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Wyniki Grupy w | kwartale 2008 r.
The Group’s results during the 1% Quarter of 2008

Grupa Kapitatowa Echo Investment zamkneta pierwszy
kwartat 2008 roku zyskiem netto wynoszqcym ponad
26 mln PLN. Przychody netto Grupy wzrosty o ponad
40% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego i wynoszq blisko 91 min PLN.

Czynnikiem majgcym istotny wptyw na wzrost przy-
chodéw ze sprzedazy oraz osiggniety w | kwartale
2008 roku wynik byto ujecie przychodéw z tytutu
zawartych uméw ostatecznych sprzedazy projektu
mieszkaniowego w Warszawie przy ul. Inflanckiej
(Il etap). Na zwiekszenie wartoséci przychodéw wptynety
réwniez $rodki uzyskane z wynajmu projektéw komer-
cyjnych i sprzedazy powierzchni mieszkaniowe;.

Pozostate czynniki to dokonywana co kwartat aktuali-
zacja wyceny posiadanych przez Grupe Kapitatowg
nieruchomosdci, uwzgledniajgca m.in. indeksacje czyn-
széw, na poczgtku kazdego roku obrotowego i zmiany
wynikajgce z réznic kursowych EUR i USD (q/q).

W | kwartale 2008 roku Grupa Kapitatowa Echo
Investment przygotowywata szereg nowych inwestycji
oraz pozyskata nieruchomosci gruntowe pod kolejne
realizacje. Sfinalizowano transakcje zakupu gruntéw
w Krakowie i Koszalinie, umozliwiajgcych realizacje
ponad 100 tys. mkw. powierzchni wynajmowalne;j.

W minionym okresie Grupa zawarta umowe na
wykonanie Il etapu Malta Office Park w Poznaniu
z kieleckq firmg budowlang Fakt Budownictwo
Sp. z 0.0. Grupa Kapitatowa Echo kontynuowata
takze realizacje inwestycji biurowych w Warszawie
i Poznaniu.

Zgodnie z przyjetq strategiq rozwoju, zaktadajgcg
ograniczenie ryzyka prowadzonej dziatalnosci, Echo
Investment zmierza do geograficznego zréznicowania
planowanych przedsiewzigc i inwestuje w krajach
Europy Srodkowej i Wschodnie;.

Echo Investment Capital Group closed the first quarter
of 2008 with a net profit of over 26 million PLN.
The Group's net revenues grew by over 40% compared
to the equivalent period of the preceding year, to reach
nearly 91 million PLN.

An important factor influencing growth of sales revenues
and the bottom line earned in the 1¢' quarter of 2008
was the booking of revenues under final agreements
of sale of a housing project in Warsaw at Inflancka
Street (stage II). Increased value of revenues was further
affected by the income earned from rental of commer-
cial projects and sales of housing surfaces.

Other factors included the quarterly update of
appraisals of the Capital Group’s real estates,
accounting for lease rent adjustments applied at the
beginning of each consecutive financial year, as well
as changes arising out of EUR/USD (g/q) foreign
exchange gains/losses.

During the 1% quarter of 2008, Echo Investment
Capital Group was involved in preparation of
a number of new investment projects and obtained
land properties for its next developments. Transa-
ctions of purchase of land in Cracow and Koszalin were
successfully executed, enabling development of more
than 100 thousand square meters of space for rent.

During the recent period, the Group entered into an
agreement regarding execution of the 2" stage of
Malta Office Park in Poznan with Fakt Budownictwo
Sp. z 0.0., a construction company of Kielce. Echo
Capital Group also continued execution of its office
investments in Warsaw and Poznan.

According to the approved development strategy
assuming reduction of operating risks, Echo Invest-
ment intends to achieve geographical diversification
of its contemplated projects and invests in Central
and Eastern Europe countries.

Raport Kwartalny za | kwartat 2008 . -

Quarterly Report for the 1¢ Quarter of 2008
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Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Selected Consolidated Financial Data

WYBRANE POZYCJE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

SELECTED PROFIT AND LOSS ACCOUNT ITEMS

0d 01.01.2008

Net income from sales of goods
and products (in thous. PLN)

Profit before tax
and financial income/expenses
(in thous. PLN)

Profit before taxation (in thous. PLN)

Net profit (in thous. PLN)

Share capital (in thous. PLN)

Shareholders” equity of parent
company’s shareholders.
(in thous. PLN)

Profit per share (PLN)

2004~ 2005* 2006* 2007*

Przychody netto ze sprzedazy fowardw
i produktéw (w tys. PLN) 332114 257939 333249 380827
Lysk przed opodatkowaniem
i uwzglednieniem przychodéw/kosztéw
finansowych (w tys. PLN) (24701 291992 381025 403716 47 807
Zysk brutto (wtys. PLN) 34354 266806 346053 401808 34563
Tysk netto (w tys. PLN) 26399 194414 278132 321901 26 232
Kapitat akcyjny (w tys. PLN) 21000 21000 21000 21000 21000
Kapitat whasny przypadajgey akcjonariuszom
jednostki dominujqcej (w tys. PLN)

722119 917103 1195243 1517082 1532 202
Tysk na jedng ok (PLY) 006 046 066 077
Wartos¢ ksiegowa jednej akeji (PLN) 1,72 2,18 2,85 3,61

Book value per share (PLN)

1Jan. 2008
to 31 Mar. 2008*

* Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe sporzqdzone zostato na podstawie Migdzyna-
rodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, zgodnie z obowigzkiem ustawowym

wprowadzonym w 2005 1.

*The Consolidated Financial Statement has been prepared on the basis of International Financial
Reporting Standards, according to legal obligation enforced in 2005.
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Echo na gietdzie

Echo on Stock Exchange

Shareholders

Michat Sotowow (bezposrednio i posrednio)
(directly and indirectly)
39,24%

Commercial Union PTE*
9,01%

PZU Ztota Jesien PTE*
8,44%

Quarterly Report for the 1¢ Quarter of 2008

OFE ING Nationale-Nederlanden Polska*
8,40%

Pozostali
Others
34,92%

* Zgodnie ze stanem porffeli OFE na dzien 29 grudnia 2007 r.
*Balance according fo the structure of investment portfolios of the OFEs (Open Pension Funds) as on December 29, 2007.
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Echo Investment SA w | kwartale 2008 .
Echo Investment SA in the 15 Quarter of 2008

RYNEK POLSKI

SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH
| HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

Centra handlowe i handlowo-rozrywkowe zreali-
zowane przez Grupe Kapitatowg funkcjonujg
w kilkunastu miastach w catej Polsce. Stabilnos¢
rynku powierzchni handlowych wynika z duzego
popytu rynkowego, mozliwosci adaptacyjnych do
wymagan poszczegolnych kontrahentéw i znacznej
dywersyfikacji branz.

Najemcami powierzchni komercyjnych sq zaréwno
krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jak
i lokalni przedsigbiorcy. Do kluczowych najemcéw
w centrach handlowych nalezq: Carrefour, Tesco,
Real, E’Leclerc, Nomi, ITI Neovision, RTV Euro
AGD, Empik, Douglas, Saturn Planet, Rossman
i inni najemcy.

POZNAN

W Poznaniu przy ul. Hetmanskiej Grupa Kapita-
towa Echo Investment planuije realizacje wielofunk-
cyinego centrum METROPOLIS, oferujgcego blisko
80 tys. mkw. powierzchni na wynajem. Centrum
zaprojektowane zostanie przez poznanskie biuro
architektoniczne Studio ADS. Planowany termin
rozpoczecia inwestycji to | potowa 2009 roku, za$
zakonczenia to Il potowa 2011 roku.

StUPSK

Na posiadanej nieruchomosci o powierzchni
64 tys. mkw., znajdujqcej sie w atrakcyjnej loka-
lizacji Stupska przy ul. Grottgera planowana jest
realizacja najwiekszego w miescie centrum handlo-
wo-rozrywkowego ARENA. Obiekt bedzie oferowat
okoto 75 tys. mkw. powierzchni catkowitej oraz
38 tys. mkw. powierzchni wynajmowalnej. Zawarto
umowy najmu z takimi firmami jak: Tesco, Helios,
Media Markt, BC Club, Rossmann, Ravel. Grupa
Kapitatowa uzyskata pozwolenie na budowe
powyzszego obiektu. Planowany termin rozpo-
czecia realizacji inwestycji to Il potowa 2008 roku,
za$ zakonczenia — Il potowa 2010 roku.

