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Grupa Kapitatowa Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment dziata na ryn-
ku nieruchomosci od 1996 roku, realizujgc inwestycje
mieszkaniowe, biurowe, a takze hotele i centra han-
dlowe. W ciggu ostatnich dziewieciu lat w 27 polskich
miastach powstato 67 inwestycji o fqcznej powierzchni
uzytkowej 690 tys. mkw. Obecnie Grupa zarzqdza nie-
ruchomosciami o powierzchni przekraczajgcej 440 tys.
mkw. W przygotowaniu i realizacji sq 24 nowe projekty
i inwestycje w kolejnych 5 miastach. tgczna wartos¢ in-
westycji Grupy przekracza 4,1 mld PLN.

Najwazniejszq role w strukturze Grupy Kapitatowe| pet-
ni podmiot dominujgcy - Echo Investment S.A., notowa-
na na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.
Echo Investment S.A. pozyskuje nieruchomosci, $wiad-
czy ustugi generalnego realizatora inwestycji, zapewnia
finansowanie prowadzonych projektéw, obstuge praw-
nq, marketingowq, a takze prowadzi sprzedaz i komer-
cjalizacje zrealizowanych powierzchni.

Poszczegolne projekty deweloperskie i inwestycyjne re-
alizowane sq przez spotki celowe. Kazda ze spotek ce-
lowych jest odpowiedzialna za realizacje konkretnego
zadania inwestycyjnego, co znaczqgco utatwia organi-
zacje prowadzonych proceséw i zapewnia przejrzystosé
struktury Grupy.

W ramach Grupy zostaty takze utworzone spotki spe-
cjalistyczne: Est-On Property Management Sp. z o.0.
- $wiadczqca ustugi w zakresie zarzqdzania i admini-
strowania nieruchomosciami, oraz Echo ACC Sp. z 0.0.
- prowadzqca obstuge ksiegowq wszystkich wchodzg-
cych w sktad Grupy podmiotéw. Spétki Est-On i Echo
ACC $wiadczq ustugi réwniez firmom zewnetrznym.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Echo Investment kon-
centruje sie na rynku polskim - gdzie réwniez w najbliz-
szych latach podmioty wchodzqce w sktad Grupy bedg
umacniaty swojq pozycje we wszystkich sektorach aktyw-
nosci inwestycyjnej i deweloperskiej.

Obserwowane sq tez inne rynki europejskie, na ktérych
Grupa zamierza w przysztoséci wykorzystaé swoje wielo-
letnie doswiadczenie.
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Echo Investment Capital Group has been operating in
the real estate market since 1996, executing residential
and office investments, as well as hotels and shopping
centers. During the last nine years, 67 investments
were completed in 27 Polish towns of total usable area
of 690 thousand square meters. The Group presently
manages real property of an area exceeding 440 thou-
sand square meters. 24 new projects and investments in
5 subsequent cities are under preparation. The total value
of the Group’s investments exceeds 4,1 mld PLN.

Echo Investment S.A., the dominant company quoted
on the Warsaw Stock Exchange, plays the major part
in the Capital Group structure.

Echo Investment S.A. acquires real property, provides
general contractor services for investments, ensures
project financing, legal and marketing assistance, as well
as sale and commercialization of completed areas.
The specific developer and investment projects are
implemented by target companies. Each of the target
companies is responsible for execution of a particular
investment task, which largely facilitates organization
of implemented processes and guarantees transparency
of the Group structure.

Specialist companies have also been established within
the Group: Est-On Property Management Sp. z o.o.,
providing real estate management and administration
services, and Echo ACC Sp. z 0.0., providing accounting
services to all Group companies. Est-On and Echo ACC

also provide outsourcing services.

The operations of Echo Investment Capital Group fo-
cus on the Polish market, where Group companies are
also going to strengthen their positions in all sectors
of investment and development activity in the forthcom-
ing years.

Other European markets are also being monitored
and the Group intends to use its long-term experience

there in the future.




Sektory dziatalnosci

Grupa Kapitatowa Echo Investment realizuje inwestycje
w czterech sektorach rynku nieruchomosci: centra han-
dlowe, biura, hotele i mieszkania. Projekty inwestycyjne
pozostajgce w portfelu firmy sq zarzqdzane i admini-
strowane przez Est-On Property Management.

Zrealizowane centra handlowe funkcjonujq w kilkunastu
wiekszych miastach w catej Polsce.

