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Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Selected Consolidated Financial Data

WYBRANE POZYCJE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

SELECTED PROFIT AND LOSS ACCOUNT ITEMS

od 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)

do 30.09.2008*
2004~ 2005* 2006* 2007*

Przychody netto ze sprzedazy fowarow
i produktow (w tys. PLN) 332114 257939 333249 372122 273 065
Iysk przed opodatkowaniem
i uwzglednieniem przychoddw/kosztow
finansowych (w tys. PLN) (24101) 291992 381025 398489 122 742
Lysk brutto (w tys. PLN) 34354 266806 346053 395359 95 588
Tysk netto (w tys. PLN) 26399 194414 278132 319500 74 264
Kapite akeiny (w . PN 2000 21000 21000 21000
Kapitat whasny przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej (w tys. PLN)

722119 917103 1195243 1514075 1584 721
Iysk na jedng akeje (PLN) 0,06 0,46 0,66 0,76
Wartos¢ ksiggowa jednej akji (PLN) 1,72 2,18 2,85 3,60 3,77

Book value per share (PLN)

1 Jan. 2008

to 30 Sep. 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.




Echo Investment na gietdzie

Echo on Stock Exchange
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OFE ING Nationale-Nederlanden Polska* Pozostali 5
8 40% Others g

— 34,92% 2

PZU Ztota Jesien PTE*
8,44%

Commercial Union PTE*
Q,01%

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

* Zgodnie ze stanem portfeli OFE na dzieA 29 grudnia 2007 r.
*Balance according to the structure of investment portfolios of the OFEs (Open Pension Funds) as on December 29, 2007.

2000000 T Split akeji w stosunku 1:10 T 140
31 Grudnia 2007
1800000 + Splif of shares, in ratio 1:10
31 December 2007
+ 120
1 600 000
1400 000 + 100
1200 000
+ 80
1000 000
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800 000
600000 140
400 000
T 20
200000 —+
0 0
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2007-01-10
2007-05-14
2007-09-11
2008-01-15
2008-05-20
2008-09-30

2004-05-04
2004-08-31
2004-12-31

2004-01-02
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Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

RYNEK POLSKI

SEGMENT CENTROW HANDLOWYCH
| HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

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

Najemcami powierzchni komercyjnych sq zaréwno
krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe, jok
i lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych
najemcéw w centrach handlowych nalezq: Carre-
four, Tesco, Real, Nomi, ITI Neovision, RTV Euro
AGD, Empik, Douglas, Saturn Planet, Supermar-
kety Drogeryjne Rossman i inni najemcy.

Centrum handlowo-rozrywkowe

ARENA w Stupsku

Na posiadanej nieruchomosci o powierzchni
64.000 mkw, znajdujqcej sie w atrakcyjnej loka-
lizacji Stupska przy ul. Grottgera planowana jest
realizacja najwigkszego w Stupsku centrum handlo-
wo-rozrywkowego ARENA. Obiekt bedzie oferowat
okoto 38.000 mkw powierzchni wynajmowane;.

W Il kwartale 2008 roku spetnione zostaty
warunki wskazane w przedwstepnej umowie dzier-
zawy (Umowa) zawartej w dniu 27 listopada 2007
roku pomiedzy spotkq zalezng Emitenta, Echo
— Arena Spoétka z ograniczong odpowiedzialno-
$cig Spoétka komandytowa z siedzibg w Kielcach
(Wydzierzawiajqgcy, Spétka zalezna) a spotkqg Tesco
(Polska) Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie (Dzier-
zawca). Przedwstepna umowa dzierzawy dotyczy
dzierzawy ok. 8.900 mkw. powierzchni handlowej
w  przygotowywanym do realizacji centrum
handlowo—rozrywkowym Arena w Stupsku przy
ul. Grottgera (Centrum). Dzierzawca prowadzi¢
bedzie w Centrum dziatalno$¢ handlowo-ustu-
gowq w postaci sklepu spozywczo — przemysto-
wego o nieograniczonym asortymencie w zakresie
towaréw standardowych dla tego typu obiektéw
Tesco w Polsce.

Warunkiem zawarcia umowy dzierzawy byto
uzyskanie przez Spétke zalezng lub podmiotu dzia-
tajgcego na jej zlecenie ostateczne| decyzji pozwo-
lenia na budowe centrum handlowo-rozrywkowego
przy ul. Grottgera w Stupsku (Centrum) i objecie
w posiadanie nieruchomosci planowanych pod

RAPORT ZA IIl KWARTAL 2008 r.



Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

realizacje Centrum najpézniej do dnia 31 lipca
2008 roku. Spoétka zalezna uzyskata ostateczng
decyzje pozwolenia na budowe Centrum i objeta
w posiadanie nieruchomosci pod jego realizacje.
Warunek miat charakter zawieszajqcy.

Nao podstawie zapiséw zawartej Umowy, Wydzier-
zawiajgcy i Dzierzawca, zobowigzali sie do
zawarcia umowy dzierzawy najpézniej do dnia
31 grudnia 2010 roku. Okres najmu powierzchni
w planowanym Centrum wyniesie 30 lat.
Najemcami centrum bedg m.in. takie firmy jak:
Tesco, Helios, Media Markt, BC Club, Rossmann,
Ravel. Planowany termin rozpoczecia realizacji
projektu to Il potowa 2008 roku, za$ zakonczenia
Il potowa 2010 roku.

Centrum handlowo-rozrywkowe METROPOLIS
w Poznaniu

Na posiadanej nieruchomoséci znajdujgcej sie
w Poznaniu przy ul. Hetmanskiej Grupa Kapitatowa
Echo planuje realizacje nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowe METROPOLIS, oferujgce ok.
80.000 mkw. powierzchni na wynajem. Centrum
zaprojektowane zostato przez poznanskie biuro
architektoniczne Studio ADS. Grupa jest na etapie
ustalenia koncepcji architektonicznej projektu.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Kaliszu

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgce| sie
w Kaliszu Grupa Kapitatowa Echo planuje realizacje
nowoczesnego, regionalnego centrum handlowo-
rozrywkowego. Obiekt powstanie przy ul. Gérno-
$lgskiej i Trasie Bursztynowe|. Powierzchnia catko-
wita planowanego centrum to ok. 100 000 mkw.,
a powierzchnia wynajmowana to ok. 40 000 mkw.
Rozpoczecie realizacji projektu zaplanowano na
rok 2010, a jej zakoAczenia na rok 2011.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Koszalinie
W Koszalinie przy ul. Krakusa i Wandy w Koszalinie
planowana jest realizacja nowoczesnego centrum
handlowo-rozrywkowego. Powierzchnia wynajmo-
walna obiektu wyniesie ok. 35 tys. mkw. Plano-
wany termin realizacji centrum to | potowa 2010,
za$ zakonczenia | potowa 2012.