KALISZ

Grupa Kapitatowa Echo Investment planuije reali-
zacie nowoczesnego, regionalnego centrum
handlowo-rozrywkowego w  Kaliszu.  Obiekt
powstanie przy ul. Gérnoélgskiej i Trasie Bursz-
tynowej. Powierzchnia catkowita planowanego
centrum to ok. 100 tys. mkw., a powierzchnia
wynajmowalna to ok. 40 tys. mkw. Rozpoczecie
realizacji projektu zaplanowano na rok 2010,
a zakonczenie na 2012 rok.

THE POLISH MARKET

SEGMENT OF SHOPPING CENTERS AND
SHOPPING/ENTERTAINMENT CENTERS

Shopping and shopping/entertainment centers built
by the Capital Group operate in more than ten
cities in Poland. The stability of the market of shop-
ping areas is due to high market demand, possi-
bility of adapting to the requirements of specific
clients and high diversification of industries.
Domestic and international shopping chains, as
well as local entrepreneurs are tenants of commer-
cial areas in these buildings. Key tenants in shop-
ping centers include: Carrefour, Tesco, Real,
E’Leclerc, Nomi, ITI Neovision, RTV Euro AGD,
Empik, Douglas, Saturn Planet, Rossman, and
other tenants.

POZNAN

Echo Investment intends to build a multifunctional
center called METROPOLIS in Poznan, Hetmanska
Street, offering nearly 80,000 square meters rent-
able area. The Center will be designed by Studio
ADS, architects’ office of Poznan. The anticipated
project commencement date will be in the 15" half of
2009 and completion date in the 2" half of 2011.

SLUPSK

Development of the largest shopping and entertain-
ment centfer in Slupsk, called ARENA, is planned on
the company’s property of 64 thousand sq. m in size,
to be situated in an attractive location of Slupsk at
Grottgera Street. The building shall offer about 75
thousand sg. m total area and 38 thousand sq. m
rentable area. Lease agreements were made with
such companies as Tesco, Helios, Media Markit,
BC Club, Rossmann, Ravel. The Capital Group has
obtained a building permit for erection of the afore-
mentioned establishment. The anticipated project
implementation commencement date will be in the
2" half of 2008, and completion date — in the 2
half of 2010.

KALISZ

Echo Investment Capital Group is planning for the
development of a modern regional shopping and
entertainment center in Kalisz. The facility will be
built at Goérnoslgska Street and the Amber Route.
The total area of the contemplated center shall
be ca. 100 square meters, with rentable area of
about 40 thousand square meters. The launching
of the project is scheduled for 2010 and comple-
tion in 2012.

Raport Kwartalny za | kwartat 2008 r.



Echo Investment SA w | kwartale 2008 .
Echo Investment SA in the 15 Quarter of 2008

KOSZALIN

W styczniu 2008 roku spétka Echo Investment
poprzez nabycie udziatéw w spoétce Ultra Marina
Sp. z o.0., nabyta prawo do nieruchomosci
o powierzchni ponad 3 ha znajdujgcych sie
przy ul. Krakusa i Wandy w Koszalinie. Wartoé¢
umowy nabycia udziatéw wyniosta 11,77 min PLN.
Na posiadanym terenie spétka planuje zreali-
zowa¢ nowoczesne centrum handlowo-rozrywkowe.
Powierzchnia wynajmowalna obiektu wyniesie
ok. 35 tys. mkw. Planowany termin rozpoczecia
realizacji centrum to | potowa 2010, za$ zakon-
czenia — | potowa 2012.

LUBLIN

Na Gérkach Czechowskich w Lublinie Echo Invest-
ment SA planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowo-ustugowego PARK ECHO,
oferujgcego okoto 80 tys. mkw. powierzchni
wynajmowalnej oraz parku rekreacyjno-krajo-
brazowego o charakterze miejskim. W IV kwar-
tale 2007 roku spétka zawarta porozumienie
z miastem Lublin, zgodnie z ktérym miasto przystgpi
do zmiany planu zagospodarowania przestrzen-
nego umozliwiajgcego realizacje tej inwestycji.

LOMZA

Uzupetnieniem portfela powierzchni handlowych
przy jednoczesnym podniesieniu jako$ci i nowo-
czesnoéci oferty spotki jest planowana reali-
zacja centrum handlowego w tomzy. W przygo-
towywanym do realizacji centrum handlowym
powstanie hipermarket Real o powierzchni okoto
8,5 tys. mkw. oraz galeria kilkudziesieciu sklepow
i punktéw ustugowych. Rada Miasta tomzy wyra-
zita zgode na zmiane studium uwarunkowan
i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego,
umozliwiajgcego realizacje centrum handlowego
o powierzchni powyzej 22 tys. mkw.

Grupa planuje takze rozbudowe niektérych posia-
danych centréow handlowych i handlowo-rozrywko-
wych. W planach znajduje sie rozbudowa centrum
handlowo-rozrywkowego Galeria Echo w Kiel-
cach. Powierzchnia docelowa obiektu wyniesie
64 tys. mkw. Grupa Kapitatowa uzyskata pozwo-
lenie na rozbudowe obiektu. Planowany termin
zakonczenia realizacji inwestycji to | potowa 2010
roku. Podmiotem odpowiedzialnym za wykonanie
prac projektowych rozbudowy Galerii Echo w Kiel-
cach jest spétka Detan Sp. z o.0. z Kielc.

W planach inwestycyjnych Echo Investment znaj-
duje sie takze rozbudowa posiadanego centrum
handlowego znajdujgcego sie w Pabianicach.
Docelowa powierzchnia wynajmowalna wyniesie ok.
16,5 tys. mkw. Planowany termin zakonczenia reali-
zacji rozbudowy obiektu to Il potowa 2009 roku.

KOSZALIN

In January 2008 through acquisition of shares in
Ultra Marina Sp. z 0.0., Echo Investment acquired
the title to immovable property exceeding 3 hectares
in size, located at Krakusa i Wandy Street in Koszalin.
The value of shares acquisition contract was PLN
11.77 million.

The company intends to develop a modern shopping
and entertainment center on this land. Area to let
in the building will be about 35 thousand square
meters. The anticipated commencement date of
investment falls in the 1* half of 2010 and comple-
tion date in the 1% half of 2012.

LUBLIN

Echo Investment SA intends to build a modern shop-
ping, enfertainment and service center called PARK
ECHO on Gérki Czechowskie in Lublin, offering
about 80 thousand square meters rentable area,
along with a metropolitan style recreation and
landscape park. In the 4™ quarter of 2007, the
company signed an agreement with the city of Lublin
whereunder the city will implement a change of the
local spatial development plan so that to enable
development of this investment project.

LOMZA

Erection of a shopping center in Lomza supple-
ments the portfolio of commercial areas with simul-
taneous improvement of quality and advancement
of the company’s offering. In the shopping center
which is currently being prepared for execution, a
Real hypermarket will be built, with an approximate
area of 8.5 thousand square meters, as well as
a gallery of several tens retail and service outlets.
The tomza City Council agreed to an amendment
of the spatial development conditions and direc-
tions study in order to allow development of a
shopping center exceeding 22 thousand square
meters in size.

The Group also intends to expand some of its exist-
ing shopping and shopping/entertainment centers.
The plans concern extension of the Galeria Echo
shopping and entertainment center in Kielce. The
target area of the facility will be 64 thousand square
meters. The Capital Group has obtained a permit
for its extension. Anticipated completion date of this
development falls in the 1¢ quarter of 2010. The
company responsible for carrying out the design
works on extension of Galeria Echo in Kielce is
Detan Sp. z o.0. of Kielce.

Echo Investment is also planning extension of its
shopping center located in Pabianice. Target renta-
ble area will be about 16.5 thousand square meters.
Anticipated completion date of this extension project
falls in the 2" half of 2009.

Raport Kwartalny za | kwartat 2008 r.