Najemcami powierzchni komercyjnych w tych obiektach
sq zaréwno krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe,
jak i lokalne przedsiebiorstwa. Kluczowi najemcy cen-
trow handlowych to m.in.: Carrefour, Tesco, Hyperno-
va, Geant, E.Leclerc, Real, Champion, Nomi, Multikino,
Silver Screen, Kinoplex, RTV Euro AGD, Empik, H&M.

W sektorze projektéow biurowych Grupa posiada zreali-
zowane obiekty przeznaczone na wynajem w najwiek-
szych polskich miastach: Warszawie, todzi, Krakowie
i Szczecinie. Grupa realizuje nowe inwestycje i nabywa
funkcjonuijgce juz na rynku projekty, a jej oferta obej-
muje biurowce o réznym standardzie, w tym réwniez
w klasie najwyzszej.

Powierzchnia biurowa jest wynajmowana uznanym fir-
mom, takim jak m.in.: Philips, BRE Bank, Bank Zachodni
WBK, ING Bank Slgski, Bank PeKaO, Deutsche Leasing,
Impel, Porr, Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic.

Projekty Grupy w sektorze hotelowym prowadzone sq
we wspotpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli:
Accor, Envergure, Qubus. Zrealizowane przez Grupe
hotele funkcjonujg w Warszawie, Krakowie, Szczecinie,
todzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu i Gliwicach.

W sektorze mieszkaniowym Grupa jest aktywna przede
wszystkim w najwiekszych polskich miastach, gdzie re-
alizuje szereg projektéw - poczgwszy od luksusowych
apartamentowcédw, poprzez budynki mieszkalne o pod-
wyzszonym standardzie, na osiedlach doméw jednoro-
dzinnych konczqgc.

Wtasciwie dobrane lokalizacje, zaawansowanie techno-
logiczne, renomowani partnerzy i wieloletnie doswiad-
czenie w kazdym z ww. sektoréw rynku nieruchomosci
to stabilne podstawy dla dalszego rozwoju Grupy Kapi-
tatowej Echo Investment.
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Echo Investment Capital Group realizes investments in
four sectors of the real estate market: shopping centers,
offices, hotels and flats. Investment projects remaining
in the company’s portfolio are managed and administe-
red by Est-On Property Management.

The completed shopping centers operate in more than
ten larger cities in Poland.

Domestic and international shopping chains, as well
as local companies are lessees of commercial areas
in these buildings. Key lessees of commercial facilities
include: Carrefour, Tesco, Hypernova, Geant, E.Leclerc,
Real, Champion, Nomi, Multikino, Silver Screen, Kino-
plex, RTV Euro AGD, Empik, H&M.

In the sector of office projects, the Group has completed
facilities for lease in the largest cities in Poland: Warsaw,
tédz, Cracow and Szczecin. The Group is executing
new investments and acquiring projects already func-
tioning in the market. lts offer covers office buildings
of various standards, including top class.

Office areas are leased to such recognized companies
as Philips, BRE Bank, Bank Zachodni WBK, ING Bank
Slgski, Bank PeKaO, Deutsche Leasing, Impel, Porr,
Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic.

The Group projects in the hospitality industry are executed
in cooperation with international hotel chains: Accor,
Envergure, Qubus. Hotels executed by the Group operate
in Warsaw, Cracow, Szczecin, tédz, Poznan, Czestocho-
wa, Zabrze and Gliwice.

In the housing sector, the Group is mainly active in the
largest Polish cities, implementing a number of projects,
from luxury apartment complexes, through high- and
medium-standard residential buildings, to single-family
houses estates.

Properly selected locations, technological advancement,
recognized partners and long-term experience in all
of the above mentioned sectors of the real estate market
provide stable grounds for further development of Echo
Investment Capital Group.
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Wybrane wydarzenia w | pétroczu 2005

W dniu 17 stycznia 2005 r. podmiot zalezny Echo - Pa-
saz Grunwaldzki Sp. z 0.0. podpisata z M-Investments
Sp. z 0.0. (podmiot z grupy ITI) przedwstepng umowe
najmu powierzchni przeznaczone| na prowadzenie
11-salowego ,Multikina” w centrum handlowo-rozryw-
kowym Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu. Przedwstep-
na umowa najmu zostata zawarta na okres 10 lat. Jed-
noczesnie strony wyrazity infencje podpisania umowy na

kolejne 5 lat po wygasnieciu obecne;.