Centrum handlowo-rozrywkowe w Lublinie

W planach inwestycyjnych znajduije sie realizacja
Parku Echo na Gérkach Czechowskich w Lublinie.
W dniu 20 sierpnia 2008 roku Emitent odstqgpit
od zawartego w listopadzie 2007 roku porozu-
mienio pomiedzy Echo Investment S.A. a Gming
Lublin (Miasto) w sprawie przebudowy uktadu
komunikacyjnego w rejonie Al. Solidarnosci,

RAPORT ZA 1Il KWARTAL 2008 r.



Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

Al. Sikorskiego oraz ul. Gen Bolestawa Ducha
i ul. Poligonowej. Przyczyng odstgpienia od ww.
porozumienia byto nieuzgodnienie przez Strony
szczegotowych warunkéw przebudowy uktadu
komunikacyjnego, a w konsekwencji nie zawarcie
umowy, ktéra miata okresla¢ te warunki. Zarzqd
Emitenta bedzie zmierzat do ustalenia z Miastem
nowych szczegétéw dotyczqcych planowanej
przez Emitenta inwestyciji.

Miasto Lublin, zgodnie z zawartym ze Spétkqg
w listopadzie 2007 roku porozumieniem zobowig-
zato sie, w terminie 36 miesiecy od dnia zawarcia
porozumienia, do zmiany planu zagospodaro-
wania przestrzennego, ktéry umozliwi rozpoczecie
realizacji planowanej inwestycji. Spétka na wiasny
koszt, ok. 80 min PLN, przebudowa¢ miata uktad
komunikacyjny w bezposrednim otoczeniu plano-
wanego centrum handlowo-rozrywkowego Park
Echo oraz istniejgcego skrzyzowania al. Solidar-
nosci z al. Sikorskiego i ul. Gen. Bolestawa Ducha.
W przypadku nieotrzymania pozwolenia na
budowe Centrum w terminie 24 miesiecy od
daty wejécia w zycie uchwaty Rady Miasta Lublin
zatwierdzajgcej zmiany miejscowego planu zago-
spodarowania przestrzennego, Echo Investment
SA uprawnione byto do odstgpienia od porozu-
mienia. Szczegdtowe warunki przebudowy uktadu
komunikacyjnego okres$la¢ miata odrebna umowa
(Umowa Drogowa). W przypadku nie zawarcia
przez strony porozumienia Umowy Drogowej
w ferminie 9 miesiecy od daty zawarcia porozu-
mienia, strony mogty odstgpi¢ od niniejszego
porozumienia.

Centrum handlowo-rozrywkowe GALERIA
ECHO w Kielcach - rozbudowa

W dniu 19 sierpnia 2008 roku pomiedzy spétkg
Echo Investment SA a wiadzami Politechniki Swie-
tokrzyskiej w Kielcach (Uczelnia) zawarte zostato
porozumienie dotyczqce dzierzawy terenu nale-
zqcego do Uczelni, znajdujgcego sie pomiedzy
Galerig Echo a akademikami Uczelni w Kielcach.
Zgodnie z umowgq Echo Investment SA zbuduije hale
sportowq dla Politechniki Swietokrzyskiej w Kiel-
cach, a w zamian przez 30 lat dzierzawi¢ bedzie
teren, na ktérym powstanie wielopoziomowy
parking. Dodatkowo, Spétka na nowym parkingu
zarezerwuje sto miejsc dla uczelni. Budowa
parkingu, ktéry zmieéci prawie 2300 aut oraz
nowego uktadu komunikacyjnego ruszyta we wrze-
$niu i bedzie pierwszym etapem rozbudowy Galerii

n RAPORT ZA IIl KWARTAL 2008 r.



Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

Echo. Hala sportowa bedzie miata prawie 3500
mkw. Jej budowa rozpocznie sie wiosng 2009
roku, a planowana realizacja to koniec 2009 roku.

W dniu 2 wrzes$nia 2008 roku pomiedzy spotkg
zalezng Emitenta ,Echo — Galeria Kielce” Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Kielcach (Inwestor), a Spétkg Echo Investment
S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny Realizator
Inwestycji), zostata podpisana umowa o gene-
ralng realizacje inwestycji (Umowa GRI) z datg
obowigzujgcg od 29 sierpnia 2008 roku. Na
podstawie zawartej Umowy GRI Spétka Echo
Investment S.A. (Wykonawca) zobowigzuje sie
do kompleksowej realizacji rozbudowy centrum
handlowo — rozrywkowego ,Galeria Echo” wraz
z parkingiem na nieruchomosdci znajdujgcej sie
miedzy ul. Al. Solidarnosci i Swietokrzyskiej w Kiel-
cach, do momentu przekazania rozbudowanego
centrum handlowo — rozrywkowego Inwestorowi
i poszczegdlnym jego uzytkownikom. Jednoczesnie
Wykonawca zobowiqzuje sie do uzyskania wszel-
kich zezwolen wtasciwych organéw, niezbednych
do oddania rozbudowanego Centrum do eksplo-
atacji. Z tytutu realizacji niniejszej umowy Gene-
ralny Realizator Inwestycji otrzyma wynagrodzenie
oparte na budzecie inwestycji. Szacowana warto$¢
netto umowy to 418,53 min zt

We wrzeéniu 2008 roku Grupa Kapitatowa Echo
rozpoczeta | etap rozbudowy centrum handlo-
wo-rozrywkowego Galerii Echo w Kielcach, obej-
mujqcy budowe siedmiopoziomowego parkingu
o powierzchni 43 tys. mkw. Parking na blisko
1500 aut powstanie na terenie, ktory Echo Inve-
stment przez 30 lat bedzie dzierzawi¢ od Poli-
techniki Swietokrzyskiej. Projektantem parkingu
jest Pracownia Architektoniczna Detan z Kielc,
natomiast konstrukcje obiektu zaprojektowata
firma JORDAHL & PFEIFER Technika Budowlana
Sp. z 0.0. Powierzchnia docelowa obiektu wyniesie
64.000 mkw. Generalnym wykonawcqg jest
EIFFAGE BUDOWNICTWO MITEX S.A. Zakon-
czenie inwestycji zaplanowano na koniec | potowy
2009 roku. Trzykrotnie wieksza galeria zostanie
otwarta 2010 roku.

Centrum handlowo-rozrywkowe VENEDA
w tomzy

Uzupetnieniem portfela powierzchni  handlo-
wych, jest planowana realizacja budowy centrum
handlowego w tomzy. Rada Miasta tomza wyra-
zita zgode na zmiane studium uwarunkowan
i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego,
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Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

umozliwiajgcego realizacje centrum handlowego
o powierzchni powyzej 2.000 mkw. Spétka ocze-
kuje na zakonczenie procedur administracyjnych.
Planowany termin realizacji inwestycji to 2011 rok.