Quarterly Report for the 1¢ Quarter of 2008



Quarterly Report for the 1¢ Quarter of 2008

Echo Investment SA w | kwartale 2008 .
Echo Investment SA in the 15 Quarter of 2008

Rozpoczgto réowniez proces projektowania Il etapu
Pasazu Swietokrzyskiego w Kielcach. Echo Invest-
ment SA planuje realizacje dodatkowej powierzchni
centrum w |l potowie 2008 roku (ok. 4 tys. mkw.
powierzchni wynajmowane;j).

Dziatania podmiotéw z Grupy Kapitatowej skon-
centrowane bedq w przysztosci na realizacji nowych
projektéw réwniez projektéw w mniejszych miastach
Polski oraz zwigkszaniu portfela powierzchni
komercyjnych przeznaczonych na wynajem, w tym
rozbudowy projektéw juz istniejqcych.

The process of designing the 2" stage of Pasaz

Swietokrzyski in Kielce has also commenced. Echo
Investment S.A. infends to extend the mall surface
in the 2" half of 2008 (ca. 4 thousand square
meters of area fo let).

Future operations of Capital Group companies will
focus on execution of new projects, also including
projects in smaller Polish towns, followed by an
increase of the portfolio of commercial areas for
lease, including expansion of existing projects.

SEGMENT POWIERZCHNI BIUROWYCH

W segmencie inwestycji biurowych Grupa Kapi-
tatowa Echo Investment posiada obiekty z prze-
znaczeniem na wynajem w Warszawie. Grupa
realizuje nowe inwestycje, a takze nabywa funkcjo-
nujqce juz na rynku projekty, a jej oferta obejmuje
biurowce o réznym standardzie, w tym réwniez
wysokiej klasy.

Pomimo duzej konkurencji w tym segmencie rynku,
projekty znajdujgce sie w portfelu inwestycyjnym
Grupy Kapitatowej, dzieki odpowiednim warunkom
lokalizacyjnym i wtasciwym standardom, gwaran-
tujg stabilne przychody wynikajgce z dtugoter-
minowych uméw najmu. Powierzchnia biurowa
wynajmowana jest uznanym firmom, takim jok:
Polkomtel, Deutsche Leasing, Impel, Colgate-Pal-
molive, Porr Polska, Modzelewski & Rodek, Roche
Diagnostic Polska i inne.

WARSZAWA

Kontynuowano prace realizacyjne zespotu
budynkéw biurowych wraz z wielopoziomowym
parkingiem podziemnym na nieruchomosci znaj-
dujqcej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21.
Projekt o powierzchni wynajmowalnej ok.
34 tys. mkw. sktadajqcy sie z czterech budynkow
biurowych zaprojektowany zostat przez biuro APA
Wojciechowski z Warszawy. Wykonawcg stanu
surowego oraz generalnym wykonawcg inwe-
stycji jest spdtka Modzelewski & Rodek Sp. z o.0.
z Warszawy. Planowany termin rozpoczecia inwe-
stycji o | potowa 2008 roku, za$ zakonczenie
pierwszego etapu to Il potowa 2009 roku.

POZNAN

Trwaty prace realizacyjne kompleksu biurowego
Malta Office Park w Poznaniu (powierzchnia
na wynajem to ok. 30 tys. mkw.). Stan surowy
pierwszego i drugiego etapu realizowany jest
przez kieleckq firme budowlang Fakt Budownictwo
Sp. z 0.0. Rozpoczeto réwniez komercjalizacje
projektu. Wynajeto ok. 90% powierzchni | etapu

OFFICE SPACE SEGMENT

In the office investments segment, Echo Investment
Capital Group has facilities to let in Warsaw. The
Group is executing new investments and acquir-
ing projects already functioning in the market. Its
offer covers office buildings of various standards,
including top class.

Although this market segment is highly competi-
tive, the projects contained in the portfolio of the
Capital Group ensure stable income from long-
term lease contracts due to proper location and
appropriate standards. Office space is let to such
recognized companies as Polkomtel, Deutsche
Leasing, Impel, Colgate-Palmolive, Porr Polska,
Modzelewski & Rodek, Roche Diagnostic Polska,
and many others.

WARSAW

Execution works on a set of office buildings with
multi-storey underground parking lot were continued
on the real estate situated in Warsaw at Postepu
Street. The project, comprising rentable area of ca.
34 thousand square meters, consisting of four office
buildings, was designed by APA Wojciechowski
studio of Warsaw. The contractor of core and shell
construction and the general contractor and mana-
ger of the investment is Modzelewski & Rodek
Sp. z 0.0. of Warsaw. The anticipated commence-
ment date of investment falls in the 1°' half of 2008
and completion date of the 1* stage shall be in the 2

half of 2009.

POZNAN

Realization of the Malta Office Park office complex
in Poznan was progressing (rentable area is about
30 thousand sq. m). Core and shell of the first and
second stage is executed by Fakt Budownictwo Sp.
z 0.0. construction company of Kielce. Commer-
cialization of the project was also initiated. About
90% of the area of the 1 stage of this complex
have been let to tenants The six office buildings
designed by Litoborski-Marciniak design office of

n Raport Kwartalny za | kwartat 2008 r.



Echo Investment SA w | kwartale 2008 .
Echo Investment SA in the 15 Quarter of 2008

kompleksu. Szes¢ budynkéw biurowych zapro-
jektowanych przez biuro Litoborski-Marciniak
z Poznania zostanie zrealizowanych w trzech
etapach. Zakonczenie |-go etapu budowy nastgpi
w Il potowie 2008 roku. Natomiast poczgtek
realizacji drugiego etapu inwestyciji, ktéry zaktada
realizacje trzech budynkéw o tgcznej powierzchni
wynajmowalnej ponad 16 tys. mkw., planowany
jest na Il kwartat 2008 roku.

KRAKOW

W przygotowaniu znajduje sie realizacja siedmio-
kondygnacyjnego nowoczesnego budynku biuro-
wego klasy A wraz naziemnym i podziemnym
parkingiem przy ul. Lea w Krakowie. Koncepcja
architektoniczna przygotowana zostata przez biuro
projektowe DDJM Biuro Architektoniczne Sp. z o.o.
z Krakowa. Powierzchnia wynajmowalna to ok.
12 tys. mkw. Projekt w 100% zostat wynajety
przez Fortis Bank Polska SA z siedzibg w Krakowie.
Planowany termin rozpoczecia inwestycji to
| potowa 2008 roku, za$ zakonczenia — Il potowa
2009 roku.

W | kwartale 2008 roku spétka nabyta prawa do
uzytkowania terenu w Krakowie przy ul. 29 listo-
pada i ul. Opolskiej o powierzchni 23,8 tys. mkw.
Na nieruchomos$ci planowana jest realizacja
nowoczesnego projektu biurowego o powierzchni
wynajmowalnej okoto 70 tys. mkw. Planowany
termin rozpoczecia | etapu inwestycji to | potowa
2009 roku, za$ zakonczenia catej inwestycji — | po-
towa 2012 roku.

GDANSK

Na nieruchomosci znajdujgcej sie w Gdansku,
przy ul. Jana z Kolna spétka planuje realizacje
powierzchni biurowej. Budynek klasy A zaprojek-
towany przez biuro projektowe Arch-Deco z Gdyni
obejmowat bedzie ok. 23,5 tys. mkw. powierzchni
wynajmowalnej. Planowany termin rozpoczecia
budowy to Il potowa 2009 roku, za$ zakonczenia
| potowa 2010 roku.

SZCZECIN

Na posiadane| dziatce w Szczecinie przy
ul. Malczewskiego Echo Investment planuje
realizacje nowoczesnego budynku biurowego
(Centrum Wysokich Technologii). Ok. 14 tys. mkw.
powierzchni budynku przeznaczone zostanie na
wynajem dla firm specjalizujgcych sie w zaawan-
sowanych technologiach informatycznych i teleko-
munikacyjnych. Projekt architektoniczny obiektu
powstaje w gdynskiej pracowni Arch-Deco. Plano-
wany termin realizacji inwestycji to Il potowa 2008,
za$ zakonczenia koniec 2009.