W dniu 31 marca 2005 r. Echo Investment S.A. oraz
podmioty zalezne sprzedaty na rzecz Meinl European
Land Ltd. (fundusz inwestujgcy w nieruchomoséci komer-
cyjne) siedem centrow handlowych ,Echo” potozonych
w Olkuszu, Pile, Ptocku, Siemianowicach Slgskich, Swie-

tochtowicach, Tczewie i Zamosciu. Wartoé¢ netto tran-
sakcji wyniosta 249.063.000 PLN.

W dniu 5 maja 2005 r. zostata podpisana umowa
ze Strabag Sp. z 0.0. na kompleksowe wykonanie sta-
nu surowego centrum handlowo-rozrywkowego Pasaz
Grunwaldzki we Wroctawiu (pow. catkowita ponad
130.000 mkw.). Warto$¢ netto kontraktu wyniosta
98.000.000 PLN.

W dniu 22 czerwca 2005 r. zostata podpisana umowa
z Pergranso Sp. z o0.0. dotyczqca dzierzawy powierzchni
handlowej w przygotowywanym do realizacji Centrum
Handlowym w Kielcach na osiedlu Slichowice. Na pod-
stawie niniejszej umowy w planowanym centrum powsta-

nie hipermarket E.LECLERC (ok. 8.500 mkw.). Umowa
dzierzawy przewiduje 30 letni okres obowigzywania.

W dniu 22 czerwca 2005 r. podmiot zalezny Echo
Investment - Centrum Handlowe tomza Sp. z 0.0. i ,Real
Sp. z oc.0. i Spotka” spoétka komandytowa, podpisaty
umowe dotyczgcq uzywania powierzchni komercyjnej
w ramach powstajgcego centrum handlowego w tom-
zy. Powierzchnia sklepu uzytkowanego przez hipermar-
ket REAL wyniesie ok. 8.500 mkw.
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On January 17, 2005 the subsidiary Echo - Pasaz Grun-
waldzki Sp. z 0.0. — signed a preliminary contract with
‘M-Investments’ Sp. z o.0. (member of ITI Group) for
lease of area for a multiplex cinema ‘Multikino” in the
"Pasaz Grunwaldzki’ shopping and entertainment center
in Wroctaw. The preliminary contract of lease was made
for a period of 10 years. The parties also declared
an infention fo sign a contract for 5 years following
the expiry of the current contract.
On March 31, 2005 Echo Investment S.A. and
its subsidiaries sold to Meinl European Land Ltd. (a fund
property) seven ‘Echo’
Olkusz, Pita, Ptock,
Siemianowice Slqskie, S’wiqfoch’rowice, Tczew and
Zamo$¢é. The net the
PLN 249,063,000.

investing in  commercial

shopping centers situated in

value of tfransaction  was

On May 5, 2005 a contract was signed with Strabag
Sp. z o0.0. for complex shell construction of the Pasaz
Grunwaldzki facility in Wroctaw (total area exceeding

130,000 square meters). The net value of the contract
was PLN 98,000,000.

On June 22, 2005 a confract was signed with
Pergranso Sp. z o.0. for lease of commercial space in the
Shopping Center that is being prepared for execution
in Kielce in the Slichowice estate. Under this contract,
an E.LECLERC superstore will be opened in the designed
center (ca. 8,500 square meters). The contract of lease

foresees a term of 30 years.

On June 22, 2005 Centrum Handlowe tomza
Sp. z 0.0., a subsidiary of Echo Investment, and “Real
Sp. z 0.0. i Spétka” limited company signed a con-
tract on use of commercial area in a shopping center
in tomza that is currently being executed. The area
of the shop to be utilized by REAL superstore will be
about 8,500 square meters.




Wolumen obrotu / Turnover volume

Akcje i akcjonariusze
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Sprawozdania finansowe

Niniejszy skonsolidowany raport pétroczny — zgod-
nie z obowigzkiem ustawowym  wprowadzonym
w 2005 r. — zostat sporzgdzony wedtug Miedzynarodo-
wych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowe;.
Zasadnicza zmiana dotychczasowych zasad rachunko-
wosci polega na wycenianiu inwestycji w nieruchomosci
wedtug wartoséci godziwej, zgodnie ze standardem 40
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci. Inten-
ciq Spotki jest okresowa weryfikacja wartosci nierucho-
mosci znajdujqcych sie w portfelu firmy.

Wprowadzenie nowych zasad rachunkowosci znaczgco
wplyneto na zmiane szeregu pozycji bilansowych, w tym
na wzrost warto$ci aktywéw Echo Investment S.A.
Oczywisécie sama zmiana metodologii wyceny nie po-
woduje zmian w stanie rzeczowym aktywow Spétki.
W nasze| opinii nowe zasady rachunkowosci pozwalajg
prezentowad wyniki przedsiebiorstwa w sposéb bardziej
przejrzysty i znaczgco utatwiajg inwestorom biezgcq

i realng ocene warto$ci naszej firmy.

