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Szanowni Pafstwo,

Z przyjemnoscig przekazuje raport finansowy Echo Investment za trzeci kwartat
2017 r. Wypracowalismy w tym okresie 50 min zt zysku netto. Ztozyty sie na to
takie czynniki, jak przekazanie kluczy do 238 mieszkan, dodatnia rewaluacja pro-
jektéw w budowie oraz wzrost ceny sprzedazy Q22 w tacznej wysokosci 59 min zt,
dywidenda z EPP, a takze wynagrodzenie za rozbudowe Outlet Parku w Szczecinie.

Sytuacja finansowa grupy Echo Investment jest bardzo stabilna. Na przetomie trze-
ciego i czwartego kwartatu zakonczylismy Il Program Emisji Obligacji Publicznych,
w ktorym w 2017 r. sprzedalismy inwestorom indywidualnym obligacje o tacznej
wartosci 300 min zt. Elastycznos¢ takiego finansowania oraz duzy popyt na obli-
gacje zachecajg nas do korzystania z tego Zrédta w przysztosci.

Druga potowa roku jest dla Spétki okresem wytezonej pracy oraz zniw w sektorze
mieszkaniowym. Rozpoczynamy budowe 10 inwestycji z ponad 1,2 tys. mieszkan,
co znaczaco wptywa na wyniki sprzedazy. W trzecim kwartale nasi sprzedaw-
cy podpisali przedwstepne umowy dotyczace 336 mieszkan. Nasz roczny cel
sprzedazy 1,3 tys. mieszkan jest juz w zasiegu reki. W wyniku za trzeci kwartat
odzwierciedlenie znalazto przekazanie klientom 238 mieszkan. W pazdzierniku ta
liczba wyniosta az 310, co zapowiada bardzo dobrg koncowke roku.

Jesien to najlepszy czas dla centrow handlowych. W trzecim kwartale Echo pod-
pisato umowy na ponad 15,4 tys. mkw. powierzchni handlowej, a zakonczenie
znacznej liczby umow jest zaplanowana na czwarty kwartat. Nasza firma we wrze-
$niu zakonczyta rozbudowe Outlet Parku w Szczecinie, a dwa tygodnie temu
Swietowata zakonczenie rozbudowy centrum handlowego Galaxy, rowniez w sto-
licy Zachodniego Pomorza. Obydwa projekty byty realizowane na zlecenie EPP
i zostaty w petni wynajete. Dziat wynajmu jest teraz skoncentrowany na katowic-
kim Libero i warszawskiej Galerii Mtociny. Libero jest obecnie w 80% wynajete,
natomiast Galeria Mtociny - w 64%. O ich swietnym postrzeganiu moze rowniez
Swiadczy¢ fakt, ze w ostatnich tygodniach obie inwestycje otrzymaty kredyty od
renomowanych instytucji finansowych.

Rozpoczelismy budowe pierwszego biurowca przy ul. Beethovena w Warszawie.
Bedzie to kolejny wielofunkcyjny projekt w naszym portfelu. Zauwazamy bardzo
dobre sygnaty z rynku biurowego zaréwno w Warszawie, jak i w miastach regional-
nych. Pomiedzy lipcem a wrzes$niem nasz dziat najmu podpisat umowy dotyczace
blisko 19 tys. mkw. powierzchni biurowej. Widzac wysokie zapotrzebowanie ze
strony najemcow, zespoty budowlane przygotowuja sie do rozpoczecia kolejnych
siedmiu projektéw w 2018 r.

Myslac o dalszej przysztosci, kontynuujemy zakupy gruntéw. Od poczatku roku
zabezpieczylismy dziatki pod ponad 120 tys. mkw. mieszkan oraz 240 tys. mkw.
biur, w Srednich cenach podobnych do cen zaptaconych za dziatki, ktore juz mamy
w swoim portfelu. Wsréd nowych zakupdw, m.in. w todzi, Krakowie i Wroctawiu,
sg duze tereny w Swietnych lokalizacjach, na ktérych chcemy poprowadzi¢ mia-
stotworcze i wielofunkcyjne projekty na skale budowanych juz Browardw War-
szawskich. Mamy doswiadczenia i kompetencje z réznych sektoréw rynku, a takie
projekty pozwalaja nam osiggac lepsza cene gruntu, optymalnie uzywac zasobow
oraz uzyskac efekt skali.

Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017
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Jesien to najlepszy czas dla centrow
handlowych. W trzecim kwartale Echo
podpisato umowy na ponad 15,4+ tys. mkw.
powierzchni handlowej, a zakoficzenie znacznej
liczby umow jest zaplanowana na czwarty

kwartat. Nasza firma we wrzesniu zakoiczyta
rozbudowe Outlet Parku w Szczecinie, a dwa
tygodnie temu Swietowata zakofczenie
rozbudowy centrum handlowego Galaxy,
rowniez w stolicy Zachodniego Pomorza.

Na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu zaszty réwniez pewne zmiany
w strukturze naszego akcjonariatu. Wspdlnie z gtdwnym akcjonariuszem prze-
prowadzilismy proces, ktdrego efektem jest wsparcie ptynnosci akcji na gietdzie
oraz zdywersyfikowanie bazy akcjonariuszy. Konsorcjum PIMCO-Oaktree-Griffin
pozostaje naszym gtéwnym wtascicielem z blisko 56% kapitatu, ale jego stra-
tegiczny krok pozwolit wprowadzi¢ do struktury wtascicielskiej wiecej instytucji
finansowych.

Zapraszam do lektury

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

— Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017



ECHO

investment

Podstawowe informacje o spotce
Echo Investment S.A i jej Grupie Kapitatowej

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci grupy
kapitatowej Echo Investment jest budowa,
wynajem i sprzedaz nieruchomosci handlo-
wych i biurowych, budowa i sprzedaz inwe-
stycji mieszkaniowych, a takze obrét nieru-
chomosciami. Grupa prowadzi dziatalnos¢
gospodarcza w Polsce.

Spotka-matka grupy - Echo Investment S.A.
z siedziba w Kielcach, przy al. Solidarnosci

36 - zostata zarejestrowana w Kielcach 23
lipca 1992 r. i jest spotka akcyjna wpisang do
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000007025 przez Sad Rejonowy w Kielcach
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Akcje Echo Investment S.A. od 5 marca 1996
r. s notowane na Gietdzie Papieréw War-
tosciowych w Warszawie, branza wg rynku

regulowanego - WIG-Nieruchomosci (wcze-
Sniej WIG-Deweloperzy). Czas trwania Spoftki
jest nieograniczony.

Na 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Echo Invest-
ment zatrudniata 426 0sob (362 etatéw oraz
64 na umowy cywilno-prawne). Na 30 wrze-
$nia 2016 r. Grupa zatrudniata 336 0séb (287
etatow oraz 49 na umowe cywilno-prawna).