Centrum handlowe PASAZ SWIETOKRZYSKI
w Kielcach

Rozpoczeto réwniez proces projektowania Il etapu
Pasazu Swietokrzyskiego w Kielcach. Echo Invest-
ment SA planuje zakoriczenie realizacji dodatkowe;j
powierzchni centrum dla funduszu Catalyst Capital
z siedzibg w Londynie w Il potowie 2009 roku
(ok. 4 tys. mkw. powierzchni wynajmowanej).

Pozostate centra handlowe i handlowo-ro-
zrywkowe

Grupa Kapitatowa Echo planuije takze rozbudowe
niektérych posiadanych centréw handlowych
i handlowo-rozrywkowych. Dziatania podmiotéow
z Grupy Kapitatowej skoncentrowane bedg w przy-
sztosci na realizacji nowych projektéw, réwniez
projektéw w mniejszych miastach Polski, oraz
zwigkszaniu portfela powierzchni komercyjnych
przeznaczonych na wynajem, w tym rozbudowy
projektéw juz istniejgcych.

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-
nujgce 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 Echo, dzieki odpowiednim
warunkom lokalizacyjnym i wtasciwym standardom,
gwarantujg  stabilne  przychody, wynikajgce
z dtugoterminowych uméw najmu. Powierzchnia
biurowa wynajmowana jest uznanym firmom,
takim jak: Polkomtel SA, Deutsche Leasing, Impel
SA, Colgate-Palmolive, Porr Polska, Modzelewski
& Rodek, Roche Diagnostic Polska i inne.

Rynek warszawski

Kontynuowano prace realizacyjne zespotu
budynkéw biurowych wraz z wielopoziomowym
parkingiem podziemnym, na nieruchomosci
znajdujgcej sie w Warszawie przy ul. Postepu 21.
Projekt o powierzchni wynajmowanejok. 34.000
mkw. sktadajqcy sie z czterech budynkéw biuro-

n RAPORT ZA IIl KWARTAL 2008 r.



Grupa Kapitatowa Echo Investment w Ill kwartale 2008 r.

wych, 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. Wynagrodzenie Wykonawcy to kwota
ok. 193 mlIn PLN. Planowany termin zakonczenia
| etapu to lll kwartat 2009 roku, natomiast Il etapu
to IV kwartat 2009 roku.

Rynek poznanski

W Il kwartale 2008 roku trwaty prace realizacyjne
kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu
(powierzchnia na wynajem to ok. 31.000 mkw.).
Stan surowy pierwszego i drugiego etapu zreali-
zowany jest przez kieleckq firme budowlang Fakt
Budownictwo Sp. zo.0. Wynagrodzenie Wykonawcy
z tytutu realizacji Il etapu inwestycji wyniesie ok.
24,35 mln PLN. Rozpoczeto réwniez komercjalizacje
projektu. Wynajeto ok. 98% powierzchni | etapu
kompleksu, ktérego oddanie do uzytkowania przewi-
dziane jest w IV kwartale 2008 roku (ok. 7.000 mkw.
powierzchni wynajmowalnej). Sze$¢ budynkow
biurowych zaprojektowanych przez biuro Litobor-
ski-Marciniak z Poznania zostanie zrealizowanych
w trzech etapach.

Rynek krakowski

W Il kwartale 2008 roku trwaty prace przygo-
towania do realizacji nowoczesnego budynku
biurowego klasy A wraz naziemnym i podziemnym
parkingiem w Krakowie przy ul. Lea. W IV kwar-
tale br. rozpoczeto prace realizacyjne projektu.
Koncepcja architektoniczna przygotowana zostata
przez biuro projektowe DDJM Biuro Architekto-
niczne Sp. z 0.0. z Krakowa. Obiekt w 100% zostat
wynajety przez Fortis Bank (Polska) SA z siedzibg
w Krakowie. Powierzchnia wynajmowana to
ok. 11.000 mkw. W pazdzierniku 2008 roku zawarta
zostata umowa o Generalng Realizacje Inwestycji
pomiedzy Echo Investment SA a spotkqg zalezng
Projekt Echo 63 Sp. z o.0. Planowany termin
zakonczenia inwestycji to Il potowa 2009 r.

Naposiadanejnieruchomosci potozonejw Krakowie
przy ul. Opolskiej i 29 Listopada planowana jest
realizacja nowoczesnego projektu biurowego
klasy A, o powierzchni wynajmowanej ponad 60
tys. mkw. Planowany termin rozpoczecia realizacji
inwestycji to Il potowa 2009 roku za$ zakonczenia
| etapu to Il potowa 2011 roku.

Rynek gdanski
Na nieruchomosci znajdujgcej sie w Gdansku,
przy ul. Jana z Kolna Spétka planuje realizacje
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powierzchni biurowej. Budynek klasy A zaprojekto-
wany przez biuro projektowe Arch — Deco z Gdyni
obejmowat bedzie ok. 20.000 mkw. powierzchni
wynajmowalnej. Obecnie trwajqg procedury admi-
nistracyjne zwigzane z uzyskaniem wymaganych
pozwolen oraz prace projektowe. Planowany
termin rozpoczecia budowy to | potowa 2009%r.,
za$ zakonczenia | potowa 2011r.

Rynek szczecinski

Na posiadanej dziatce w Szczecinie przy
ul. Malczewskiego rozpoczeto realizacie nowo-
czesnego budynku biurowego (Centrum Wyso-
kich Technologii). Ok. 14.000 mkw. powierzchni
budynku przeznaczone zostanie na wynajem dla
firm specjalizujgcych sie w zaawansowanych tech-
nologiach informatycznych i telekomunikacyjnych.
Projekt architektoniczny obiektu powstat w gdyn-
skiej pracowni Arch-Deco.

W dniu 30 lipca 2008 roku, pomiedzy spoétkg
zaleznq Emitenta, ,Projekt Echo - 65" Spotkg
z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg
w Kielcach (Inwestor), a spotkg Echo Investment
S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny Realizator
Inwestycji, Wykonawca), zawarta zostata umowa
o generalng realizacje inwestycji (Umowa GRI).
Na podstawie zawartej Umowy GRI Wykonawca
zobowiqzuje sie do kompleksowej realizacji
budynku biurowego (Kompleks Biurowy) na nieru-
chomosci w Szczecinie przy ulicy Malczewskiego az
do jego zakonczenia, 1j. przekazania Kompleksu
Biurowego Inwestorowi i uzytkownikom poszcze-
g6lnych pomieszczen w Kompleksie Biurowym
oraz uzyskania wszystkich zezwolen wtasciwych
organéw jakie bedq niezbedne do oddania
Kompleksu Biurowego do eksploatacji (Inwestycja).
Z tytutu realizacji niniejszej umowy Wykonawca
ofrzyma wynagrodzenie oparte na budzecie inwe-
stycji, ktéry zostanie ustalony w terminie 3 miesiecy
od dnia zawarcia niniejszej umowy. Niezwlocznie
po ustaleniu ostatecznej kwoty wynagrodzenia,
Emitent przekaze te informacje do publicznej
wiadomosci.