Zarzqd Echo Investment S.A.
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This consolidated semiannual statement, pursuant
to the legislative obligation infroduced in 2005, has been
drawn up in accordance with International Financial
Reporting Standards.

The major change in current accounting principles con-
sists in valuating investments in real property according
to fair value, according to standard 40 of the International
Accounting Standards. The Company intends to periodi-
cally verify the value of real property in the company'’s
portfolio.

Introduction of new accounting principles significantly
affected a change in a number of balance sheet items,
including an increase in assets of Echo Investment S.A.
Obviously, the very change in valuation methods does not
result in any changes in the material balance of the Com-
pany’s assefs. In our opinion, new accounting principles
allow for presenting the company’s results more transpar-
ently and they significantly facilitate current and actual

assessment of the value of our company for investors.

Echo Investment S.A. Management Board




Wybrane skonsolidowane dane finansowe

* dane wg MSR
data according to IAS
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Opinia Biegtego Rewidenta

Raport niezaleznego biegtego rewidenta
z przeglqdu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres
od 1 stycznia 2005 roku
do 30 czerwca 2005 roku

Dla Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

Dokonalismy przeglgdu zatgczonego skonsolidowane-

go sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Echo

Investment S.A. z siedzibq w Kielcach, ul. Zagnanska

27, na ktére sktada sie:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzqdzony na dzien 30
czerwca 2005 roku, ktéry po stronie aktywéw i pasy-
wow wykazuje sume 1.957.567 tysiecy ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od
dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005
roku wykazujgcy zysk netto w wysokosci 96.538 ty-
siecy ztotych;

- skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtas-
nym wykazujgce wzrost kapitatu wtasnego o kwote
97.106 tysiecy ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych
wykazujgcy wzrost stanu $rodkéw pienieznych netto
w okresie od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30
czerwca 2005 roku o kwote 188.503 tysiecy ztotych;

- dodatkowe informacije i obja$nienia.

Za sporzqdzenie tego skonsolidowanego sprawozdania

odpowiada Zarzqd spotki dominujgce;.

Naszym zadaniem byto dokonanie przeglgdu tego spra-

wozdania.

Przeglgd przeprowadziliémy stosownie do przepiséw

ustawy o rachunkowosci oraz norm wykonywania zawo-

du biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade

Biegtych Rewidentéw. Normy naktadajg na nas obowig-

zek zaplanowania i przeprowadzenia przeglgdu w taki

sposoéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosé, ze sprawoz-
danie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci.

Przeglgdu dokonalismy gtéwnie drogg analizy danych

sprawozdania finansowego, wglgdu do dokumentacji

konsolidacyjnej oraz wykorzystania informacji uzyska-
nych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za
finanse i ksiegowos¢ jednostki.

Zakres i metoda przeglgdu skonsolidowanego sprawoz-

dania finansowego istotnie rézni sie od badan lezgcych
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Report of independent chartered accountant
on audit of consolidated
financial statement
covering the period
from January 1, 2005
to June 30, 2005

For the Supervisory Board of Echo Investment S.A.

We have audited the enclosed consolidated financial
statement of Echo Investment S.A. capital group seated
in Kielce, 27 Zagnanska Street. The said statement con-
sists of the following sections:

- introduction to the consolidated financial statement;

- consolidated balance sheet prepared as on June
30, 2005, where the balance amount of assets and
liabilities is 1,957,567 thousand zlotys;

- consolidated profit and loss account for the period
from January 1, 2005 to June 30, 2005, showing
net profit amounting to 96,538 thousand zlotys;

- consolidated statement of changes in equity capital,
showing an increase in equity capital by an amount
of 97,106 thousand zlotys;

- consolidated cash flow statement, showing net cash
increase during the period from January 1, 2005
to June 30, 2005 by an amount of 188,503 thou-
sand zlotys;

- additional information and explanations.
The Management Board of the dominant company
is responsible for preparation of this consolidated
statement.
Our task was to audit this statement.
We have carried out the audit pursuant to the provisions
of the Accounting Act and to chartered accountants’
code of practice, issued by the National Board of Char-
tered Accountants. The standards oblige us to plan and
execute the audit so that to achieve reasonable certainty
that the financial statement does not contain any mate-
rial errors.