Mikotaj Martynuska oraz Waldemar Olbryk
10 pazdziernika 2017 r. zostali powotani
przez Rade Nadzorczg na cztonkéw zarzadu
na okres wspdlnej kadencji zarzadu.

Mikotaj Martynuska pracuje w Echo Invest-
ment od 2016 r. Na stanowisku dyrektora
zarzadzajacego byt odpowiedzialny za zakupy
dziatek, procedury planistyczne, wspdtprace
z miastami przy planach zagospodarowania
przestrzennego, procedury administracyjne,
a takze sprzedaz projektéw i aktywow spoza
gtownej dziatalnosci spotki. Zespodt Mikotaja
od 2016 r. kupit dla Spotki dziatki oraz projek-
ty o potencjale ok. 600 tys. mkw. powierzchni
biurowej, handlowe] i mieszkaniowej. Wcze-

Sniej, przez ponad 10 lat, Mikotaj Martynuska
pracowat w CBRE Polska na stanowiskach
kierowniczych, nadzorujac strategie konsul-
tingowa dla deweloperéw. Do 2006 r. pra-
cowat m.in. dla CBRE Hiszpania, Dragados
i Buma System.

Jest absolwentem University of Reading
oraz Uniwersytetu Ekonomicznego w Krako-
wie, a takze cztonkiem Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) ze specjalizacjg
,planowanie i rozwéj’”.

Waldemar Olbryk jako cztonek zarzadu jest
odpowiedzialny za rozwdj sektora miesz-
kaniowego. Do Echo Investment dotaczyt

w sierpniu 2017 r., a wczesniej pracowat dla
spotek z grupy Skanska, w tym - miedzy in-
nymi - jako dyrektor zarzadzajacy ds. rozwoju
biznesu, kierownik zespotéw odpowiedzial-
nych za nowe biznesy, takie jak partnerstwo
publiczno-prywatne czy ustugi wspdélne. Do
2008 r. pracowat dla Philips Polska, Apsys
Polska i BP.

Jest absolwentem Uniwersytetu tédzkiego
na kierunku Miedzynarodowe Stosunki Go-
spodarcze, skonczyt rowniez studia MBA na
Uniwersytecie todzkim / University of Ma-
ryland.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ak-
cjonariuszy Echo Investment S.A. z 16
pazdziernika 2017 r. powotato Marka E.
Abramsona na cztonka rady nadzorczej.
Mark Abramson spetnia kryteria niezalez-
nosci okreslone w Ustawie z dnia 11 maja
2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym.

Mark Abramson od 2005 r. jest dyrekto-
rem wykonawczym HIRES GmbH, spotki
zaleznej Heitman LLC. Kieruje i nadzoruje

Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017

dziatalnoscia inwestycyjna spétki na rynku
papierow wartosciowych w Europie. W la-
tach 1994-2005 byt starszym dyrektorem
wykonawczym w Bear Stearns & Co., Inc.
w Nowym Jorku oraz Sao Paulo. Pracowat
na rynku public equity i zajmowat sie m.in.
analizg spotek z wielu branz w réznych re-
jonach geograficznych, w tym w Stanach
Zjednoczonych, Europie, Ameryce tacin-
skiej, obszarze Azji i Pacyfiku i innych cze-
$ciach swiata.

Jest absolwentem Uniwersytetu Johnsa
Hopkinsa, gdzie uzyskat tytut zawodowy
licencjata (B.A.) na kierunku Ekonomia
polityczna (1990), a takze The American
University w Waszyngtonie, gdzie zdobyt
tytut zawodowy magistra na kierunku Teo-
ria ekonomii pienieznej (1991). W 1994 r.
otrzymat stopien naukowy doktora (PhD
ABD) na kierunku Miedzynarodowa poli-
tyka publiczna na University of Maryland,
College Park.
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ZARZAD
ECHO INVESTMENT S.A.
Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak
Prezes Wiceprezes ds. finansowych Wiceprezes
Artur Langner Marcin Materny Mikotaj Martynuska
Wiceprezes Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

_— Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017



Karim Khairallah
Przewodniczacy

Maciej Dyjas
Cztonek Rady Nadzorczej

Nebil Senman
Cztonek Rady Nadzorczej

_— Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017
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RADA NADZORCZA

ECHO INVESTMENT S.A.

Laurent Luccioni
Wiceprzewodniczacy

Stefan Kawalec
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej

Sebastian Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej

Mark Abramson
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej

Przemystaw Krych
Cztonek Rady Nadzorczej
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Po wdrozeniu przez Rade Nadzorcza odpowiedniej procedury potwierdzita,
ze Mark E. Abramson oraz Stefan Kawalec sa niezaleznymi cztonkami rady nadzorczej.

Sktad Komitetu Audytu na 30.09.2017 r.:

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu
Maciej Dyjas - Cztonek Komitetu Audytu

Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Uchwata Rady Nadzorczej z 19 pazdziernika 2017 r. wprowadzita zmiany w sktadzie Komitetu
Audytu, ktorego sktad od tego dnia stanowia:

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu

Mark Abramson - Cztonek Komitetu Audytu

Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Wiekszos¢ w Komitecie Audytu stanowia niezalezni cztonkowie Rady Nadzorczej. W ten spo-
sob Spdétka spetnita wymagania stawiane przez Ustawe o biegtych rewidentach, firmach audy-
torskich i nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 r., a jednoczes$nie kolejny punkt wskazany
w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016".

Interim financial report of the Echo Investment Group - Q3 2017
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Strategia Grupy Echo Investment

Zarzad Echo Investment w porozumieniu
z Rada Nadzorcza przygotowat w 2016 r.
nowe kierunki strategiczne, zwane ,strategia
rentownego wzrostu”. Zgodnie z nimi, Echo
Investment bedzie szybciej obracac¢ kapi-
tatem, a w zwiazku z tym wypracowywac

wyzsze stopy zwrotu. Spodtka chee dzieli¢ sie
z akcjonariuszami wypracowanym zyskiem
w postaci regularnie wyptacanych dywidend.
Dziatalnos¢ Echo Investment bedzie sie opie-
ra¢ na nastepujacych filarach:

POLSKA

To najsilniejszy kraj oraz rynek nieruchomo-
$ci w Europie Srodkowo-Wschodniej. Echo
Investment, jako podmiot dziatajacy tu od
ponad dwoéch dekad, zna doskonale jego
potencjat, realia i zasady funkcjonowania.
Dlatego skupi sie na realizowaniu projektow
w siedmiu najwazniejszych miastach kraju,
ktore sg jednoczesnie najbardziej atrakcyjny-
mi i ptynnymi rynkami nieruchomosci: War-
szawie, Trojmiescie, Wroctawiu, Poznaniu,
Katowicach, Krakowie i todzi.