Wykonawcq stanu surowego jest szczecifskie Przed-
siebiorstwo Budowlane CALBUD Sp. z 0.0. Wyna-
grodzenie wykonawcy z tytutu wyzej wymienionej
umowy wyniesie 24,6 mln zt. Planowany termin
zakoriczenia inwestycji to Il potowa 2009 roku.

Rynek katowicki

Na posiadanym terenie znajdujgcym sie w Kato-
wicach przy skrzyzowaniu al. Gérnoslgskiej
i ul. Francuskiej planowana jest realizacja business
parku o powierzchni wynajmowanej ok. 50 000
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mkw. Obiekt, zaprojektowany przez biuro projek-
towe DDJM Biuro Architektoniczne, zrealizowany
zostanie w trzech etapach. Obecnie trwajg proce-
dury administracyjne zmierzajgce do uzyskania
pozwolenia na budowe planowanego kompleksu
biurowego. Rozpoczecie realizacji inwestycji plano-
wane jest na Il potowe 2009 roku, a zakoAczenie
pierwszego etapu na | potowe 2011 roku.

Rynek tédzki

Rozpoczeto realizacie nowoczesnego zespotu
budynkéw biurowych klasy A na dziatce znajdujgcej
w todzi przy ul. Pitsudskiego. Powierzchnia wynaj-
mowalna wyniesie ok. 28.000 mkw. W Il kwar-
tale 2008 roku pomiedzy spétkq zalezng Emitenta,
Wygledow” Spétkq z ograniczong odpowiedzial-
noéciq z siedzibq w Kielcach (obecnie: ,Echo -
Aurus” Spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Kielcach )(Inwestor), a spétkg Echo
Investment S.A. z siedzibg w Kielcach (Generalny
Realizator Inwestycji, Wykonawca), zawarta zostata
umowa o generalng realizacje inwestycji (Umowa
GRI). Na podstawie zawartej] Umowy GRI Wyko-
nawca zobowiqzuje sie do kompleksowe| reali-
zacji budynku biurowego (Kompleks Biurowy) na
nieruchomosci w todzi przy ulicy Pitsudskiego az
do jego zakoriczenia, tj. przekazania Kompleksu
Biurowego Inwestorowi i uzytkownikom poszcze-
golnych pomieszczen w Kompleksie Biurowym oraz
uzyskania wszystkich zezwolen wtasciwych organéw
jakie bedq niezbedne do oddania Kompleksu Biuro-
wego do eksploatacji.(Inwestycja). Z tytutu reali-
zacji niniejszej umowy Wykonawca otrzyma wyna-
grodzenie oparte na budzecie inwestycji i wyniesie
ok. 169,36 min PLN.

W lipcu 2008 roku zawarta zostata umowa o wyko-
nanie stanu surowego projektu ze spétkg Modze-
lewski & Rodek Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Wykonawca podejmuije sie takze do uzyskania
niezbednych zmian decyzji pozwolenia na budowe,
w przypadku zmian wprowadzonych przez Wyko-
nawce powodujgcych koniecznos¢ uzyskania takiej
decyzji. Zapisy Umowy umozliwiajg rozszerzenie
wspdtpracy o Generalne Wykonawstwo, zwieksza-
jgce zakres przedmiotu umowy. Realizacja stanu
surowego obiektéw zakonczy¢ ma sie do dnia
30 maja 2009 roku. Z tytutu realizacji prac wyko-
nawca otrzyma wynagrodzenie w  wysokosci
ok. 32,94 min zt. Zakonczenia inwestycji planowane
jest na | potowe 2010 roku.
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SEGMENT HOTELOWY

Wieloletnie do$wiadczenie i renomowani partnerzy
stanowiq stabilne podstawy dziatalnosci spétki na
rynku hotelowym. W poprzednich latach Echo Inve-
stment S.A. zajmowata sie kompleksowq realizacjg
hoteli dla kluczowych klientéw, petnigc role gene-
ralnego realizatora inwestycji. Projekty Grupy Kapi-
tatowej w sektorze hotelowym prowadzone byty we
wspotpracy 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 reali-
zowad hotele we wspétpracy z miedzynarodowymi
operatorami hoteli.

W dniu 4 wrzeénia 2008 roku pomiedzy spotkg
Orbis S.A. z siedzibg w Warszawie (Inwestor),
a spétkg Echo Investment S.A. z siedzibg w Kiel-
cach (Generalny Realizator Inwestycji, GRI)
zawarta zostata warunkowa umowa o generalng
realizacje inwestycji (Umowa GRI).

Zgodnie z postanowieniem zawartej Umowy GRI,
Generalny Realizator Inwestycji zobowigzat sie do
wybudowania, zgodnie ze standardami ACCOR,
hotelu klasy Novotel o powierzchni netto wyno-
szqcej 7.127,4 mkw. i dostarczenia go w stanie
pod klucz Inwestorowi (Inwestycja). Inwestor
podejmie wszelkie czynnosci prawne, administra-
cyjne i finansowe zmierzajgcych do realizacji Inwe-
stycji, w tym m.in. do uzyskania decyzji o pozwo-
leniu na budowe oraz pozwolenia na uzytkowanie
dla wybudowanego hotelu. Realizacja Inwestycji
zakorniczy¢ ma sie nie pdzniej niz do 31 grudnia
2012 roku. Cena netto za realizacje Inwestycji to
44.800.000 zt.

Umowa zawiera postanowienia umozliwiajgce
naliczenie kar umownych, ktérych tgczna wartosé
moze przekroczy¢ wyrazong w PLN réwnowarto$é¢
200.000 EUR, co na dzien zawarcia niniejszej
umowy, zgodnie ze $rednim kursem NBP, stanowi
rownowarto$¢ 676.000 PLN, lecz nie moze prze-
kroczy¢ 10% warto$ci wynagrodzenia netto z tytutu
wykonania przedmiotu Umowy. Zaptata kar umow-
nych nie wytgcza uprawnienia do dochodzenia
roszczeri odszkodowawczych, ktérych wartoé¢
moze przekroczy¢ wysoko$¢ tych kar. Podstawg
naliczania kar umownych bedzie nie spetnienie
warunkéw umowy.
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Umowa zawarta zostata pod warunkiem zawiesza-
iacym. Warunkiem wejécia w zycie Umowy GRI jest
taczne spetnienie sie ponizszych warunkéw:

- zawarcia pomiedzy Inwestorem (Kupujgcy)
a spotkg zalezng Emitenta, ,Echo — Kielce 1”7
Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciq
z siedzibg w Kielcach (Sprzedajqcy), przyrze-
czonej umowy sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci (Umowa Przyrze-
czona),

- wydania przez wiasciwy organ administracyjny
decyzji stwierdzajqcej przeniesienie decyzji
o warunkach zabudowy na Inwestora.