We have carried out the audit mainly through analysing

the financial statement data, examination of consolida-

tion documents and use of information obtained from
the management and from persons responsible for
the company’s financial and accounting issues.

The scope and method of auditing the consolidated

financial statement differs greatly from studies providing

grounds for an opinion expressed on reliability, cor-

rectness and clarity of an annual consolidated financial
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Opinia Biegtego Rewidenta

u podstaw opinii wyrazanej o rzetelnosci, prawidtowosci
i jasnosci rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii
o zatgczonym sprawozdaniu.

Przeprowadzony przez nas przeglqd nie wykazat potrzeby
dokonania istotnych zmian w zatqczonym sprawozdaniu
finansowym, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetel-
nie i jasno sytuacje majqgtkowq i finansowq jednostki na
dzien 30 czerwca 2005 roku oraz jej wynik finansowy
za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005
roku zgodnie z zasadami wynikajgcymi z Miedzynaro-
dowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodo-
wych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzqdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieure-
gulowanym przez te przepisy zgodnie z zasadami okres-
lonymi w ustawie o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku
Nr 76, poz. 694 z pozniejszymi zmianami) i wydanymi
na jej podstawie przepisami, jak réwniez z wymogami
okreslonymi w rozporzqdzeniu Rady Ministréw z dnia
11 sierpnia 2004 roku w sprawie szczegotowych wa-
runkéw, jokim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny
oraz skrét prospektu (Dz.U. Nr 186 poz. 1921 z pézniej-
szymi zmianami) oraz rozporzqdzeniu Rady Ministrow
z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji bie-
zqgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych (Dz.U. Nr 49 poz. 463).

Katowice, dnia 2 wrzeénia 2005 roku

statement and we are thus not capable of issuing such
an opinion about the enclosed statement.

Our audit did not indicate the need to introduce any
material changes in the enclosed financial statement
so that it correctly, reliably and clearly presents the
property and financial situation of the company as on
June 30, 2005 and its financial result for the period from
January 1, 2005 to June 30, 2005, in accordance with
the International Accounting Standards, International
Financial Reporting Standards and related interpreta-
tions published as regulations of the European Com-
mission and, in fields not regulated by those provisions,
in accordance with principles set forth in the Account-
ing Act (Journal of Laws of 2002, No. 76, item 694,
as amended) and secondary provisions issued thereto,
as well as in conformity with the requirements set forth
in the regulation of the Board of Ministers as of August
11, 2004 on specific requirements applicable to issue
prospectus and outline prospectus (Journal of Laws
No. 186 item 1921, as amended), and the regulation
of the Board of Ministers as of March 21, 2005, on
current and periodical information submitted by issuers

of securities (Journal of Laws No. 49, item 463).

Katowice, September 2, 2005

BDO Polska Spétka z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny / Registration number 523
Oddziat / Branch Katowice
ul. Drzymaty 15
40-059 Katowice

Biegty dokonujqcy przeglgdu/ Expert Auditor
Barbara Kubas
Biegty Rewident / Chartered Accountant
nrident. / identification no. 6452/447
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Dziatajgcy w imieniu / On behalf of
BDO Polska Sp. z 0.0.
dr André Helin
State Authorized
Public Accountant

Biegty Rewident / Chartered Accountant 20004/502

Prezes BDO / President of Polska Sp. z 0.0.




Skonsolidowany bilans w tys. zt
Consolidated balance sheet (thous. PLN)

1 pétrocze / 1st half of 2005 2004 I pétrocze/1st half of 2004
AKTYWA
ASSETS
1. Aktywa trwate 1501 927 1561623 1628 957
Fixed assets
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 41 66 43
Intangible assets
1.2. Warto$¢ firmy jednostek podporzgdkowanych - (571) (3 423)
Goodwill of subsidiaries
1.3. Rzeczowe aktywa trwate 256 504 214 148 171 638
Non-current assets
1.3.1 Srodki trwate 63 826 61 668 46 723
Fixed assets
1.3.2. Srodki trwate w budowie 201 678 152 480 124 915
Fixed assets under construction
1.4. Naleznosci diugoterminowe = = =
Long-term receivables
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 1201 278 1 306 300 1 380 974
Investment immovable property
1.6. Dtugoterminowe inwestycje finansowe 20 643 21 086 63 271
Long-term financial investments
1.7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 461 20 594 16 454
Assets on account of deferred income tax
2. Aktywa obrotowe 455 639 327 462 291 312
Current assets
2.1. Zapasy 173 196 218 524 170 806
Inventories
2.2. Naleznosci krétkoterminowe 17 955 30 024 45 213
Short-term receivables
2.2.1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 6 033 13 322 16 253
Receivables on account of deliveries and services
2.2.2. Naleznosci z tytutu podatkéw 11 503 16 240 28 742
Receivables on account of taxes
2.2.3. Pozostate naleznosci 419 462 218
2.3. Krétkoterminowe inwestycje finansowe 1536 1455 6774
Short-term financial investments
2.4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3877 3 849 4 987
Short-term accruals
2.5. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 259 075 73 610 63 532
Cash and cash equivalents
Aktywa razem / Assets total 1957 566 1889 085 1920 269
PASYWA
LIABILITIES
1. Kapitat wtasny 821794 724 688 738 056