POZYCJA LIDERA

Echo Investment jest jedng z najwiekszych,
pod wzgledem liczby i powierzchni reali-
zowanych projektow, firm deweloperskich
dziatajacych w Polsce. Spotka jest aktywna
w trzech sektorach nieruchomosci: biuro-
wym, handlowym i mieszkaniowym. Zgod-
nie ze strategia rentownego wzrostu, Echo
Investment bedzie nalezato do czotowki
deweloperéw w kazdym z tych sektoréow. To
przyniesie optymalne wykorzystanie zasobdw
oraz da odpowiednio duza skale dziatalnosci.

WSPOEPRACA Z GEOWNYM AKCJONARIUSZEM

Strategia Echo Investment zaktada wspotprace
z gtdwnym akcjonariuszem na rynkowych zasa-
dach. Podmioty skupione wokét grupy PIMCO-
-Oaktree-Griffin moga zleca¢ Echo Investment
ustugi deweloperskie, konsultingowe i inne.
Moga by¢ réowniez wspdtinwestorami w pro-
jektach deweloperskich czy tez potencjalnymi
kupujacymi nowo wybudowane inwestycje

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

handlowe, biurowe lub mieszkaniowe. Dziatal-
nosc¢ deweloperska Echo Investment jest w tej
grupie komplementarna wobec dziatalnosci in-
nych podmiotéw. Nalezy podkreslic, ze istotne
umowy pomiedzy Echo Investment a podmio-
tami powiazanymi z gtéwnym akcjonariuszem
oraz grupa Griffin Real Estate, sg dyskutowane
i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

Przyjety model biznesowy zaktada skupienie
sie na dziatalnosci deweloperskiej, na ktorg
sktadaja sie takie czynnosci, jak zakup dziatki
(nieruchomosci), budowa, wynajem i sprze-
daz gotowych projektéw w maksymalnie
krotkim czasie.

Echo Investment nie bedzie dtugotermi-
nowo wtascicielem i zarzadcg wybudowa-
nych inwestycji komercyjnych, a przychody
z czynszow beda stanowity niewielkg czes¢
przychodéw ogotem.

DUZE PROJEKTY

Ambicja Echo Investment jest realizowanie
duzych, wielofunkcyjnych i miastotwdrczych
projektow. Spdétka zamierza tworzy¢ miejsce
funkcjonowania dla mieszkancow aglomeracji -
wygodne do pracy, mieszkania, rozrywki i zaspo-
kajania wszystkich potrzeb. Projekty realizowane
przez Echo Investment maja promowac miejski
styl zycia i przyciagac ludzi przez caty dzien.

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Model biznesowy

BUDOWA WYNAJEM
POZWOLENIA,
PROJEKT SPRZEDAZ
ARCHITEKTONICZNY
ZAKUP DZIALEK GOTOWKA
DYWIDENDA

Grupa Echo Investment jest organizatorem
catego procesu inwestycyjnego projektu nie-
ruchomosciowego, od zakupu nieruchomosci,
przez uzyskiwanie decyzji administracyjnych,
organizacje finansowania, nadzoér nad reali-
zacja, az do oddania obiektu do uzytku i jego
sprzedazy. Czynnosci te wykonuje w wiek-
szosci przypadkdw poprzez zalezne od siebie
spotki celowe.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Investment

dzieli sie na nastepujace segmenty:

1) budowa, wynajem i sprzedaz biurowcéw,

2) budowa, wynajem i sprzedaz centréw han-
dlowych,

3) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

4) Swiadczenie ustug (generalny wykonawca,
inwestor zastepczy, wynajem, konsulting
i inne).

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Struktura witasnosciowa Echo
Investment S.A. i opis akcji

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU AKCYJNEGO NA

30.09.2017 R.

14,57%

9,99%

9,45%,

65,99%

OPIS AKCJI

Kapitat zaktadowy Echo Investment S.A. dzieli sie na 412
690 582 akgji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D, E
i F. Zadna z akcji nie posiada ograniczonych praw. Kapitat
zaktadowy Spotki, czyli wartos¢ nominalna wszystkich ak-
cji, wynosi 20 635 zt i zostat optacony gotowka. Wartos¢
nominalna jednej akcji to 0,05 zt.

Liczba akcji jest réwna liczbie gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy.

Papiery wartosciowe wyemitowane przez Echo Invest-
ment S.A. nie daja specjalnych uprawniert kontrolnych
ich posiadaczom.

Spdétka Echo Investment S.A. nie posiada informa-
cji o ograniczeniach w wykonywaniu prawa gtosu, ani
W przenoszeniu praw witasnosci przez posiadaczy jej pa-

pieréw wartosciowych.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

Liczba akgji:
272 375784 - - Lisala
39 000 000 - - Nationale-Nederlanden OFE

41269 000 - @ - Aviva OFE BZ WBK
60045798 - @ - Pozostali akcjonariusze

AKCJONARIAT

Lisala Sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym bez-
posrednio przez spoétke Echo Partners B.V., a posrednio
- przez fundusze Oaktree Capital Management, Pacific
Investment Management Corporation (PIMCO) oraz Grif-
fin Real Estate.

Dane o strukturze akcjonariatu na 30 wrzesnia 2017 r.
wynikaja z informacji o akcjonariuszach posiadajacych,
bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalez-
ne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Echo
Investment S.A. z 29 czerwca 2017 r.

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Zmiany w akcjonariacie spotki

Gtowny akcjonariusz Echo Investment oraz Zarzad Spotki
20 wrzesnia 2017 r. rozpoczeli prace koncepcyjne doty-
czace dywersyfikacji struktury akcjonariatu, zwiekszenia
liczby akcji w wolnym obrocie oraz wsparcia ptynnosci
akcji na gietdzie. Poniewaz Spotka nie potrzebuje dodat-
kowego kapitatu akcyjnego, gtowny akcjonariusz i Zarzad
wskazali, ze proces odbedzie sie w drodze oferty niepod-
legajacej obowigzkowi sporzadzenia dokumentu oferto-
wego skierowanej do inwestordéw instytucjonalnych. Do
jego wsparcia zaangazowane zostaty firmy Kempen &
Co N.V,, Pekao Investment Banking S.A. oraz WOOD &
Company Financial Services, a.s. Spétka Akcyjna, Oddziat
w Polsce. Spétka oraz Lisala sp. z 0.0. zawarty z wymie-
nionymi firmami umowe dotyczacg Oferowania i Plaso-
wania Akgji (Share Offering and Placement Agreement) 17
pazdziernika 2017 r. Umowa zostata zawarta na potrzeby
przeprowadzenia przez gtéwnego akcjonariusza oferty

nie wiecej niz 136 187 891 istniejacych akcji zwyktych
Spotki (blisko 33% wszystkich wyemitowanych akcji Spét-
ki). Liczba ta miata by¢ pomniejszona o liczbe akcji, ktore
zostana sprzedane w tym procesie prezesowi Nicklasowi
Lindbergowi (za kwote nie przewyzszajacg 500 000 EUR
lub jej rdwnowartosci w ztotych polskich) oraz wicepre-
zesowi ds. finansowych Maciejowi Drozdowi (za kwote
nie przewyzszajaca 200 000 EUR lub jej rownowartosci
w ztotych polskich). Ostatecznie 19 pazdziernika 2017
r. gtéwny akcjonariusz poinformowat Spétke, ze posta-
nowit zby¢ 40 800 000 akcji Spotki (ok. 9,9% wszystkich
akcji) po cenie sprzedazy 4,60 zt za akcje. Jednoczesnie
w zwigzku z ofertg postanowit sprzedac Nicklasowi Lin-
dbergowi 460 663 akcji Spotki za tacznag kwote ok. 2,1
min PLN, natomiast Maciejowi Drozdowi - 184 265 akcji
za kwote ok. 848 tys. PLN - tzn. w takiej samej cenie za
jedna akcje.