Poznan shall be executed in three stages. First stage
of construction is expected to complete in the 2
half of the year 2008. The second stage of the
investment, assuming erection of three buildings
with a total rentable area exceeding 16 thousand
square meters, is envisaged to commence in the
2" quarter of 2008.

Cracow

The Company is preparing development of a
modern seven-storey class A office building with
an above-ground and underground parking lot at
Lea Street in Cracow. The architectural concept was
prepared by DDJM Biuro Architektoniczne Sp. z 0.0.
[DDJM Architects Office Limited Liability Company]
of Cracow. Area to let is about 12 thousand square
meters. 100% of the project has been leased by
Fortis Bank Polska SA with its registered seat in
Cracow. The anticipated project commencement
date will be in the 15" half of 2008, and completion
date — in the 2" half of 2009.

During the 1t quarter of 2008, the company
acquired the right of usufruct to land in Cracow at
29 listopada and Opolska Street, with the area of
23.8 thousand square meters. The company intends
to develop a modern office project with an area
to let of about 70 thousand square meters on this
property. The anticipated commencement date of
the 15" stage of investment will be in the 1¢ half of
2009, and completion date of the entire project — in

the 1¢" half of 2012.

GDANSK

The company intends to develop office space on
the immovable property in Gdansk, Jana z Kolna
Street. The class A building designed by Arch-Deco
designing office of Gdynia shall comprise ca. 23.5
thousand square meters of area to let. Construction
should commence in the 2" half of 2009 and it is
scheduled for completion in the 1+ half of 2010.

SZCZECIN

Echo Investment intends to develop a modern office
building at its plot of land in Szczecin (High Tech-
nology Center). About 14 thousand sg. m of that
building area will be designed to let to companies
specializing in advanced IT and telecommunication
technologies. Architectural design of the establish-
ment will be developed at Arch Deco, a design office
of Gdynia. The anticipated project commencement
date will be in the 1¢" half of 2008, and completion
date at the end of 2009.
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KATOWICE

W Katowicach przy skrzyzowaniu al. Gérnoslg-
skiej i ul. Francuskiej planowana jest realizacja
parku biznesu o powierzchni wynajmowalnej ok.
50 tys. mkw. Obiekt, zaprojektowany przez biuro
projektowe DDJM Biuro Architektoniczne, zreali-
zowany zostanie w trzech etapach. Rozpoczecie
realizacji inwestycji planowane jest na Il potowe
2008 roku, a zakonczenie pierwszego etapu na
Il potowe 2009 roku.

toDZ

W | kwartale 2008 roku rozpoczeto proces przygo-
towania realizacji nowoczesnego zespotu budynkéw
biurowych klasy A na dziatce znajdujgcej w todzi
przy ul. Pitsudskiego. Powierzchnia wynajmowalna
obiektu wyniesie ok. 28 tys. mkw. Rozpoczecie
inwestycji planowane jest na Il potowe 2008 roku,
za$ zakonczenie na Il potowe 2009 roku.

KATOWICE

The Company intends to develop a business park
in Katowice at the crossing of Al. Gérnoslgska and
Francuska Street, rentable area of ca. 50 thousand
square meters. This establishment, designed by
DDJM Biuro Architektoniczne design office, will be
executed in three stages. The launch of this invest-
ment project is anticipated in the 2" half of 2008
and the first stage should be completed in the 2
half of 2009.

LODZ

The process of preparing development of an
advanced complex of class A office buildings was
commenced during the 1% quarter of 2008 on a
land plot in Lodz, Pitsudskiego Street. Area to let will
be about 28 thousand square meters. The launch of
this investment project is planned for the 2" half of
2008 and completion for the 2" half of 2009.

SEGMENT HOTELOWY

Wieloletnie doswiadczenie i renomowani partnerzy
stanowiq stabilne podstawy dziatalnosci spétki
na rynku hotelowym. W poprzednich latach Echo
Investment SA zajmowata sie kompleksowq reali-
zacjq hoteli dla kluczowych klientéw, petnigc role
generalnego realizatora inwestycji. Projekty Grupy
Kapitatowej w sektorze hotelowym prowadzone byty
we wspétpracy z miedzynarodowymi sieciami hoteli:
z francuskimi grupami hoteli Accor i Envergure
oraz norweskg grupg Qubus. Zrealizowane hotele
funkcjonujg w Warszawie, Kielcach, Krakowie,
Szczecinie, todzi, Poznaniu, Czestochowie, Zabrzu
i Gliwicach.

W przysztosci spétka zamierza realizowaé hotele
kontynuujgc wspétprace z migdzynarodowymi
operatorami hoteli.

SEGMENT OF HOTELS

Long experience and recognized partners provide
good grounds for the company’s operations on the
market of hotels. During the preceding years, Echo
Investment SA used to handle comprehensive devel-
opment of hotels for key clients, acting as a general
contractor of investments. The Capital Group's
projects in the hospitality industry were executed in
cooperation with international hotel chains: with the
French chains of hotels Accor and Envergue, and
with the Qubus group of Norway. Realized hotels
operate in Warsaw, Kielce, Cracow, Szczecin, Lodz,
Poznan, Czestochowa, Zabrze, Gliwice.

In the future, the company is going to build hotels
in continued cooperation with international hotel
operators.

SEGMENT MIESZKANIOWY

W segmencie mieszkaniowym Grupa Kapitatowa
Echo Investment realizuje inwestycje poczqwszy od
luksusowych apartamentowcéw, poprzez budynki
mieszkalne o podwyzszonym i érednim standardzie,
a na osiedlach doméw jednorodzinnych konczqgc.

WARSZAWA

W | kwartale 2008 roku trwata realizacja
zaprojektowanego przez biuro Are Sp. z o.o.
z Warszawy kolejnego, Ill etapu Osiedla Inflancka
(powierzchnia przeznaczona na sprzedoz to
7 tys. mkw.). Planowany termin zakoiczenia reali-
zacji Il etapu osiedla (130 mieszkan) to potowa
2008 roku.

HOUSING SEGMENT

In the residential sector, Echo Investment Capital
Group realizes investments from luxury apartment
complexes, through high- and medium-standard resi-
dential buildings, to single-family houses estates.

WARSAW

During the 1¢' quarter of 2008, realization of the
31 stage of Inflancka Housing Estate, designed
by Are Sp. z o.0. design office of Warsaw, was
in progress (area for sale is 7 thousand square
meters). The anticipated date of completion of the
3 stage of this housing estate (130 apartments)
falls in mid-2008.
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Realizowano réwniez |l etap inwestycji przy
ul. Zwyciezcow (ok. 15 tys. mkw. na sprzedaz).
Planowany termin zakonczenia realizacji 240
mieszkan zaprojektowanych przez biuro Szaro-
szyk & Rycerski Architekci Sp z 0.0. z Warszawy to
potowa 2008 roku.

W przygotowaniu znajduje sie projekt budynkow
mieszkalnych w Warszawie przy ul. Kazimierzow-
skiej (powierzchnia netto ok. 5,3 tys. mkw.). Gene-
ralnym wykonawcq obiektu jest spotka Vectra
z siedzibg w Ptocku. Planowany termin rozpo-
czecia realizacji 60 mieszkan (w tym 5 eleganc-
kich penthouse’éw) zaprojektowanych przez
biuro Mgka Sojka Architekci Sp. J. z Warszawy to
Il potowa 2008 roku, za$ zakonczenia to Il potowa
2009 roku.

W przygotowaniu znajduje sie projekt realizacji
osiedla doméw w Warszawie w dzielnicy Bielany
(Las Mtocinski). Na nieruchomosci o powierzchni
6,3 ha powstanie 32 doméw (powierzchnia ok.
15 tys. mkw.). Planowany termin rozpoczecia reali-
zacji projektu zaprojektowanego przez biuro archi-
tektoniczne W.M. Musiat Architekci Sp. z o0.0., to
Il potowa 2008 roku, za$ zakonczenia Il potowa
2009 roku.

POZNAN

Prace budowlane trwaty réwniez w Poznaniu. Reali-
zowano tam Il etap Osiedla Naramowice (140
mieszkan). Planowany termin zakonczenia inwe-
stycji w Poznaniu to Il potowa 2008 roku.