Equity Capital

1.1. Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujgcej 820 244 723 157 737 996
Equity capital assigned to shareholders
of the dominant company

1.1.1. Kapitat zaktadowy 21 000 21 000 21 000
Initial capital
1.1.2. Kapitat zapasowy 353771 319 084 329 282
Reserve capital
1.1.3. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 348 957 355 636 345 302
Profit/loss carried forward
1.1.4. Zysk (strata) netto roku obrotowego 96 516 27 437 42 412
Net profit (loss) of the accounting year
1.2. Kapitaty mniejszosci 1550 1531 60
Minority capitals
2. Zobowigzania 1135772 1164 397 1182 213
Liabilities
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Skonsolidowany bilans w tys. zt
Consolidated balance sheet (thous. PLN)

2.1. Zobowiqzania dlugoterminowe
Long-term liabilities
2.1.1. Zobowigzania finansowe
Financial liabilities
2.1.2. Pozostate zobowigzania
Other liabilities
2.1.3. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Provision on account of deferred income tax
2.2. Zobowiqzania krétkoterminowe
Short-term liabilities
2.2.1. Zobowigzania finansowe
Financial liabilities
2.2.2. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Liabilities on account of deliveries and services
2.2.3. Zobowigzania z tytutu podatkéow
Liabilities on account of taxes
2.2.4. Pozostate zobowigzania
Other liabilities
2.2.5. Rezerwy
Reserves
Pasywa razem
Liabilities total
Warto$¢ ksiegowa
Book value
Liczba akgji (w tys. sztuk)
Number of shares (thousands pcs.)
Warto$é¢ ksiegowa na jednqg akcje
Book value per one share

Pozycje pozabilansowe w tys. zt

819 134

681 365

32 165

105 604

316 638

141 622

42 559

9120

103 026

20 311

1957 566

821 794

10 500

78,27

Non-balance items (thous. PLN)

858 557

688 624

57 046

112 887

305 840

177 763

40 252

4232

42 091

41 502

1889 085

724 688

10 500

69,02

954 648

789 029

57 264

109 355

217 565

112 139

39 811

15 119

20 912

29 584

1920 269

738 056

10 500

20,29

1. Naleznosci warunkowe
Conditional receivables
1.1 Od jednostek powigzanych, z tytutu:
From associated companies, on account of:
a) otrzymanych gwarancji i poreczen
received guarantees and securities
1.2 Od pozostatych jednostek, z tytutu:
From other companies, on account of:
a) otrzymanych gwarancji i poreczen
received guarantees and securities
Naleznosci warunkowe, razem
Conditional receivables total

2. Zobowigzania warunkowe 25 367
Conditional liabilities
2.1 Na rzecz jednostek powigzanych, z tytutu: 8 561
To associated companies, on account of:
a) udzielonych gwarancji i porgczen 8 561
granted guarantees and securities
2.2 Na rzecz pozostatych jednostek, z tytutu: 16 806
To other companies, on account of:
a) udzielonych gwarancji i poreczen 13 304
granted guarantees and securities
b) spraw sqdowych 700
court proceedings
c) zakupu nieruchomosci gruntowej w Radomiu 2 000
purchase of land property in Radom
d) porozumienie z NOMI S.A. z dnia 1 czerwca 2001 r. 802
agreement with NOMI S.A. of June 1, 2001
Zobowigzania warunkowe, razem 25 367
Conditional liabilities total
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1 pétrocze / 1st half of 2005