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU AKCYJNEGO NA DZIEN

PRZEKAZANIA RAPORTU

011% 0.04%

21.44%

10%

55.96%
12,45%

Dane o strukturze akcjonariatu na dzien przekazania ra-
portu wynikaja z informacji o akcjonariuszach posiada-
jacych, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na NWZA

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

Liczba akcji:
230930856 - - Lisala sp. z 0.0.
41269 000 - - Nationale-Nederlanden OFE

38000000 - @ - Aviva OFE BZ WBK
101 845 798 - @ - Pozostali akcjonariusze
460 663 -
184 265 -

- Nicklas Lindberg - prezes zarzadu

- Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

Echo Investment S.A. z 16 pazdziernika 2017 r. oraz za-
wiadomien przestanych do Spoétki przez akcjonariuszy
w dniach 25-30 pazdziernika 2017 r.
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Najwazniejsze zdarzenia w pierwszych

300 mlin PLN

Catkowita wartos¢ uplasowanych
w Ili Il kwartale 2017 r. obligacji
z Il Programu Emisji Obligacji
Publicznych Echo Investment

trzech kwartatach 2017 r.

Ustanowienie programu emisji publicznych obligacji

Zarzad Echo Investment podjat 27 lutego 2017 r. uchwate w sprawie ustanowienia Il Programu Emisji
Obligacji Publicznych o wartosci do 300 min zt, lub réwnowartosci tej kwoty w euro. Komisja Nadzoru
Finansowego (KNF) zatwierdzita Prospekt emisyjny 26 maja 2017 r.

Spotka 8 czerwca 2017 r. rozpoczeta oferte publiczng obligacji serii E w kwocie do 100 miIn zt i juz
pierwszego dnia wartos¢ zapisow dokonanych przez inwestordw przekroczyta wartosc oferty. W zwiazku
z tym Spotka skrécita termin zapiséw oraz je proporcjonalnie zredukowata. Ostatecznie Echo Investment
S.A. przydzielito 862 inwestorom 1 min obligacji, przy sredniej stopie redukcji wynoszacej 60%. Obligacje
zostaty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych (KDPW) 6 lipca 2017 r., 20
lipca 2017 r. zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego przez zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie (GPW), natomiast 28 lipca 2017 r. - wprowadzone do obrotu gietdowego na rynku Catalyst.
Wyemitowane obligacje majg cztery lata zapadalnosci, rentownos¢ szesciomiesiecznego WIBOR powiek-
szonego o0 marze 2,9% oraz potroczne okresy wyptaty odsetek.

Druga transza obligacji publicznych serii F w kwocie do 125 mIn PLN zostata zaoferowana inwestorom 20
wrzesnia 2017 r. Inwestorzy zapisali sie na wiekszg liczbe obligacji niz byto zaoferowane w mniej niz dwa
dni. Obligacje serii F sg niezabezpieczone, maja piec lat zapadalnosci, rentownos¢ szeSciomiesiecznego
WIBOR powiekszonego o marze 2,9% oraz potroczne okresy wyptaty odsetek. Tym razem stopa reduk-
cji wyniosta blisko 70%, a papiery zostaty przydzielone 574 inwestorom. Zarzad GPW 12 paZdziernika
2017 r. dopuscit do obrotu gietdowego na rynku podstawowym obligacje serii F, nastepnie zarzad KDPW
13 pazdziernika 2017 r. zarejestrowat obligacje serii F oraz oznaczyt je kodem PLECHPS00233. Od 17
pazdziernika 2017 r. obligacje te sa notowane na rynku Catalyst w systemie notowan ciggtych pod nazwa
skrécong ,ECH1022",

Trzecia, ostatnia transza obligacji z Il Programu Emisji Obligacji Publicznych, oznaczona jako seria G zostata
zaoferowana inwestorom 4 pazdziernika 2017 r. Wartos¢ serii G wyniosta 75 min z1, przekroczenie liczby
zapisOw nastapito juz pierwszego dnia. Parametry oferty byty takie same, jak dla serii F: obligacje serii G
sg niezabezpieczone, maja pie¢ lat zapadalnosci, rentownos¢ szesciomiesiecznego WIBOR powiekszone-
g0 0 marze 2,9% oraz pdtroczne okresy wyptaty odsetek. Stopa redukcji wyniosta 18%, obligacje zostaty
przydzielone 464 inwestorom. Zarzad KDPW zarejestrowat obligacje serii G 24 paZdziernika 2017 r. oraz
oznaczyt je kodem PLECHPS00241, nastepnie 26 pazdziernika 2017 r. obligacje zostaty dopuszczone do
obrotu w systemie notowan ciagtych przez GPW. Seria G obligacji jest notowana od 3 listopada 2017 .

Zakup udziatéw w projekcie handlowym Galeria Miociny

Spotki z grupy Echo Investment oraz spotki z grupy EPP zawarty 31 maja 2017 r. umowe wspdélnego zakupu
100% udziatow w spdtce Rosehill Investments Sp. z 0.0. bedace]j posrednio wtascicielem projektu handlowo-
-biurowego w trakcie realizacji Galeria Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego w rejonie ul. Zgrupowania AK
,Kampinos”. Sprzedajacymi byty spotki Broomfield Investments, Catfield Investments Sp. z o.0., Powell Real
Estate International B.V., Taberancle Limited, Taberancle Investments Limited oraz Elsoria Trading Limited.
Za inwestycje obydwaj kupujacy zapfacili blisko 104,5 min EUR (z uwzglednieniem przejetych zobowigzan
podmiotu bedacego przedmiotem transakgji). Udziat grupy Echo Investment w transakcji wynosi 30%,
przypadajaca na nig czesc ceny - blisko 12 min EUR, a czes¢ przejetych zobowigzan - blisko 19 min EUR.
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Jednoczesnie z zawarciem umowy przedwstepnej, podmiot z grupy Echo Investment udzielit spdtce celowej
realizujacej Galerie Mtociny pozyczke przeznaczong na sptate zobowigzan wobec generalnego wykonawcy,
w tgcznej kwocie do maksymalnej wysokosci 70 min zt.