Rozpoczeto  przygotowanie realizacji  kolej-
nego, |V etapu Osiedla Naramowice w Poznaniu
(powierzchnia na sprzedaz wynosi 15,3 tys. mkw.)
zaprojektowanego przez Archikwadrat Sp. z o.0.
z Poznania. Zakonczenie inwestycji planowane jest
na poczgtek 2010 roku.

Posiadana przez Grupe Kapitatowg Echo Invest-
ment rezerwa gruntu w Poznaniu pozwala na reali-
zacje kolejnych etapéw Osiedla Naramowice.

Trwaty prace realizacyjne projektu  mieszka-
niowego Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy
ul. Wojskowej. Generalnym Wykonawcg kompleksu
mieszkaniowego jest spdtka Weko Prof. Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie. W zaprojektowanych
przez biuro architektoniczne Studio Lisiak Sp. z o.0.
z Poznania budynkach mieszkalnych powstanie
okoto 280 lokali (powierzchnia na sprzedaz to
ponad 17,2 tys. mkw.). Planowany termin oddania
budynkéw do uzytkowania to Il potowa 2009 roku.

2" stage of the investment project at Zwycigezcédw
Street (ca. 15 thousand square meters for sale) was
also in progress. The expected date of comple-
tion of 240 apartments designed by Szaroszyk &
Rycerski Architekci Sp z 0.0. of Warsaw shall be
in mid-2008.

A project concerning residential buildings is currently
under preparation: in Warsaw at Kazimierzowska
Street (net area is about 5.3 thousand sq. m). The
general contractor and manager of construction of
this development is Vectra with its registered seat
in Ptock. The anticipated commencement date for
building the 60 apartments (including 5 luxury pent-
houses) designed by Mgka Sojka Architekci Sp. J.
design office of Warsaw falls in the 2nd half of 2008
and completion date in the 2" half of 2009.

A new development project of a housing estate
in Warsaw, Bielany district (Mtocinski Forest) is
under preparation. 32 houses, comprising about
15 thousand square meters, will be built on the 6.3
hectares of land. The anticipated commencement
date for construction of this project designed by
W.M. Musiat Architekci Sp. z 0.0. design office falls
in the 2" half of 2008 and completion date in the
2 half of 2009.

POZNAN

Construction works were also performed in Poznan.
Stage Il of the Naramowice Housing Estate (140
apartments) was realized. Anticipated completion
date of the Poznan investment falls in the 2" half
of the year 2008.

Preparation of realization of the consecutive 4™
stage of Naramowice Housing Estate in Poznan has
also begun (area for sale: 15.3 thousand square
meters), as designed by Archikwadrat Sp. z o.0.
of Poznan. The completion of this investment is
anticipated at the beginning of 2010.

Echo Investment Capital Group’s reserve of land
in Poznan enables the Company to carry on with
subsequent stages of the Naramowice Housing
Estate.

Development works were carried out on the hous-
ing project called Kasztanowa Aleja in Poznan,
Wojskowa Street. The General Contractor of this
residential complex is Weko Prof Sp. z 0.0. of
Warsaw. About 280 apartments will be built in
these residential buildings designed by Studio Lisiak
Sp. z 0.0. of Poznan (area for sale exceeds 17.2
thousand sq. m). Anticipated date of delivery of
these buildings falls in the 2" half of 2009.
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Trwat proces przygotowywania realizacji osiedla
miejskich doméw wielorodzinnych na nierucho-
mosci znajdujgcej sie w Poznaniu przy ul. Litewskiej
i ul. Grudzieniec (powierzchnia na sprzedaz to ok.
3 tys. mkw.) Na osiedlu zaprojektowanym przez
biuro architektoniczne Arpa Pracownia Autorska
z siedzibg w Poznaniu powstanie ok. 20 mieszkan.
Planowany termin zakonczenia inwestycji to
| potowa 2010 roku.

KRAKOW

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie powstanie 4-kondy-
gnacyjny obiekt o powierzchni 1,5 tys. mkw.
(15 mieszkan). Rozpoczecie inwestyciji planowane
jestw | potowie 2009 roku. Budynek zaprojektowany
zostat przez biuro projektowe Oleksy&Polaczek.

W | potowie 2009 roku spétka rozpocznie
takze realizacie inwestycji mieszkaniowe| przy
ul. Korzeniowskiego w Krakowie (Wola Justowska).
Budynek o powierzchni ok. 3 tys. mkw. (40 mieszkan)
zaprojektowany zostat przez biuro The Blok.

Trwat proces przygotowania realizacji obiektu
mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na
nieruchomosci potozonej w Krakowie przy
ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to ok.
5,6 tys. mkw.). W budynku zaprojektowanym
przez biuro projektowe Studio S — Biuro Architek-
toniczne Szymanowski z Krakowa powstang 84
mieszkania. Rozpoczecie inwestycji planowane
jest na Il potowe 2008 roku, za$ zakonczenie na
| potowe 2010 roku.

Na posiadane] nieruchomoéci  potozonej
w Krakowie przy ul. Tynieckiej Echo Invest-
ment planuje realizacje budynkéw mieszkalnych.
Powierzchnia na sprzedaz wyniesie ok. 5 tys. mkw.
(55 mieszkan). Rozpoczecie realizacji inwestycji
planowane jest na potowe 2009 roku, za$ zakon-
czenie na |l potowe 2010 roku.

Na  posiadanej nieruchomosci  potozonej
w Krakowie przy ul. Bronowickiej spétka planuje
realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni
na sprzedaz ok. 3 tys. mkw. W obiekcie zapro-
jektowanym przez biuro projektowe Studio S
Michat Szymanowski z Krakowa powstanie ok. 40
mieszkan. Rozpoczecie inwestycji planowane jest
w | potowie 2009 roku, za$ zakonczenie w Il poto-
wie 2010 roku.

KIELCE

Trwaty prace przygotowania realizacji kolejnego
osiedla doméw na nieruchomosci znajdujgcej
sie w Dyminach k. Kielc. Osiedle zaprojekto-
wane przez biuro projektowe StoMM Architektura
Maciej Stoczkiewicz z Kielc obejmowa¢ bedzie ok.
200 tys. mkw. powierzchni catkowitej dziatek na

The process of preparing execution of an estate of
city-like multi-family houses was in progress on the
immovable property situated in Poznan at Litewska
Street and Grudzieniec Street (area for sale is about
3 thousand square meters). Approx. 20 apartments
will be built within this estate designed by Arpa
Pracownia Autorska architects’ office of Poznan.
Anticipated completion date falls in the 1+ quarter

of 2010.

Cracow

A 4-storey building with an area of 1.5 thousand
square meters will be built in Cracow, Kilinskiego
Street

(15 apartments). The launch of this investment is
anticipated in the 15" half of 2009. The building was
designed by Oleksy&Polaczek design office

In the first half of 2009, the company is also going
to commence a housing investment at Korzenio-
wskiego Street, Cracow, Wola Justowska district.
The building with an area of ca. 3 thousand square
meters (40 apartments) was designed by The Blok
design office.

The Company continued preparation for develop-
ment of a housing and commercial establishment
to be erected in Cracow, Krasickiego Street (area
for sale is about 5.6 thousand sq. m). The build-
ing designed by Studio S — Biuro Architektoniczne
Szymanowski design office of Cracow will contain
84 apartments. The launch of this investment project
is planned for the 2" half of 2008 and completion
for the 15" half of 2010.

Echo Investment intends to develop residential
buildings on its land situated in Cracow, Tyniecka
Street. Area for sale will be about 5 thousand square
meters (55 apartments). The launch of this invest-
ment project is planned for mid-2009 and comple-

tion for the 2" half of 2010.

The company intends to develop a residential build-
ing on its land situated in Cracow, Bronowicka Street,
for an approximate area of 3 thousand square
meters. The establishment designed by Studio S
Michat Szymanowski design office of Cracow will
contain about 40 apartments. The launch of this
investment project is planned in the 1¢" half of 2009
and completion in the 2" half of 2010.