Ponadto Inwestor ma prawo do rozwigzania

Umowy GRI w przypadku nie dostarczenia Inwe-

stycji w ww. terminie realizacji Inwestycji, bqdz jej

niewtasciwej realizacji. Umowa zostata uznana
za znaczqcq na podstawie kryterium kapitatéw
wtasnych Emitenta.

Jednoczesnie w dniu 4 wrze$nia 2008 roku

pomiedzy spotkqg zalezng Emitenta, ,Echo — Kielce

1”7 Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnoscig

z siedzibg w Kielcach (Sprzedajgcy), a spétkg

Orbis Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

(Kupuijqcy), zawarta zostata przedwstepna warun-

kowa umowa sprzedazy nieruchomosci (Przed-

wstepna Warunkowa Umowa Sprzedazy).

Przedmiotem Przedwstepnej Warunkowej Umowy

Sprzedazy jest prawo uzytkowania wieczystego

nieruchomo$ci — dziatek potozonych w todzi przy

ul. Pitsudskiego, o tgcznej powierzchni 1.450 mkw.

(Nieruchomos¢). Wartoé¢ umowy wynosi 5 min

PLN netto.

Strony niniejszej umowy zobowiqgzujqg sie do

zawarcia Umowy Przyrzeczonej w terminie do

31 grudnia 2008 roku, po spetnieniu warunkéw

okreslonych w Przedwstepnej Warunkowej Umowie

Sprzedazy. Warunkiem zawarcia Przyrzeczonej

Umowy jest m.in.:

- przeprowadzenie badania ,due diligence” oraz

badania technicznego z wynikiem pozytywnym.

- zawarcie przez Sprzedajgcego, bqdz przez GRI

stosownych uméw z wtascicielami nieruchomosci

sgsiednich, potrzebnych do realizacji inwestycji.

- okazanie zaswiadczenia o niezaleganiu z ptatno-

$ciq podatkow.

Strony réwniez zobowiqgzujq sie, iz po spetnieniu
warunku Umowy Przyrzeczonej zawrg, w terminie
30 dni od daty zawarcia Umowy Przyrzeczone;,
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umowe przenoszqcq prawo uzytkowania wieczy-
stego Nieruchomosci. Przedwstepna Warunkowa
Umowa Sprzedazy zawiera postanowienia umoz-
liwiajgce naliczenie kar umownych, ktérych
tgczna warto$é nie przekroczy wyrazong w PLN
réwnowarto$é 200.000 EUR, co na dzien zawarcia
niniejszej umowy, zgodnie ze $rednim kursem
NBP, stanowi réwnowarto$¢ 676.000 PLN, oraz
nie moze przekroczy¢ 10% wartosci wynagro-
dzenia netto z tytutu wykonania przedmiotu
Umowy. Zaptata kar umownych wytgcza upraw-
nienia do dochodzenia roszczen odszkodo-
wawczych, ktérych warto$¢ moze przekroczy¢
wysokoé¢  tych  kar. Podstawg naliczania
kar umownych bedzie nie spetnienie warunkéw
Przedwstepnej Warunkowej Umowy Sprzedazy.

SEGMENT MIESZKANIOWY

W segmencie mieszkaniowym Grupa Kapitatowa
Echo realizuje inwestycje poczgwszy od luksuso-
wych apartamentowcoéw, poprzez budynki miesz-
kalne o podwyzszonym i $rednim standardzie, na
osiedlach doméw jednorodzinnych konczqgce.

Rynek warszawski

W Il kwartale 2008 roku zakoriczona zostata
realizacja zaprojektowanego przez biuro Are
Sp. z 0.0. z Warszawy kolejnego, Il etapu, Osiedla
Inflancka (powierzchnia przeznaczona na sprzedaz
to 7.000 mkw (130 mieszkan)).

Zakoriczono realizacje Il etapu inwestycji przy
ul. Zwyciezcédw (ok. 15.100 mkw. na sprzedaz —
230 mieszkan) zaprojektowanej przez biuro Szaro-
szyk & Rycerski Architekci Sp z 0.0. z Warszawy.
W I kwartale 2008 roku rozpoczat sie proces
przekazywania lokali klientom i podpisywania
umow ostatecznych.

W | pétroczu 2008r. rozpoczeto realizacje
projektu w Warszawie przy ul. Kazimierzow-
skiej (powierzchnia netto ok. 5 300 mkw.).
Generalnym wykonawcg obiektu jest spotka
Vectra S.A. z siedzibg w Ptocku. Wynagrodzenie
wykonawcy z tytutu realizacji kompleksu mieszka-
niowego wyniesie 34,3 mln PLN. Budynek miesz-
kalny zaprojektowany przez biuro Mgka Sojka
Architekci Sp. J. z Warszawy zaktada realizacje
60 mieszkan. Planowany termin zakonczenia to
| potowa 2010r.
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W przygotowaniu znajduje sie projekt realizac;ji
osiedla domoéw w Warszawie w dzielnicy Bielany
(Las Mtocinski). Na nieruchomosci o powierzchni
6,3 ha powstanie 37 doméw (powierzchnia
9.200 mkw.). Planowany tfermin rozpoczecia
realizacji projektu zaprojektowanego przez biuro
architektoniczne W.M. Musiat Architekci Sp. z o.0.
z Warszawy i StoMM Architektura Maciej Stocz-
kiewicz z Kielc, to | potowa 2010 roku, za$ zakon-
czenia Il potowa 2011 roku.

Rynek poznanski

Trwaty prace budowlane réwniez w Poznaniu.
Realizowano kolejny, Il etap, Osiedla Naramowice
(155 mieszkan). Planowany termin zakonczenia
inwestycji w Poznaniu to Il potowa 2008 roku.

Rozpoczeto przygotowanie realizacji kolejnego,
IV etapu, Osiedla Naramowice w Poznaniu
(powierzchnia na sprzedaz wynosi 15.300 mkw.),
zaprojektowanego przez Archikwadrat Sp. z o.0.
z Poznania. Zakonczenie inwestycji planowane jest
na Il potowe 2011 roku.

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

Prace realizacyjne projektu  mieszkaniowego
Kasztanowa Aleja w Poznaniu przy ul. Wojskowe;j
zostaty wstrzymane. Ponowne rozpoczecie reali-
zacji projektu uzaleznione jest od oceny sytuacji
na rynku mieszkaniowym przez Grupe.

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. 1.600 mkw. [l etap]). W zaprojektowanym
przez biuro architektoniczne Arpa Pracownia
Autorska z siedzibg w Poznaniu osiedlu powstanie
ok. 8 mieszkan. Planowany termin zakonczenia
| etapu inwestycji to Il potowa 2011 roku.