Ponadto w ramach transakcji Echo Investment zawarto umowe wspdlnikdw z EPP, regulujgca m.in. zasady
tadu korporacyjnego przejmowanych spdétek, oraz umowe zarzadzania budowa nieruchomosci, w ktorej
Echo Investment otrzymato funkcje zarzadcy budowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

Galeria Mtociny to inwestycja handlowo-biurowa o facznej powierzchni najmu 81 tys. mkw., z czego 75
tys. mkw. to powierzchnia handlowa, rozrywkowa i gastronomiczna. Znajduje sie w sasiedztwie gtow-
nego wezta przesiadkowego pdtnocnej Warszawy, przez ktory codziennie przemieszcza sie srednio 40
000 osdb. Budowa pierwszej fazy projektu rozpoczeta sie w pazdzierniku 2016 r., a jej zakonczenie jest
planowane na drugi kwartat 2019 r. Galeria jest w 56% wynajeta przez m.in. Inditex, Van Graaf, H&M czy
MediaMarktSaturn. Prace na budowie postepuja zgodnie z planem.

Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO
z Griffin Premium RE

Echo Investment oraz jego podmioty zalezne 9 marca 2017 r. podpisaty z podmiotami z grupy Griffin
Premium RE z siedziba w Holandii przedwstepng umowe sprzedazy projektu biurowego West Link we
Wroctawiu. Kupujacy jest spdtka powiazana z Griffin Real Estate.

Warunkami zamkniecia transakcji sa:
1. otrzymanie ostatecznego i bezwarunkowego pozwolenia na uzytkowanie budynku,

2. wynajecie co najmniej 60% powierzchni budynku, zawarcie umowy gwarancji czynszowej na piec lat,
na podstawie ktérej Echo Investment zagwarantuje pokrycie wartosci wynajmu i obstugi odnoszacych
sie do niewynajetych powierzchni, a takze okreséw bezczynszowych, kosztéw wykonczenia i kosztow
zwigzanych z czasowym obnizeniem czynszu,

3. pierwsza oferta publiczna akcji Griffin Premium na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
przyniesie Griffin Premium wptywy netto nie mniejsze niz 28 min EUR do 30 czerwca 2017 r. (warunek
spetniony 19 kwietnia 2017 r.),

4. Kupujacy otrzyma zgode antymonopolowa, jesli taka bedzie wymagana,
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5. Wyrazenie zgody na zawarcie transakcji przez Rade Nadzorcza Echo Investment (zostata wyrazona 14
marca 2017 r.).

Cena sprzedazy projektu zostata ustalona, jako:

- iloraz przychodow operacyjnych netto NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym a nieodlicza-
nymi kosztami operacyjnymi) oraz wartosci 6,873%, ktéry wynosi na dzier zawarcia przedwstepnej
umowy 36,06 min EUR,

- powiekszony o szacowany kapitat obrotowy i Srodki pieniezne,

- oraz pomniejszony o dtug sprzedawanych spotek, bedgcych wtascicielami projektu.

Cena bedzie podlegac standardowym korektom po zamknieciu transakgcji.

Wstepna cena sprzedazy 100% udziatéw w spétkach projektowych wynosi tacznie 18 min EUR (przy
uwzglednieniu okreslonego wczesniej i opisanego wyzej wzoru wyliczenia ceny), a réznice miedzy ustalong
wczesniej wartoscig budynku (36,06 min EUR), a wartoscig udziatéw w spdtkach projektowych, bedzie

stanowic¢ dtug projektowy.

12 czerwca 2017 r. kupujacemu zostata przedstawiona propozycja nabycia obligacji o tacznej wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej wynoszacej 18 min EUR, emitowanych w trybie oferty prywatnej przez pod-
miot kontrolowany przez Echo Investment. Propozycja zostata przyjeta przez kupujacego. Termin wykupu
obligacji West Link przypada na 31 grudnia 2018 r. Wczesnigjszy ich wykup jest mozliwy m.in. w razie
wczesniejszego zawarcia umowy przyrzeczonej. Obligacje West Link sg niezabezpieczone, oprocentowane
wedtug statej stopy procentowej w wysokosci i na warunkach przewidzianych w warunkach emisji. Ich
wykup nastapi poprzez zaptate kwoty rownej wartosci nominalnej obligacji wraz z naliczonymi odsetkami,
przy czym wartos¢ nominalna zostanie potrgcona w cenie nabycia 100% udziatéw w spétkach projektowych
bedacych wtascicielami projektu West Link. W zamian za objecie obligacji West Link i dokonanie ptatnosci
18 min EUR przez Griffin Premium RE, spotki z grupy Echo Investment udzielity kupujacemu nieodwotanych
petnomocnictw uprawniajgcych do zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy spotek bedacych wtascicielami
projektu West Link. Kupujacy bedzie uprawniony do skorzystania z petnomocnictw w przypadku:

1. niezawarcia, pomimo wezwania, Umowy przyrzeczonej; oraz

2. wystgpienia jednego z przypadkdéw naruszenia zawartego w dokumentacji dotyczacej Obligacji
West Link.

Jednoczesnie z przedwstepng umowa zakupu biurowca West Link, grupa Griffin Premium RE zawarta
z Echo Investment umowe inwestycyjng dotyczaca prawa ztozenia pierwszej oferty (Right of First Offer,
ROFO) na nabycie projektow biurowych realizowanych w Warszawie, tj. projektu Beethovena etap | i |l
oraz Browary Warszawskie etap J. Griffin Premium RE zainwestowat 25% kapitatu, jaki zostat juz zain-
westowany i zainwestuje 25% przysztego kapitatu koniecznego do ukonczenia budowy i sfinalizowania
projektéw poprzez objecie obligacji (nie uwzgledniajgc finansowania zewnetrznego udzielonego przez
banki). taczna szacowana wartos¢ obligacji to 9,2 min EUR.

OPIS NIERUCHOMOSCI WEACZONYCH DO UMOWY ROFO Z GRIFFIN PREMIUM RE

Powierzchnia Przychody Start Koniec
Projekt GLA [mkw.] NOI [mIn EUR] budowy budowy
Warszawa, Browary Warszawskie J 15 000 3,2 I1Q 2017 IV Q2018
Warszawa, Beethovena | 17 800 3,0 Q2017 Q2019
Warszawa, Beethovena Il 17 400 2,9 1 Q2018 IVQ 2019

Obligacje majg by¢ emitowane w trybie oferty prywatnej w kilku seriach. Warto$¢ pierwszej transzy ob-
ligacji wyniosta 6,4 min EUR. Termin wykupu wszystkich serii obligacji ROFO przypada na 12 czerwca
20832 r., przy czym wczesniejszy wykup danej serii jest mozliwy m.in. w razie wczesniejszego zamkniecia
transakcji ROFO. Wykup obligacji nastapi poprzez zaptate kwoty rownej wartosci nominalnej obligacji
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wraz z naliczonymi odsetkami. Obligacje ROFO sg niezabezpieczone, oprocentowane wedtug statej stopy
procentowe] w wysokosci i na warunkach przewidzianych w warunkach emisji.