KIELCE

Preparatory works were also performed for the
development of another housing estate on the
immovable property situated in Dyminy near Kielce.
The housing estate designed by StoMM Architektura
Maciej Stoczkiewicz design office of Kielce will cover
about 200 thousand square meters total area of
land plots for sale. The Company intends to sell
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sprzedaz. Spétka planuje sprzedaz dziatek wraz
z projektami doméw. Planowany termin zakon-
czenia realizacji inwestycji to potowa 2009 roku.

Kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzgcych
w sktad osiedla doméw jednorodzinnych BILCZA
Il znajdujgcego sie w Bilczy k. Kielc, zaprojekto-
wanego przez biuro projektowe Konsorcjum Pisar-
czyk & Tracz Architekci z Kielc, . Oferta obejmuje
sprzedaz uzbrojonych dziatek z gotowymi projek-
tami doméw. Powierzchnia catkowita dziatek na
sprzedaz to ok. 130 tys. mkw. Planowany termin
zakonczenia inwestycji to |l potowa 2008 roku.

toDZ

Trwat proces przygotowania do realizacji budynkéow
mieszkalnych, ktére powstang na nieruchomosci
potozonej w todzi przy ul. Okopowej i Gérniczej.
Szacowana powierzchnia na sprzedaz wyniesie
ok. 53 tys. mkw. (800 mieszkan). Planowany
termin rozpoczecia inwestycji to Il potowa 2008
roku, za$ zakonczenia | potowa 2013 roku.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie
w todzi przy ul. Wodnej spétka planuje zrealizowaé
budynki mieszkalne obejmujgce 320 mieszkan (ok.
19 tys. mkw. powierzchni na sprzedaz). Rozpo-
czecie realizacji inwestycji planowane jest na
Il potowe 2008 roku, za$ zakoriczenie na | potowe
2011 roku.

WROCLAW

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni
7,4 tys. mkw. potozonej przy ul. Jednosci Naro-
dowej spotka zamierza zrealizowa¢ projekt miesz-
kaniowy. Nieruchomo$¢ posiada wydang decyzje
o warunkach zabudowy, umozliwiajgcq reali-
zacje wielorodzinnego budynku mieszkalnego.
Echo Investment zamierza zrealizowa¢ projekt,
w ktérym znajdzie sie ok. 200 mieszkan o tgcznej
powierzchni ok. 12 tys. mkw. Prace projektowe
rozpocznq sie jeszcze w 2008 roku, a poczagtek
realizacji planowany jest na 2009 rok.

Na posiadanej nieruchomosci  znajdujgcej
sie we Wroctawiu przy ul. Grota Roweckiego,
o powierzchni ok. 3 ha, planowana jest realizacja
projektu mieszkaniowego o powierzchni uzyt-
kowej ok. 19 tys. mkw., z czego blisko 17 tys. mkw.
zostanie przeznaczone na mieszkania (ponad 300
mieszkan), a ok. 2 tys. mkw. na powierzchnie ustu-
gowe. Planowany termin rozpoczecia realizacji to
| potowa 2009 roku, za$ zakonczenia Il potowa
2011 roku.

plots of land with designs of houses. Anticipated
completion date of this investment project falls in
mid-2009.

The Company continued sales of land plots in Bilcza
near Kielce, contained in an estate of single-family
detached houses (BILCZA 1l) designed by Konsor-
cjum Pisarczyk & Tracz Architekci design studio of
Kielce. The offering concerns sale of plots of land
with utilities connections and finished designs of
houses. Total area of land plots for sale is about 130
thousand square meters. Anticipated completion
date falls in the 2" quarter of the year 2008.

LODZ

The process of preparing construction of residential
buildings to be developed on real estate in Lodz,
Okopowa and Gornicza Streets, was in progress.
The estimated area for sale will be about 53 thou-
sand square meters (800 apartments). The antici-
pated project commencement date will be in the
2" half of 2008, and completion date — in the 1¢
half of 2013.

The company is going to develop residential build-
ings with 320 apartments on its real estate in Lodz,
Wodna Street (approx. 19 thousand square meters
of area for sale). The launch of this investment
project is planned for the 2" half of 2008 and
completion for the 1¢ half of 2011.

WROCLAW

The company intends to execute a housing project in
Wroclaw, on a property 7.4 thousand square meters
in size, located at Jednosci Narodowej Street. A
zoning decision has been issued for the real estate
that allows erection of a multi-family residential
building. Echo Investment intends to carry out a
project comprising ca. 200 apartments with a total
area of about 12 thousand square meters. Design
works are going to commence as early as in 2008,
and launching of development is anticipated for

2009.

A housing project will be developed on the Compa-
ny’s property in Wroclaw, Grota Roweckiego Street,
about 3 hectares in size, with usable area of approx-
imately 19 thousand square meters, including almost
17 thousand square meters to be allocated to apart-
ments (over 300 apartments) and about 2 thousand
square meters for service outlets. The anticipated
realization commencement date will be the 15" half
of 2009, and completion date will fall in the 2
half of 2011.
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RYNEK ZAGRANICZNY

W zwigzku z ograniczeniem ryzyka, Echo Inve-
stment SA zmierza do geograficznego zrézni-
cowania obszaréw dziatalnoéci rozpoczynajgc
realizacje inwestycji poza granicami Polski. Inwe-
stycie na rynkach zagranicznych dotyczy¢ maijg
przede  wszystkim  projektéw  komercyjnych
w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. W ra-
mach dziatalnoéci poza granicami kraju spotka
planuje wspotpracowad z lokalnymi partnerami.

WEGRY

SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH
| HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie
w XIV Dzielnicy Budapesztu — Zuglo (powierzchnia
ok. 6,84 ha) powstanie nowoczesny wielofunkcyiny
projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO.
Powierzchnia wynajmowalna centrum handlowo-
rozrywkowego wyniesie ok. 68 tys. mkw. Plano-
wany termin rozpoczecia realizacji inwestycji to
| potowa 2009 roku, za$ zakonczenia — Il potowa

2011 roku.

SEGMENT PROJEKTOW BIUROWYCH

W przygotowaniu znajduje sie realizacja parku
biurowego wchodzgcego w sktad budapesztan-
skiego projektu MUNDO. Powierzchnia wynajmo-
walna wyniesie ok. 30 tys. mkw. W planach znajduije
sie ulokowanie w kompleksie urzedu burmistrzow-
skiego dzielnicy Zuglo. Planowany termin rozpo-
czecia realizacji to | potowa 2009 roku, za$ zakon-
czenia inwestycji to Il potowa 2011 roku.

RUMUNIA

SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH
| HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

W | kwartale 2008 roku spétka dokonata
zaptaty ostatniej raty za nieruchomos$é¢ potozong
w mieécie Brasov przy ul. Stadionului w Rumunii
o powierzchni 4,0 ha. Na posiadanym gruncie
Grupa Kapitatowa Echo Investment planuije reali-
zacje nowoczesnego centrum handlowo-rozryw-
kowego o powierzchni catkowitej 142 tys. mkw.
i powierzchni wynajmowalnej okoto 53 tys. mkw.
Planowany termin rozpoczecia inwestycji to
| potowa 2009 roku, za$ zakonczenia — | potowa
2017 roku.

THE FOREIGN MARKET

Echo Investment SA intends to limit its business
risks, thus aiming at geographical diversification of
its territories of operations and launching its new
investments abroad. Investments on foreign markets
will primarily focus on the segment of commercial
projects in Central and Eastern Europe. Within the
range of its foreign operations, the company intends
to collaborate with local partners.

HUNGARY

SEGMENT OF SHOPPING CENTERS AND
SHOPPING/ENTERTAINMENT CENTERS

A modern, multifunctional shopping, entertainment
and office project called MUNDO will be erected
on the Company’s property, about 6.84 hectares in
size, situated in Zuglo, 14" District of Budapest. The
rentable area of this shopping and entertainment
project shall be about 68 thousand square meters.
The anticipated project commencement date will
be the 1* half of 2009, and completion date will
fall in the 27 half of 2011.

SEGMENT OF OFFICE PROJECTS

An office park to be comprised within the MUNDO
project of Budapest is being prepared. Rentable
area will be about 30 thousand square meters.
Further plans include location of the Zuglo District
Mayor’s Office in the complex. The anticipated
development commencement date will be in the
1*" half of 2009 and completion date in the 2
half of 2011.