Rynek krakowski

Przy ul. Kilinskiego w Krakowie powstanie
2,5-kondygnacyjny obiekt o powierzchni 535 mkw.
(8 mieszkan). Rozpoczecie inwestycji planowane
jest w | potowie 2010 roku. Budynek zaprojekto-
wany zostat przez biuro Oleksy&Polaczek.
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W | potowie 2010 roku Spoétka rozpocznie
takze realizacje inwestycji mieszkaniowe| przy
ul. Korzeniowskiego w Krakowie (Wola Justowska).
Budynek zaprojektowany przez biuro The Blok
posiadat bedzie powierzchnie ok. 2.000 mkw.
(10 mieszkan).

Trwat proces przygotowania realizacji obiektu
mieszkalno-ustugowego, ktéry powstanie na
nieruchomos$ci potozonej w Krakowie przy
ul. Krasickiego (powierzchnia na sprzedaz to
ponad 5.600 mkw. W zaprojektowanym przez
biuro projektowe Studio S — Biuro Architekto-
niczne Szymanowski z Krakowa budynku powstaniq
84 mieszkania. Rozpoczecie inwestycji plano-
wane jest w | potowie 2010r., za$ zakonczenie na
[l potowe 2011 roku.

Na posiadanej nieruchomosci o potozonej
w Krakowie przy ul. Tynieckiej Spotka planuije reali-
zacje budynkéw mieszkalnych. Powierzchnia na
sprzedaz wyniesie ok. 5.900 mkw. (55 mieszkan).
Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest na
[l potowe 2010r., za$ zakoAczenia | potowe 2012 r.

Na posiadanej nieruchomosci  potozonej
w Krakowie przy ul. Bronowickiej Spétka planuije
realizacje budynku mieszkalnego o powierzchni
na sprzedaz ok. 3.400 mkw. W zaprojekto-
wanym przez biuro projektowe Studio S Michat
Szymanowski z Krakowa obiekcie powstanie
ok. 45 mieszkan. Rozpoczecie inwestycji plano-
wane jest w Il potowie 2010 r., za$ zakonczenie
w |l potowie 2011 r.

Rynek kielecki

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. 200.000 mkw. powierzchnia catkowitej dziatek
na sprzedaz. Spétka planuje sprzedaz dziatek wraz
z projektami doméw. Planowany termin zakon-
czenia realizacji inwestycji to |l potowa 2010 r.

Kontynuowano sprzedaz dziatek wchodzgcych
w sktad osiedla doméw jednorodzinnych
(Bilcza 1), zaprojektowanego przez biuro projek-
towe Konsorcjum Pisarczyk & Tracz Architekci
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z Kielc, znajdujgcych sie w Bilczy k. Kielc. Oferta
obejmuje sprzedaz uzbrojonych dziatek z gotowymi
projektami doméw. Powierzchnia catkowita dziatek
na sprzedaz to ok. 130.000 mkw. Planowany
termin zakonczenia inwestycji to Il potowa 2008 r.

Rynek tédzki

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. 51.000 mkw. (800 mieszkan). Planowany
termin rozpoczecia inwestycji to | potowa 2010r.,
za$ zakonczenia Il potowa 2015 roku.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgca sie
w todzi przy ul. Wodnej Spétka planuje
zrealizowa¢ budynki  mieszkalne obejmujqgce
320 mieszkan (ok. 20.000 mkw. powierzchni na
sprzedaz). Rozpoczecie realizacji inwestycji plano-
wane jest na | potowe 2011 roku, za$ zakonczenia
[l potowa 2015 roku.

Rynek wroctawski

We Wroctawiu na nieruchomosci o powierzchni
7,4 tys. mkw. potozonej przy ul. Jednosci Narodowej
Spétka zamierza zrealizowaé projekt mieszkaniowy.
Nieruchomo$¢ posiada wydang decyzje o warunkach
zabudowy, umozliwiajgcq realizacje wielorodzinnego
budynku mieszkalnego. Echo Investment zamierza
zrealizowa¢ projekt, w ktérym znajdzie sie ok. 200
mieszkan o tqcznej powierzchni ok. 14.000 mkw.
Prace projektowe rozpoczng sie jeszcze w 2008 rokuy,
a poczqgtek realizacji planowany jest na 2010 rok.

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgcej sie we
Wroctawiu przy ul. Grota Roweckiego, o powierzchni
ok. 3 ha, planowana jest realizacja projektu
mieszkaniowego o powierzchni uzytkowej ok. 20 tys.
mkw., z czego blisko 19 tys. mkw. zostanie prze-
znaczone na mieszkania (ponad 300 mieszkan), a
ok. 1 tys. mkw. na powierzchnie ustugowe. Plano-
wany termin rozpoczecia realizacji to |l potowa
2010 roku, za$ zakonczenia |l potowa 2015 roku.
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RYNEK ZAGRANICZNY

W zwigzku z ograniczeniem ryzyka prowadzonej
dziatalnosci, Spoétka zmierza do geograficznego
zréznicowania obszaréw dziatalnosci rozpoczy-
najqc realizacje inwestycji poza granicami Polski.
Inwestycje na rynkach zagranicznych dotyczy¢ maijg
przede wszystkim projektow komercyjnych w regio-
nie Europy Srodkowo-Wschodniej. W ramach
dziatalnosci poza granicami kraju Spétka planuje
wspotpracowad z lokalnymi partnerami.

WEGRY

Segment centréw handlowych i handlowo-ro-
zrywkowych

Na posiadanej nieruchomosci znajdujgce;j sie w XIV
Dzielnicy Budapesztu — Zuglo (powierzchnia ok.
6,84 ha) powstanie nowoczesny wielofunkcyjny
projekt handlowo-rozrywkowo-biurowy MUNDO.
Budynek centrum zaprojektowany zostat przez biuro
architektoniczne Mofo Architekci Sp. z 0.0. zKrakowa.
Uzyskano wstepne pozwolenie na budowe centrum.
Powierzchnia wynajmowana centrum handlowo-ro-
zrywkowego wyniesie ok. 65.000 mkw. Planowany
termin rozpoczecia realizacji inwestycji to | potowa
2009 roku, za$ zakonczenia Il potowa 2010 roku.
Segment projektéw biurowych

W przygotowaniu znajduie sie realizacja parku biuro-
wego wchodzgcego w sktad budapesztanskiego
projektu MUNDO. Powierzchnia wynajmowana
wyniesie ok. 30.000 mkw. Park zaprojektowany
zostat przez biuro architektoniczne Mofo Architekci
Sp. z 0.0. z Krakowa. W planach znajduije sie uloko-
wanie w kompleksie urzedu burmistrzowskiego
dzielnicy Zuglo. Uzyskano wstepne pozwolenie na
budowe kompleksu biurowego. Planowany termin
rozpoczecia realizacji to | potowa 2009 r., zas$
zakonczenia inwestycji to Il potowa 2011 r.