2005

2004

21 665

8 656

8 656

13 009

9273

926

2 000

21 665

1 pétrocze/1st half of 2004

11 156
13 248

10 346

2 000
902

24 404




Skonsolidowany rachunek zyskow i strat w tys. zt

Consolidated profit and loss account (thous. PLN)

| pétrocze / 1st half of 2005 | pétrocze / 1st half of 2004

Przychody operacyjne 112 227 161 143
Operating income
Koszty operacyjne (38 195) (73 662)
Operating costs
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 74 032 87 481
Gross profit (loss) on sales
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci 65 907 =
Profit (loss) on sales of real property
Aktualizacja warto$ci nieruchomosci 16 988 (6 231)
Revaluation of real property
Koszty sprzedazy (4 073) (3401)
Costs of sales
Koszty ogélnego zarzqdu (14 403) (12 832)
Overheads
Pozostate przychody i koszty operacyjne 12 900 (13 108)
Other operating income and costs
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw/kosztéw finansowych 151 351 51909
Profit before tax and financial income/costs
Przychody finansowe 3636 2 028
Financial income
Koszty finansowe (23 166) (22 239)
Financial costs
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych (6 990) 24 520
Foreign exchange gains/losses
Aktualizacja wartosci firmy jednostek podporzqdkowanych (3073) (209)
Revaluation of goodwill of subsidiaries
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (7) (817)
Subsidiaries’ share in profits
Zysk (strata) brutto 121 751 54 492
Gross profit (loss)
Podatek dochodowy (25 213) (12 072)
Income tax
- cze$¢ biezgca (26 363) (7 269)
- current part
- cze$¢ odroczona 1150 (4 776)
- deferred part
Zysk (strata) netto, w tym: 96 538 42 420
Net profit (loss), including:
1. Zysk (strata) przypadajqgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 96 516 42 412

Profit/loss allocated to shareholders of the dominant company
2. Zysk (strata) mniejszosci 22 8

Profit/loss of minority

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym w tys. zt

Statement of changes in consolidated equity capital (thous. PLN)

(Kapitat ~ @Kapitat @INiepodzielony @zysk  O)Kapitat whasny  ©Kapitaty ~ Kapitat

zaktadowy  zapasowy zysk (strata) (strata) roku ~ przypisany  mnigjszoéd  whasny
7 lat ubiegtych biezgcego  akcjonariuszom razem

jednostki

dominujgcej

Za okres od 01.01.2005 do 30.06.2005
For the period from 01.01.2005 to 30.06.2005
Stan na poczgtek okresu 21 000 | 319 084 383073 = 723 157 1531 | 724 688
At the beginning of the period

Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci = = 571 = 571 = 571
Changes in accepted accountancy policy
Stan na poczqtek okresu, 21 000 319 084 383 644 = 723 728 1531 725259

po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
State at the beginning of the period after comparing to corresponding data
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Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym w tys. zt

Statement of changes in consolidated equity capital (thous. PLN)

Podziat wyniku z lat ubiegtych =
At the beginning of the period

Zmiany w udziatach mniejszo$ciowych =
Changes in minority share stake

Zysk (strata) netto danego okresu =
Net profit (loss) for given period

Stan na koniec okresu 21 000
At the end of the period

Stan na poczgtek okresu 21 000
State at the beginning of the period

Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci =
Stan na poczgtek okresu, 21 000

po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

34 687 (34 687) - - -

- - - - @)

- - 96 516 96 516 22
353771 348 957 96 516 820 244 1550

Za okres od 01.01.2004 do 30.06.2004
For the period from 01.01.2004 to 30.06.2004

State at the beginning of the period after comparing to corresponding data

Podziat wyniku z lat ubiegtych
At the beginning of the period
Zmiany w udziatach mniejszo$ciowych =
Changes in minority share stake

Aktualizacja wyceny =
Updating valuation

Zysk (strata) netto danego okresu =
Net profit (loss) for given period
Stan na koniec okresu

At the end of the period

21 000

Stan na poczgtek okresu 21 000
State at the beginning of the period

Korekty btedéw podstawowych =
Correction of cardinal mistakes

Zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci =
Stan na poczgtek okresu, 21 000

po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

294 469 24 548 - 340017 177
- | 355635 - | 355635 -

294 469 380183 - 695652 177
34881 (3488 - - §

- - - - (125)

(68) - - (68) -

- - 42412 42 M2 8
329282 345302 42412 737 996 60

Za okres od 01.01.2004 do 30.12.2004
For the period from 01.01.2004 to 30.12.2004

State at the beginning of the period after comparing to corresponding data

Podziat wyniku z lat ubiegtych -
At the beginning of the period

Zmiany w udziatach mniejszo$ciowych =
Changes in minority share stake

Zysk (strata) netto danego okresu -
Net profit (loss) for given period
Stan na koniec okresu