ROMANIA

SEGMENT OF SHOPPING CENTERS AND
SHOPPING/ENTERTAINMENT CENTERS

During the 15" quarter of 2008, the company paid
the final installment of the price of real estate situ-
ated in Brasov, Romania, Stadionului Street, 4.0
hectares in size. Echo Capital Group intends to build
a modern shopping and entertainment center on this
land, with the total area exceeding 142 thousand
square meters, area to let of about 53 thousand
square meters. Launch of this investment is sche-
duled in the 15" half of 2009 and completion in the
1*t half of 2011.
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Skonsolidowany bilans ws. puy)
Consolidated Balance Sheet (in thous. PLN)
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é stan na koniec | kwartaty 31.03.2008 31.03.2007 at the end of the 1+ Q

'-‘E 1. Aktywa trwate Fixed assets

E 1.1. Wartosci niematerialne i prawne 461 91 Intangible assets

é 1.2. Wartos¢ firmy jednostek podporzgdkowanych 65049 40 382 Goodwill of subsidiaries
1.3. Rzeczowe akiywa trwafe 504 580 505 389 Tangible fived assets
1.4. Naleznosci dtugoterminowe 49 5 Long-term receivables
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 2035578 1730078 Investment real estate
1.6. Diugoterminowe aktywa finansowe 11160 11482 Long-term financial assets
1.7. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 47 838 19 461 Deferred income fax assets

2659715 2307 088

2. Aktywa obrotowe Current assets
2.1. Tapasy 475 625 270 383 Inventories
2.2. Naleznosci z tytutu podatkow 37938 36234 Tax receivables
2.3. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Receivables on account of deliveries and services, other receivables

inne naleznosc 14 332 7553
2.4. Krdtkoterminowe inwestycje finansowe 16930 664 Short-term financial investments
2.5. Rozliczenia migdzyokresowe 10733 7182 Prepayments and accrued income
2.6. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 271957 283394 Cash and other cash assets
827 515 605410
Aktywa razem 3487230 2912 498 Total assets
stan na koniec | kwartatu 31.03.2008 31.03.2007 at the end of the 1¢ Q
Pozycje pozabilansowe (w tys. PLN) Off-balance items (in thous. PLN)
1. Naleznosci pozabilansowe Off-balance receivables
2. Lobowigzania pozabilansowe 22 806 12977 Off-balance liabilities
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Skonsolidowany bilans, cd. ws. riN)
Consolidated Balance Sheet, cont. (in thous. PLN)

PASYWA

LIABILITIES AND EQUITY

stan na koniec | kwartatu 31.03.2008 31.03.2007 at the end of the 14 Q
1. Kapitat wtasny Equity
1.1. Kapitat whasny przypisany akcjonariuszom Shareholders” equity
jednostki dominujqcej 1532 202 1255931 of parent company’s shareholders.
1.1.1. Kapitat zakfadowy 21000 21000 Share capital
1.1.2. Kapitat zapasowy 1001 917 538319 Reserve capital
1.1.3. Niepodzielony zysk (strata) z lat ubiegtych 491 363 635922 Refained profit (loss) from previous years
1.1.4. Zysk (strata) netto w roku biezgcym 26232 60 694 Net profit (loss) for the financial year
1.1.5. Roinice kursowe z przeliczenia (8310) @ Foreign exchange gains/profits
1.2. Kapitaty mnigjszosci 17145 11162 Minority capital
1549 347 1267093
2. Rezerwy Provisions
2.1. Rezerwa 7 tytutu odroczonego podatku dochodowego 257018 188 364 Provision for deferred income tax
2.2. Pozostate rezerwy 66 645 25201 Other provisions
323 663 213 565
3. Tobowigzania dtugoterminowe Long-term liabilities
3.1. Iobowigzania finansowe 1274038 967 229 Financial liabilities
3.2. Pozostate zobowigzania 1000 36976 Other liabilities
1275038 1004 205
4. Iobowigzania krétkoterminowe Short-term liabilities
4.1. Tobowigzania finansowe 35917 200716 Financial liabilities
4.2. Iohowigzania podatkowe 15528 16773 Tox liabilities
4.3. Tobowigzania z tytutu dostaw i ustug 45620 53169 Trade liabilities
4 4. Pozostate zobowigzania 242117 156 977 Other liabilities
339182 427 635
Pasywa razem 3487230 2912 498 Total liabilities and equity
Wartos¢ ksiggowa 1532202 1255931 Book value
Liczba akgji 420000 000 420000 000 Number of shares
Wartos¢ ksiggowa na jedng akeje (w PLN) 3,65 2,99 Book value per share (PLN)
Rozwodniona liczba akji 420000 000 420000 000 Diluted number of shares
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedng akejg (w PLN) 3,65 2,99 Diluted book value per share (PLN)

Quarterly Report for the 1¢' Quarter of 2008
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat w s pN)

Consolidated Income Statement (in thous. PLN)

1 kwartat
0d 01.01.2008
do 31.03.2008

1 kwartat
0d 01.01.2007
do 31.03.2007

Quarterly Report for the 1¢' Quarter of 2008

to 31 Mar. 2008

to 31 Mar. 2007

Przychody operacyjne 91632 65393 Operating income
Koszty operacyjne (40 917) (25249) Operating expenses
Iysk (strata) brutto ze sprzedazy 50 715 40 144 Gross profit (loss) on sales
Lysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosi Profit (loss) on real estate sales
Aktualizacja wartosci nieruchomosci 891 59766 Real estate revaluation
Koszty spizedazy (5409) (3746) Selling expenses
Koszty ogdlnego zarzqdu (9 417) (6209) Administration expenses
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 6027 (452) Other operating income (expenses)

Profit before tax and
Lysk przed opodatkowaniem financial income
i uwzglednieniem przychoddw / kosztéw finansowych 42 807 89 503 /expenses
Przychody finansowe 7693 4583 Financial income
Koszty finansowe AREY) (15396) Financial expenses
Tysk (strata) z tytutu réznic kursowych 6035 (3 950) Foreign exchange gains (losses)

Revaluation of goodwill
Aktualizacja wartosci firmy jednostek podporzgdkowanych (45) of subsidiaries
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (15) - Subsidiaries” share in profit
Iysk (strata) brutto 34 563 74 695 Pre-tax profit (loss)
Podatek dochodowy (6974) (13423) Income fax
Lysk (strata) netto 27 589 61272 Net profit (loss)
Lysk (strata) przypadajgey akcjonariuszom mniejszosciowym 1357 578 Profit (loss) attributable to minority shareholders
Iysk (strata) przypadajgey akcjonariuszom jednostki dominujocej 261232 60 694 Profit (loss) attributable to the parent company’s shareholders
Lysk (strata) netfo (zanualizowany) 284577 282 042 (Annualized) net profit/loss

1#Q 14Q
1 Jan. 2008 1Jan. 2007
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych (ws. piN)
Consolidated Cash Flow Statement (in thous. PLN)

1 kwartat
0d 01.01.2008
do 31.03.2008

1 kwartat
0d 01.01.2007
do 31.03.2007

A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej — metoda posrednia

Cash flow from operating activity
— indirect method

Quarterly Report for the 1% Quarter of 2008

I. Iysk (strata) netto 27 589 61272 Net profit (loss)
I. Korekty razem Total adjustments
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek 15 Share in net (profit) loss
sfowarzyszonych of associates
2. Amortyzacja $rodkdw trwatych 1466 1023 Depreciation of fixed assets
3. Aktualizacja wartosci firmy 45 Revaluation of goodwill
4. (Iyski) straty z tytutu r6znic kursowych (12 108) (9 463) Exchange (gains) losses
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 17 644 12249 Interest and share in profit (dividends)
6. (Zysk) strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej [ERL (47 292) (Profit) loss from investing activities
7. Imiana sfanu rezerw 6289 8286 Change in provisions
8. Imiana stanu zapasow (21 531) (42721) Change in inventories
9. Imiana stanu naleznosci 658 33125 Change in receivables
10. Zmiana stanu zobowigzari krétkoterminowych, (49 168) CAVE)] Change in short-term liabilities,
7 wyjgtkiem pozyczek i kredytow excluding loans and credits
11. Imiana sfanu rozliczen migdzyokresowych (4 528) 6293 Change in accruals
12. Inne korekty 4 Other adjustments
(42 891) CYRYE)
1. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoci (15302) 13 694 Net cash from operating
operacyjnej (I+/-11) activity (I+/-11)
10 140
1 Jan. 2008 1 Jan. 2007

to 31 Mar. 2008

to 31 Mar. 2007
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Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych, cd. ws. piN)