RUMUNIA

Segment centréw handlowych i handlowo-ro-
zrywkowych

Na posiadanym gruncie w miescie Brasov przy
ul. Stadionului w Rumuni Grupa Kapitatowa Echo
planuje realizacje nowoczesnego centrum handlo-
wo-rozrywkowego o powierzchni wynajmowane;j
okoto 53.000 mkw. Przygotowana koncepcja
zagospodarowania terenu zostata zaakceptowana
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przez wiadze miasta. Decyzja oznacza zgode dla
planéw budowy nowoczesnego centrum handlowo-
rozrywkowego KORONA. Jednoczesénie ztozono
wniosek o pozwolenie na budowe planowanego
obiektu. Projekt centrum handlowo-rozrywkowego
KORONA zostat opracowany przez biuro projek-
towe IMB Asymetria z Polski wraz z rumunskim
biurem architektonicznym Dico si Tiganas. Komer-
cjalizacja projektu zostanie przeprowadzona przez
specjalistow spoétki Echo w scistej wspotpracy
z rumunskim przedstawicielstwem agencji Jones
Lang LaSalle. Planowany termin rozpoczecia inwe-
stycji to | potowa 2009 roku, za$ zakonczenia
Il potowa 2010 roku.
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Skonsolidowany bilans wys. rN)

Consolidated Balance Sheet (in thous. PLN)

ASSETS
stan na koniec I11 kwartatu 30.09.2007 at the end of the 3¢ quarter
1. Aktywa trwate Fixed assets

1.1. Wartosci niematerialne i prawne 445 Intangible assets
1.2. Wartoé¢ firmy jednostek podporzgdkowanych Goodwill of subsidiaries
1.3. Rzeczowe aktywa trwate 410 831 Tangible fixed assefs
1.4. Naleznosci dugoterminowe 5 Long-term receivables
1.5. Nieruchomosci inwestycyjne 1910 440 Investment real estate
1.6. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 10990 Investments in affiliated entities
1.7. Udzielone pozyczki 4734 Granted loans
1.8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 19 397 Deferred income tax assefs
2 356 842
2. Aktywa obrotowe Current assets
2.1. Zapasy 393 346 [nventories
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1303 Tox receivables
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw 33175 Other tax receivables
2.4 Naleznosci handlowe i pozostate 47710 Trade receivables, other receivables
2.5. Udzielone pozyczki 10 868 Granted loans
2.6. Pochodne instrumenty finansowe Derivative financial instruments
2.7. Krdtkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2216 Short-ferm interperiod seftlements
2.6. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 615496 Cash and other cash assets
1104114
Aktywa razem 3460 956 Total assets
stan na koniec I11 kwartaty 30.09.2007 at the end of the 3 quarter
Pozycje pozahilansowe (w tys. PLN) 0ff-balance items (in thousands PLN)
1. Naleznoci pozabilansowe Off-balance receivables
2. Lobowigzania pozabilansowe 22423 23397 0ff-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 |11 kwartatu 30.09.2008 30.09.2007 at the end of the 3¢ quarter
1. Kapitat wtasny Equity
1.1. Kapitat whasny przypisany akcjonariuszom Shareholders” equity
jednostki dominujqcej 1584729 1466896 of parent company’s shareholders.
1.1.1. Kapitat zakfadowy 21000 21000 Share capital
1.1.2. Kapitat zapasowy 1574 520 985994 Reserve capital
1.1.3. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych (77701) 191 325 Retainted result from previous years
1.1.4. Zysk (strata) netto roku obrotowego 74274 268 584 Net profit (loss) for the financial year
1.1.5. Roznice kursowe z przeliczenia (7364) 7 Foreign exchange gains/profits
1.2. Kapitaty mniejszosci (8) 85 Minority capital
1584 721 1466 981
2. Iobowigzania dfugoterminowe Long-term lihilities
2.1. Kredyty i pozyczki 1384081 1245 663 Loans and credits
2.2. Otrzymane kaucje 33188 35800 Received deposits
2.3. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 263041 222213 Provision for deferred income tax
1680310 1503 676
3. Lobowigzania krétkoterminowe Short-term libilities
3.1. Kredyty i pozyczki 140 365 85126 Loans and credits
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 5559 Derivative financial instruments
3.3. Iobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1726 3473 Taxes
3.4. Iobowigzania z tytuty pozostatych podatkéw 6700 7 600 Other faxes
3.5. Iobowigzania handlowe i pozostate 49 370 159731 Trade liabilities, other liabilities
3.6. Otrzymane zaliczki 191003 195204 Received installments
3.7. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 17 357 24 475 Short-term interim seftlements
3.8. Rezerwy na zobowigzania 9909 14 690 Reserves for liabilities
421 989 490 299
Pasywa razem 3687020 3460 956 Total liahilities and equity
stan na koniec |11 kwartatu 30.09.2008 30.09.2007 at the end of the 3¢ quarter
Wartos¢ ksiggowa (w tys. PLN) 1584729 1466896 Book value (in thousands PLN)
Liczba akgji (w tys. sztuk) 420000 420000 Number of shares (in thousands pcs)
Wartos¢ ksiggowa na jedng akeje (w PLN) 3,77 3,49 Diluted book value per share (PLN)
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat wis. pN)

Consolidated Income Statement (in thous. PLN)

3 kwartaty

od 01.01.2007

do 30.09.2007
Przychody operacyjne 278 697 Operating income
Koszty operacyjne (147183) Operating expenses
Iysk (strata) brutto ze sprzedazy 131514 Gross profit (loss) on sales
Lysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosc 29006 Profit (loss) on real estate sales
Aktualizacja wartosci nieruchomosci 221 660 Real estate revaluation
Koszty sprzedazy (15738) Selling expenses
Koszty ogdlnego zarzqdu (27165) Administration expenses
Pozostate przychody i koszty operacyjne 4140 Other operating income (expenses)
Iysk przed opodatkowaniem Profit before tax
i uwzglednieniem przychoddw / kosztéw finansowych 343 417 and financial income /expenses
Przychody finansowe 18953 Financial income
Koszty finansowe (52762) Financial expenses
Tysk (strata) z tytutu réznic kursowych 18785 Foreign exchange gains (losses)
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (73) Subsidiaries” share in profit
Lysk (strata) brutto 328 320 Pre-tax profit (loss)
Podatek dochodowy (59 672) Income tax
Iysk (strata) netto 268 684 Net profit (loss)
Tysk (strata) przypadajacy akejonariuszom jednostki dominujgeej 268 584 Profit (loss) attributable to the parent company’s shareholders
Iysk (strata) przypadajgcy mniejszosc 64 Profit (loss) of minority
Lysk (strata) przypadaijqcy akejonariuszom jednostki dominujcej (Annualized) profit (loss) attributable to the parent company’s
(zanualizowany) 307 168 shareholders
Srednia wazona liczba akeji zwyklych Average weighted number of ordinary shares
(wtys. sztuk) 420 000 (in thousands pcs.)
Zysk (strata) na jedng akejg zwykfg (w PLN) 0,73 Profit (loss) per ordinary share (PLN)

