009, according to the International Financial
Reporting Standards as approved by the European Union.

Warsaw, April 30, 2010

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

Spoétka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

Company registered as certified auditor
of financial statements with registry number 144

Dziatajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajacy badanie:
Representative of PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. conducting the audit:

Biegty dokonujacy badania
Auditing Chartered Accountant
Piotr Wyszogrodzki
Kluczowy Biegty Rewident
Key Chartered Accountant
nrewid. / Reg. no. 90091
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