At the end of the period

21 000

Capital stock
?Reserve capital
BlUndistributed profit (loss) from previous years

“Current profit (loss)
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294 469 24 548 - | 340017 177
- 68 - 68 -

- | 355635 - | 355635 -
294469 380 251 - 659720 177
24615 | (24 615) - - :

- - - - 1350

- - 27437 27 437 4
319084 355636 27437 723157 1531

BIEquity ascribed to dominant entity shareholders
©“Minority capital
7IEquity total

(3)
96 538

821794

340 194
355 635

695 829

(125)
(68)
42 420

738 056

340 194
68
355 635

659 897

1350
27 441

724 688

2005



Skonsolidowany rachunek przeptywoéw srodkéw pienieznych w tys. zt

Consolidated cash flow statement (thous. PLN)

| pétrocze / I pétrocze /
1st half of 2005 1st half of 2004
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
Cash-flow statement on operating activity (indirect method)

l. Zysk (strata) netto 96 538 42 420
Net profit (loss)
1. Korekty razem (32 118) 8 479
Corrections total
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 7 817
Participation in (profits) losses of associate entities
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych 3 330 1871
Depreciation of fixed assets
3. Aktualizacja wartosci firmy 3073 911
Revaluation of goodwill
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 4923 (30 953)
(Profit) loss on exchange rate differences
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 17 376 20 857
Interests and share stakes (dividends)
6. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej (63 916) 3128
(Profit) loss on investments
7. Zmiana stanu rezerw (17 985) 17 746
Change in reserves
8. Zmiana stanu zapaséw (44 434) (1 860)
Change in inventories
9. Zmiana stanu nalezno$ci 22182 17 334
Change in liabilities
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i kredytéw 45 442 (11 090)
Change in short-term liabilities (except loans and credits)
11. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych (2 112) (10 282)
Change in interperiod settlements
12. Inne korekty (4)
Other corrections
11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) 64 420 50 899

Net cash-flow on operating activity (1+/-11)
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Cash-flow on investment activity

. Wptywy 254730 16 351
Incomes
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 33 637

Disposal of intangible and legal assets and tangible fixed assets
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 251 436
Disposal of investments in real estate property and intangible and legal assets
3. Z aktywéw finansowych 3 261 15714
On financial assets
4. Inne wptywy inwestycyjne -
Other investment incomes

1. Wydatki (58 408) (126 729)
Expenses
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (4 33¢) (126 729)

Purchase of intangible and legal assets and tangible fixed assets

2. Inwestycje w nieruchomo$ci oraz wartoéci niematerialne i prawne (53 749)
Investment in real estate property and intangibles and legal assets

3. Na aktywa finansowe -
On financial assets

4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci -
Dividends and other share stakes paid to minority

5. Inne wydatki inwestycyjne (323)
Other investment expenses

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) 196 322 (110 378)

Net cash flow on investment activity
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw srodkéw pienieznych w tys. zt

Consolidated cash flow statement (thous. PLN)

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Cash flow on financial activity
. Wptywy 192 411 424 817
Incomes
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow)
i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu = =
Net income from issuing share and other capital instruments and additional capital contributions

2. Kredyty i pozyczki 134 131 236 788
Credits and loans
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 58 280 188 029

Issue of debt securities

4. Inne wptywy finansowe = =
Other financial incomes

1. Wydatki (264 650) (350 181)
Expenses

1. Nabycie akgji (udziatéw) wiasnych = =
Purchase of (own) shares

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli = =
Dividends and other payments towards owners

3. Inne, niz wyptaty na rzecz whascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku = =
Other than payments towards owners expenditures due to distribution profit

4. Sptaty kredytéw i pozyczek (175 850) (152 973)
Repayment of credits and loans
5. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych (60 000) (168 800)

Redemption of debt securities
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - -
From other financial liabilities

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego (243) (243)
Payments for financial leasing contracts

8. Odsetki (28 557) (28 165)
Interests

9. Inne wydatki finansowe - -
Other financial expenditures

11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) (72 239) 74 636
Net cash flow on financial activity(l-11)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.111+/-C.III) 188 503 15 157
Net cash flow total (A.111+/-B.111+/-C.III)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigeznych, w tym: 185 465 15157
Balance change of cash, including
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (3038) =
- change of cash due to exchange rate differences
F. $rodki pieniezne na poczgtek okresu 73 610 48 375
Cash at the beginning of the period
G. $rodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 259 075 63 532

Cash at the end of the period (F+/-D) including:
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania = =
- restricted cash
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