W zwiazku z dokonang inwestycjag w obligacje, podmiot kontrolowany przez Griffin Premium RE jest
uprawniony do 25% udziatu w zyskach z projektéw. Umowa ROFO daje takze spotce Griffin Premium RE
prawo ztozenia pierwszej oferty zakupu trzech wspotfinansowanych biurowcow.

Sprzedaz biurowca Alt Business Park lll w Katowicach

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. umow przedwstepnych dotyczacych sprzedazy siedmiu
budynkdéw biurowych do EPP, 26 kwietnia 2017 r. zamknieta zostata umowa sprzedazy budynku A4
Business Park Il w Katowicach.

W ramach transakcji sprzedawca i kupujacy zawarli umowe gwarancji czynszowej, przewidujacg pokrycie
przez sprzedawce ptatnosci czynszowych oraz srednich optat eksploatacyjnych dla czesci budynku, ktére
w dniu podpisania umowy nie zostaty wynajete, lub zostaty wynajete, ale w stosunku do nich zostaty
zastosowane obnizki czynszu lub okresy bezczynszowe. Dodatkowo sprzedawca oraz kupujacy zawarli
m.in. umowe na prace aranzacyjne, na podstawie ktorej Echo Investment za dodatkowym wynagrodzeniem
wykona na rzecz EPP prace wykonczeniowe.

Cena sprzedazy wyniosta 27,5 min EUR powiekszone o podatek VAT, jednak uwzgledniajac dodatkowe
ptatnosci, ktére sprzedawca moze otrzymac na podstawie umowy o prace aranzacyjne, taczna wartos¢
przychoddw zwiazanych ze sprzedaza moze wzrosnac¢ do szacunkowej kwoty 28,5 min EUR powiekszonej
o VAT.

Echo Investment oraz EPP taczy ponadto przedwstepna umowa sprzedazy 3 biurowcow: O3 Business
Campus Il i O3 Business Campus Il w Krakowie, a takze Symetris Business Park Il w todzi. Warunkami
zawarcia tych uméw jest m.in. otrzymanie pozwolenia na uzytkowanie dla kazdego budynku oraz wynajem
co najmniej 60% powierzchni.

Wymienione budynki, a takze biurowce Sagittarius i Nobilis we Wroctawiu oraz Libero w Katowicach,
nalezg do pakietu nieruchomosci objetych prawem ztozenia pierwszej oferty (Right of First Offer, ROFO)
przez EPP. Dodatkowo EPP jest ich wspdtinwestorem w 25%, co oznacza ze jest uprawniony do 25%
zysku z ich sprzedazy.
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Udziat Echo Investment

w akcjonariacie EPP

73 mln EUR

Docelowa cena sprzedazy budynku
Sagittarius Business House
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Sprzedaz czesci pakietu akcji EPP

22 czerwca 2017 r. Spotka oraz jej podmiot zalezny Echo Prime Assets B.V., bedacy bezposrednio wia-
Scicielem akcji EPP - spotki powstatej w wyniku wydzielenia w 2016 r. pracujacych aktywéw grupy Echo
Investment - otrzymaty od gtdwnego akcjonariusza EPP - Redefine Properties Limited, zawiadomienie
o zwolnieniu Echo Investment z blokady akcji EPP (tzw. lock-up). Blokada uniemozliwiata sprzedaz akcji EPP
do wrzesnia 2017 r. W nastepstwie zwolnienia Echo Investment sprzedato 40 min sztuk akgcji EPP, ktore
stanowity blisko 5,7% w kapitale akcyjnym EPP, a jednocze$nie 44% posiadanego przez Echo Investment
pakietu. Cena sprzedazy akcji, pomniejszona o koszty transakcyjne, zostata okreslona na 49 min EUR.
Transakcja pozwolita Spétce sfinansowac wyptate akcjonariuszom dodatkowe] dywidendy, ktéra nie byta
uwzgledniona w przyjetej wczesniej polityce dywidendowej.

Grupa Echo Investment pozostaje wtascicielem 50,7 tys. akcji EPP, ktére stanowig ok. 7,2% w kapitale
zaktadowym. Akcje te zostaty w sprawozdaniu finansowym za | potowe 2017 r. zaklasyfikowane do akty-
wow finansowych przeznaczonych do sprzedazy.

Przedwstepna umowa sprzedazy biurowca Sagittarius Business House
we Wroctawiu

Echo Investment podpisato 20 lipca 2017 r. przedwstepng umowe sprzedazy biurowca Sagittarius Business
House, ktéry powstaje we Wroctawiu. Jego nabywca bedzie Warburg-HIH Invest Real Estate (Warburg-HIH
Invest), niemiecka firma zarzadzajaca funduszami nieruchomosciowymi, ktéra zakupi budynek dla funduszu
zarzadzanego w imieniu swoich inwestordow instytucjonalnych.

Warunkami zawieszajacymi zawarcia umowy sg m.in. zakonczenie budowy, otrzymanie ostatecznego po-
zwolenia na uzytkowanie, uzyskanie ostatecznej interpretacji podatkowej dotyczacej transakgji, dokonanie
podziatu geodezyjnego oraz przekazanie najemcom co najmniej 60% powierzchni najmu budynku. Strony
planuja zawrze¢ umowe przyrzeczona po spetnieniu sie (lub zrzeczeniu sie) warunkdw zawieszajgcych, ale
najp6zniej 30 listopada 2018 r. Data zamkniecia moze ulec przesunieciu do 31 stycznia 2019 .

Cena sprzedazy przedsiebiorstwa zostata ustalona, jako iloraz NOI (tj. réznicy miedzy przychodem ope-
racyjnym, a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) przedsiebiorstwa oraz stopy kapitalizacji w wysokosci
6,175%.