Consolidated Cash Flow Statement, cont. (in thous. PLN)

1 kwartat 1 kwartat
0d 01.01.2008 0d 01.01.2007
do 31.03.2008 do 31.03.2007

B. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci

Cash flows from investing

oraz rzeczowych aktywéw trwatych

inwestycyjnej activities
. Wplywy Revenues
1. Ibycie wartodci niematerialnych i prawnych 164 26 sale of infangible assefs and

tangible fixed assefs

2. Ihycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

sale of investments in real estate and
intangible assets

Quarterly Report for the 1¢' Quarter of 2008

3. I aktywdw finansowych 11757 24902

Related to financial assets

4. Inne wptywy inwestycyine

Other investment revenues

11921 24928

to 31 Mar. 2008 to 31 Mar. 2007

1. Wydatki Expenditure
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych (31235) (120 154) Purchase of infangible assets
oraz rzeczowych aktywow trwatych and fangible fied assets
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosi (14 138) (6:509) Investments in real estate
niematerialne i prawne and intangible assets
3. Na aktywa finansowe (31.055) (20 813) Related to financial assefs
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach Dividends and other shares in profit paid
wyptacone mniejszosci to minority shareholders
5. Inne wydatki inwestycyjne (2 403) (324) Other investment expenditure
(78 831) (147 800)
1. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoci (66 910) (122 872) Net cash from investing
inwestycyjnej (I-11) activities (I-11)
1#Q 1#Q
1 Jan. 2008 1 Jan. 2007
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Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych, cd. ws. piN)

Consolidated Cash Flow Statement, cont. (in thous. PLN)

S
N
1 kwartat 1 kwartat Hé
0d 01.01.2008 od 01.01.2007 £
do 31.03.2008 do 31.03.2007 S
(. Przeptywy $rodkéw pienigznych Cash flows (—2
7 dziatalnosci finansowej from financing activities 2
I. Wptywy Revenues 0
1. Wptywy netto z emisji akeji (wydania udziatéw) s = Net revenues from issuance (release) of shares 1(6;
i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat and other capital instruments and additional &
do kapitatu payments to capital j;
2. Kredyty i pozyczki 14037 191 604 Loans and credits §
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - - Issuance of debt securities g
4. Inne wptywy finansowe - - Other financial revenues
14037 191 604
1. Wydatki Expenditure
1. Nabycie akeji (udziatow) wtasnych - - Purchase of own shares
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz whascicieli - - Dividends and other payments to shareholders
3. Inng, niz wyptaty na rzecz whascicieli, - - Expenditure from profit distribution other
wydatki z tytuty podziatu zysku than payments to shareholders
4. Sptaty kredytow i pozyczek (22872) (76 323) Repayment of loans and credits
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - - Redemption of debt securities
6. 1 tytutu innych zobowigzani finansowych - - Related to other financial liabilities
7. Ptatnos¢ zobowigzan z tytutu - ) Repayment of liabilities
uméw leasingu finansowego under finance lease agreements
8. Odsetki (21103) (14 597) Interest
9. Inne wydatki finansowe - - Other financial expenditure
(43 975) (91 042)
[11. Przeptywy pienigzne netto (29 938) 100 562 Net cash from financing
7 dziatalnosdi finansowej (I-11) activities (I-11)
D. Przeptywy pienigzne netto, razem (112 150) (8 616) Net cash flows total
(AN +/-B.IV+/-CIV) (AN +/-B.IV +/-CIV)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienigznych, w tym: (122 990) (14 398) Balance change in cash, including
— zmiana stanu $rodkéw pienigznych (10 840) (5782) Change in cash balance due
7 tytutu rdznic kursowych to foreign exchange differences
F. Srodki pienigzne na 394 947 297792 Cash and cash equivalents
poczqtek okresu at the beginning of the period
6. Srodki pienigzne 271 957 283 394 Cash and cash equivalents
na koniec okresu (F+/-D), w tym: at the end of the period (F+/-D), including:
— 0 ograniczongj mozliwosci dysponowania - - with limited disposability
190 190
1 Jan. 2008 1 Jan. 2007
to 31 Mar. 2008 to 31 Mar. 2007
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Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym w s, puy)
Statement of Changes In the Consolidated Equity (in thous. PLN)

Kapitat wtasny

przypisany

Niepodzielony Réznice  akcjonariuszom
Kapitat Kapitat zysk (strata) Tysk (strata) kursowe jednostki Kapitaty Kapitat
zaktadowy zapasowy  z lat ubiegtych r. biezqeego  z przeliczenia dominujgcej  mnigjszosci  whasny razem

Za 1 kwartat (rok biezqcy)

0d 01.01.2008 do 31.03.2008
For 1+ quarter (current year)
from 01.01.2008 to 31.03.2008

Quarterly Report for the 1¢' Quarter of 2008

Stan na poczqtek okresu 21000 985994 507 286 = (3 745) 1510535 15806 1526 341
As at the beginning of the period

Korekty bteddw podstawowych = = = - - _ _ _
Correction of basic errors

Stan na poczatek okresu, 21000 985994 507 286 - (3745) 1510535 15806 1526341
po uzgodnieniu do danych

pordwnywalnych

As at the beginning of the period after

reconciliation to comparable data

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 15923 (15923) = = = = =
Distribution of profit (loss) from previous
years
Imiany w udziatach mnigjszosciowych - - = = = = (18) (18)
Changes in minority shares
Tysk (strata) netto danego okresu - - - 26232 (4 565) 21 667 1357 23024
Net profit (loss) for the period
Stan na koniec okresu 21000 1001917 491 363 26 232 (8310) 1532 202 17145 1549 347
As at the end of the period
Share capital Reserve  Retained profit  Profit (loss) for Foreign  Equity aftributed Minority Total equity
capital (loss) from the financial exchange to the parent capital
previous years year gains/ company’s
profits shareholders
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Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym, cd. wys. puy
Statement of Changes In the Consolidated Equity, cont. (in thous. PLN)

Kapitat wtasny

przypisany

Niepodzielony Réznice  akcjonarivszom
Kapitat Kapitat zysk (strata) Tysk (strata) kursowe jednostki Kapitaty Kapitat
zaktadowy zapasowy  z lat ubiegtych r. biezqeego  z przeliczenia dominujgcej  mnigjszosci  whasny razem

Za 1 kwartat (rok poprzedni)

0d 01.01.2007 do 31.03.2007

For 1" quarter (Jast year)

from 01.01.2007 to 31.03.2007

Stan na poczgtek okresu 21000 538319 635922 - 2 1195243 10584 1205827
As at the beginning of the period

Quarterly Report for the 1¢ Quarter of 2008

Korekty bteddw podstawowych - = = = - — - _
Correction of basic errors

Stan na poczqtek okresu, 21000 538319 635922 = 2 1195243 10584 1205827
po uzgodnieniu do danych

pordwnywalnych

As at the beginning of the period after

reconciliation to comparable data

Podziat wyniku z lat ubiegtych - - = = - - - _
Distribution of profit (loss) from previous
years

Imiany w udziatach mniejszosciowych - - = = — _ _ _
(hanges in minority shares

Iysk (strata) netto danego okresu - - - 60 694 (6) 60 688 578 61266
Net profit (loss) for the period
Stan na koniec okresu 21000 538319 635922 60 694 (4) 1255931 11162 1267093
As at the end of the period
Share capital Reserve  Retained profit  Profit (loss) for Foreign  Equity aftributed Minority Total equity
capital (loss) from the financial exchange to the parent capital
previous years year gains/ company’s
profits shareholders

Raport Kwartalny za | kwartat 2008 r. .
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