39 quarter

1 Jan. 2007
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych (s pN)

Consolidated Cash Flow Statement (in thous. PLN)

3 kwartaty

0d 01.01.2007

do 30.09.2007
A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci Cash flow from operating activity
operacyjnej — metoda posrednia — indirect method
I. Iysk (strata) netto 268 648 Net profit (loss)
I. Korekty razem Total adjustments
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek 10 Share in net (profit) loss
stowarzyszonych of associates
2. Amortyzacja $rodkdw trwatych 2928 Depreciation of fixed assets
3. Aktualizacja wartosci firmy 73 Revaluation of goodwill
4. (Iyski) straty z tytutu r6znic kursowych (23 446) Exchange (gains) losses
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 34280 Interest and share in profit (dividends)
6. (Zysk) strata z tytut dziatalnosci inwestycyjnej (238 484) (Profit) loss from investing activities
7. Imiana stanu rezerw 52286 Change in provisions
8. Imiana stanu zapasow (127 966) Change in inventories
9. Imiana stanu naleznoci (11°307) Change in receivables
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, 97 395 Change in short-term liabilities,
z wyjotkiem pozyczek i kredytow excluding loans and credits
11. Imiana sfanu rozliczen migdzyokresowych 11616 Change in accruals
12. Inne korekty 19 Other adjustments

(202 596)
[11. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci 66 052 Net cash from operating
operacyjnej (1+/-11) activity (I+/-11)

39 quarter

1 Jan. 2007

to 30 Sep. 2007
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Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych, cd. ws. N

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

3 kwartaly 3 kwartaty
0d 01.01.2008 od 01.01.2007
do 30.09.2008 do 30.09.2007

B. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci

Cash flows from investing

inwestycyjnej activities
. Wptywy Revenues
1. Ibycie wartoéci niematerialnych i prawnych 915 210 550 sale of infangible assefs and

oraz rzeczowych aktywéw trwatych

tangible fixed assefs

2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci - 45194 sale of investments in real estate and
niematerialne i prawne intangible assets
3. I akrywow finansowych 143 448 101 612 Related to financial assefs
4. Inne wptywy inwestycyine 214 Other investment revenues
144 577 357 356
Il Wydatki Expenditure
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych (87552) (68 497) Purchase of infangible assefs
oraz rzeczowych aktywow trwatych and fangible fied assets
2. Inwestycje w nieruchomodci oraz wartosci (18 322) (218751) Investments in real esfate
niematerialne i prawne and intangible assets
3. Na aktywa finansowe (146 813) (98063) Related to financial assets
4. Inne wydatki inwestycyjne (2379) (318) Other investment expenditure
(255 066) (385 629)
[11. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci (110 489) (28 273) Net cash from investing
inwestycyjnej (I-11) activities (I-11)
3 quarter 39 quarter
1 Jan. 2008 1 Jan. 2007

to 30 Sep. 2008 to 30 Sep. 2007




Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych, cd. ws. N

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

3 kwartaty
od 01.01.2007
do 30.09.2007
Cash flows
(. Przeptywy $rodkdw pienigznych from financing activities
7 dziatalnosci finansowe
. Wplywy Revenues
1. Wphywy netto z emisji akeji (wydania udziatéw) Net revenues from issuance (release) of shares
i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat and other capital instruments and additional
do kapitatu payments fo capifal
2. Kredyty i pozyczki 230499 Loans and credits
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 346 405 Issuance of debt securities
4. Inne wptywy finansowe - Other financial revenues
576 904
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. Inne, niz wyptaty na rzecz whascicieli, Expenditure from profit distribution other
wydatki z tytutu podziatu zysku than payments to shareholders
4. Sptaty kredytow i pozyczek (130987) Repayment of loans and credits
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (110 000) Redemption of debt securities
6. I tytutu innych zobowigzan finansowych Related to other financial liabilities
7. Ptatnos¢ zobowiqzan z tytuty Repayment of liabilities
umdw leasingu finansowego under finance lease agreements
8. Odsetki (53003) Interest
9. Inne wydatki finansowe - Other financial expenditure
(293 990)
[11. Przeptywy pienigzne netto 282914 Net cash from financing
z dziatalnosci finansowej (1-11) activities (I-11)
D. Przeptywy pienigzne netto, razem 320 693 Net cash flows total
(AINT+/-B.HT+/-C.1H) (AN /- BN +/- CII)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienigznych, w tym: 318 490 Balance change in cash, including
— zmiana stanu $rodkéw pienigznych (2203) Change in cash balance due
7 tytutu réznic kursowych to foreign exchange differences
F. Srodki pienigzne na 297 006 Cash and cash equivalents
poczqtek okresu at the beginning of the period
6. Srodki pieniezne 615496 Cash and cash equivalents
na koniec okresu (F4/-D), w tym: af the end of the period (F+/-D), including:
— 0 ograniczongj mozliwosci dysponowania with limited disposability
39 quarter
1 Jan. 2007

to 30 Sep. 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 3 kwartaty (rok biezqcy)
0d 01.01.2008 do 30.09.2008
For 3 quarters (current year)
from 01.01.2008 to0 30.09.2008
Stan na poczatek okresu, 21000 985994 510 825 (3744) 1514075 19 151409
po uzgodnieniu do danych
pordwnywalnych
As at the beginning of the period after
reconciliation to comparable data
Podziat wyniku z lat ubiegtych 588526 (588 526)
Distribution of profit (loss) from previous
years
Imiany w udziatach mniejszosciowych 17 (17)
(hanges in minority shares
Iysk (strata) netto danego okresu 74274 (3 620) 70 654 ) 70 644
Net profit (loss) for the period
Stan na koniec okresu 21000 1574520 (77701) 74 274 (7 364) 1584729 (8) 158472
As at the end of the period
Share capital Reserve  Retained profit  Profit (loss) for Foreign  Equity aftributed Minority ~ Total equity
capifal (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  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 3 kwartaty (rok poprzedni)
0d 01.01.2007 do 30.09.2007
For 3 quarters (last year)
from 01.01.2007 t0 30.09.2007
Stan na poczgtek okresu, 21000 538319 639 000 2 1198 321 211198 342
po uzgodnieniu do danych
pordwnywalnych
As at the beginning of the period after
reconciliation to comparable data
Podziat wyniku z lat ubiegtych 447675 (447 675)
Distribution of profit (loss) from previous
years
Imiany w udziatach mniejszosciowych
Changes in minority shares
Iysk (strata) netto danego okresu 268 584 9 268 575 64 268 639
Net profit (loss) for the period
Stan na koniec okresu 21000 985994 191 325 268 584 7 1466896 85 1466981
As at the end of the period
Share capital Reserve  Retained profit  Profit (loss) for Foreign  Equity attributed 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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