Wysokos¢ ceny ptatnej w chwili zamkniecia transakcji jest szacowana na ok. 65 min EUR. Po przejeciu przez
najemcoéw pomieszczen i miejsc parkingowych w budynku stanowigcych przynajmniej 80% powierzchni
najmu, catkowita szacunkowa cena wzrosnie do ok. 73 min EUR. Nalezy zaznaczy¢, ze zaréwno cena ptatna
w chwili zamkniecia transakgji, jak i cena po podwyzce, ulega pomniejszeniu m.in. o wartos¢ ,okreséw
bezczynszowych”, ,okresdw z obnizka czynszu” oraz o koszty prac wykonczeniowych, co w konsekwencji
oznacza, ze szacunkowa cena ptatna na zamknieciu oraz szacunkowa cena po podwyzce, wyniosg odpo-
wiednio ok. 56 mIn EUR oraz 63 min EUR. Jednocze$nie umowa na prace wykonczeniowe przewiduje
wynagrodzenie nalezne Echo Investment od kupujgcego za prace wykonane po zawarciu umowy przyrze-
czonej w pomieszczeniach, ktére na dzien zawarcia umowy przyrzeczonej nie beda jeszcze wynajete, albo
beda wynajete, ale prace wykonczeniowe nie zostang jeszcze zakorczone. Szacuje sie, ze wynagrodzenie
wyniesie ok. 6,4 min EUR + VAT, tj. 450 euro + VAT za kazdy metr kwadratowy powierzchni.

W dniu zamkniecia transakcji, lub niedtugo po ziszczeniu sie warunkéw zawieszajacych, strony zobowigzaty
sie réwniez do podpisania m.in. uméw na prace wykonczeniowe, gwarancje jakosci budynku, gwarancje
konstrukgji budynku oraz umowe gwarancji czynszowej (o ile bedzie wymagana).

Sagittarius Business House powstaje na terenie przysztej centralnej dzielnicy biznesowej Wroctawia. Bu-
dynek bedzie miat okoto 25 tys. mkw. powierzchni najmu. Jego gtéwnymi najemcami sg EY oraz Bank of
New York Mellon, ktére tgcznie zajma ponad 20% powierzchni (umowy najmu plus opcje powiekszenia).
Zakonczenie budowy tego biurowca jest planowane na | kwartat 2018 r.
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Znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zarzad Spotki zwotat na 16 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjona-
riuszy. Gtéwnymi punktami programu byty zmiany w Statucie Echo Investment oraz powotanie
drugiego niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej.

Akcjonariusze zgromadzeni na NWZA popali zaproponowane uchwaty. Na drugiego niezalez-

Wiecej informacji na temat powo- nego cztonka Rady Nadzorczej powotano Marka E. Abramsona.

fania Marka E. Abramsona do Rady

Nadzorczej znajduje sie w punkcie Akcjonariusze zgromadzeni na NWZA poparli réwniez zmiany w Statucie Spotki, ktore miaty
,Podstawowe informacje o spétce gtownie charakter porzadkowy i uscislajacy dotychczasowe zapisy.

Echo Investment S.A i jej Grupie
Kapitatowe]” na stronie 6.

LISTA WPROWADZONYCH ZMIAN:

1. Dotychczasowy § 3 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Czas trwania spotki nie jest ograniczony.

Spotka utworzona jest na czas nieoznaczony.

2. Dotychczasowy § 6 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Akcje moga by¢ wydawane za wktady pieniezne lub niepieniezne lub obie
formy rownoczesnie.

Akcje moga by¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograniczen, z zastrze-
zeniem art. 336 § 1 kodeksu spétek handlowych, co do akcji wydanych

w zamian za wktady niepieniezne.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjo-
nariuszy oraz do udziatu w zysku przeznaczonym do podziatu (dywidendzie)
proporcjonalnie do liczby akcji.

Akcje Spétki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposéb umorzenia okresla
uchwata Walnego Zgromadzenia.

1. Akcje moga by¢ wydawane za wktady pieniezne lub niepieniezne lub

obie formy rownoczesnie.

2. Akcje moga by¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograniczen,

7 zastrzezeniem art. 336 § 1 kodeksu spdtek handlowych, co do akgji

wydanych w zamian za wktady niepienigzne.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

4. Akcjonariusze maja prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozda-
niu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta i przeznaczonym
przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (dywidendzie)
proporcjonalnie do liczby akgji.

. Akcje Spotki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposéb umorzenia okre-
$la uchwata Walnego Zgromadzenia.

w

w
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Dotychczasowy § 9 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne
Zgromadzenie jest zwotywane w wypadkach i na zasadach okreslonych

w Kodeksie spétek handlowych.

Walne zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki, albo w dowolnej innej
miejscowosci na terenie Rzeczypospolitej Polskiej - wskazanym w ogtosze-
niu o walnym zgromadzeniu.”

1. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne
Zgromadzenie jest zwotywane w przypadkach i na zasadach okreslonych
w Kodeksie spétek handlowych.

2. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki albo w dowolnej
innej miejscowosci na terenie Rzeczypospolitej Polskiej - wskazanym
w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu.

Dotychczasowy § 91 ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Zarzad zwota Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu 2 (dwadch) tygo-
dni od daty zgtoszenia wniosku, o ktérym mowa w ust. 1 powyzej.

Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciagu 2 (dwoch)
tygodni od daty zgtoszenia wniosku, o ktérym mowa w ust. 1

Dotychczasowy § 92 ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Zadanie, o ktérym mowa w ust. 1, powinno by¢ zgtoszone Spétce nie
pdzniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed terminem Walnego Zgroma-
dzenia. Zadanie zgfoszone po tym terminie bedzie traktowane jako wniosek
o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Zadanie, o ktérym mowa w § 11 ust. 1, powinno by¢ zgtoszone Spotce
nie pézniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia. Zadanie zgtoszone po tym terminie bedzie traktowane jako
whiosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Dotychczasowy § 9° ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe
obecnych akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji, z zastrzezeniem bez-
wzglednie wigzacych przepiséw prawa oraz niniejszego Statutu

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe
obecnych akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji, z zastrzezeniem obo-
wigzujacych przepisdw prawa oraz niniejszego Statutu.

Dotychczasowy § 10 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Obrady Walnego zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej
albo jego zastepca, a nastepnie sposérod oséb uprawnionych do uczestnic-
twa w walnym zgromadzeniu wybiera sig jego przewodniczacego. W razie
nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego zastepcy Walne
zgromadzenie otwiera prezes zarzadu albo osoba wyznaczona przez zarzad.

Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej
albo jego zastepca, a nastepnie sposrod osdb uprawnionych do uczestnic-
twa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie jego przewodniczacego. W razie
nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego zastepcy Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad.
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Dotychczasowy § 11 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

1. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslaja przepisy niniejszego 1. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslajg przepisy niniejszego

Statutu, Kodeksu spétek handlowych i innych ustaw. W szczegdlnosci do
kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy wybor, odwotanie i zawiesze-
nie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat w przedmio-
cie ustalenia prawa i odbioru dywidendy, ktérej sposéb odbioru ustala
Zarzad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabycie i zbycie praw przez
Spotke nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci, decyzje w tym zakre-
sie podejmuje Zarzad Spotki, z zastrzezeniem tresci § 13 ust. 1 lid d).

. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze postanowic¢ uchwata o wy-

faczeniu rocznego zysku Spotki od podziatu pomiedzy akcjonariuszy
i pozostawienia go w Spoétce na potrzeby jej dziatalnosci.

" Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty okres$la dzien

dywidendy. Dzient dywidendy nie moze by¢ wyznaczony pozniej, niz
w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia przez Walne Zgromadzenie
uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu pomiedzy akcjonariuszy.

. Uchwaty na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia

gtosow, chyba, ze przepisy Kodeksu spotek handlowych lub niniejszego
Statutu wymagaja innej wiekszosci dla skutecznego podjecia poszczegol-
nych uchwat. Sposdb obradowania Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy
i podejmowania uchwat okresla szczegdtowo regulamin Walnego Zgroma-
dzenia akcjonariuszy.

. Walne Zgromadzenie moze podjac¢ uchwate o zmianie przedmiotu dzia-

talnosci Spotki bez koniecznosci wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktorzy
nie zgadzaja sie na zmiane. Uchwata musi zostac¢ powzieta wiekszoscia
dwach trzecich gtosow w obecnosci 0séb reprezentujacych, co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego.

w

7

Statutu, Kodeksu spotek handlowych obowigzujacych przepisow prawa.

. W szczegolnosci do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy wybor,

odwotanie i zawieszenie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz podejmowa-
nie uchwat w przedmiocie ustalenia prawa i wyptaty dywidendy, ktérej
sposob wyptaty ustala Zarzad.

Nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego,
udziatu w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym nie
wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze postanowic uchwata o wy-

taczeniu rocznego zysku Spétki od podziatu pomiedzy akcjonariuszy
i pozostawienia go w Spotce na potrzeby jej dziatalnosci.

. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty okresla dzien

dywidendy. Dzier dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzieh przypa-
dajacy nie wczesniej niz pie¢ dni i nie pdzniej niz trzy miesiace od dnia
powziecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o przeznaczeniu zysku
do podziatu pomiedzy akcjonariuszy. Termin wyptaty dywidendy Walne
Zgromadzenie moze wyznaczy¢ w okresie kolejnych trzech miesiecy,
liczac od dnia dywidendy.

. Uchwaty na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledna wiekszoscia

gtosow, chyba, ze przepisy Kodeksu spotek handlowych lub niniejszego
Statutu wymagaja innej wiekszosci dla skutecznego podjecia poszczegdl-
nych uchwat. Sposéb obradowania Walnego Zgromadzenia akcjonariu-
szy i podejmowania uchwat okresla szczegétowo regulamin Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy.

. Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate o istotnej zmianie przed-

miotu dziatalnosci Spotki bez koniecznosci wykupu akcji tych akcjona-
riuszy, ktorzy nie zgadzaja sie na zmiane. Uchwata musi zosta¢ powzieta
wiekszoscig dwoch trzecich gtoséw w obecnosci 0séb reprezentujacych,
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

W dotychczasowym § 12 Statutu po § 12 ust. 1 dodany zostat ust. 2 o nastepujacej tresci:

W przypadku zamiaru powotania cztonka Rady Nadzorczej majacego spetniac kryteria niezaleznosci okreslone w obowiazujacych przepisach prawa, Akcjo-
nariusz zgtaszajacy kandydata na cztonka Rady Nadzorczej majacego spetniac te kryteria obowiazany jest przedstawic jego kandydature Spotce co najmniej
na osiem (8) dni roboczych przed terminem Walnego Zgromadzenia majacego powotac takiego kandydata w sktad Rady Nadzorczej wraz z wszelkimi nie-
zbednymi informacjami dotyczacymi kandydata (i przez kandydata potwierdzonymi na pismie), a w razie potrzeby na zadanie Przewodniczacego Rady Nad-
zorczej zapewnic stawiennictwo kandydata (lub jego udziat w tele- lub wideokonferencji) przed lub po odbyciu Walnego Zgromadzenia w terminie i miejscu
wskazanym przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej, w celu umozliwienia dokonania oceny spetniania przez tego kandydata kryteriéw niezaleznosci.
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10. Dotychczasowy § 13 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzér nad dziatalnoscia 1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzér nad dziatalnoscia
Spotki i inne czynnosci zgodnie z przepisami Kodeksu spotek handlowych Spotki i inne czynnosci zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlo-
i innych ustaw. Rada Nadzorcza jest takze uprawniona do: wych iinnych ustaw. Rada Nadzorcza jest takze uprawniona do:

a) wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki lub poszczegolnych jego a) wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spoétki lub poszczegdlnych
cztonkow; jego cztonkow;

b) wyboru biegtego rewidenta badajacego sprawozdania finansowego Spot- b) wyboru lub zmiany firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania
ki, z ktérym Zarzad podpisuje stosowna umowe; sprawozdania finansowego Spotki, z ktorg Zarzad podpisuje stosowna

) wyrazenia zgody na zawarcie przez Zarzad umowy z subemitentem, umowe;
o ktorej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek handlowych; ¢) wyrazania zgody na zawarcie przez Zarzad umowy z subemitentem,

d) wyrazenia zgody na zacigganie zobowiazan i rozporzadzanie prawa- o ktérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spoétek handlowych;
mi w zakresie spraw objetych biezaca dziatalnoscia Spétki - jezeli ich d) wyrazania zgody na zacigganie zobowiazan i rozporzadzanie prawa-
wartosc przekracza 20 % kapitatéw wtasnych Spoétki. W przypadku mi w zakresie spraw objetych biezaca dziatalnoscig Spotki — jezeli ich
watpliwosci, czy dana sprawa objeta jest biezaca dziatalnoscia Spotki, wartos¢ przekracza 20 % kapitatow wtasnych Spotki. W przypadku wat-
Rada Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarzadu dokonac interpretacji pliwosci, czy dana sprawa objeta jest biezaca dziatalnoscia Spotki, Rada
w tym zakresie. Dokonana interpretacja bedzie wiazaca dla Zarzadu. Spra- Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarzadu dokonac interpretacji w tym
wy zwigzane z obrotem nieruchomosciami wchodza w zakres biezacej zakresie. Dokonana interpretacja bedzie wiazaca dla Zarzadu. Sprawy
dziatalnosci Spotki; zwiazane z obrotem nieruchomosciami wchodza w zakres biezacej

e) wyrazenia zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzadzen prawami dziatalnosci Spotki;
w zakresie spraw wykraczajacych poza biezaca dziatalnos¢ Spotki - jezeli e) wyrazania zgody na zaciaganie zobowiazan i rozporzadzen prawami
ich wartosc przekracza 10% kapitatow wtasnych Spotki; w zakresie spraw wykraczajacych poza biezaca dziatalno$¢ Spotki - jezeli

f) wyrazenia zgody na wypftate akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidy- ich wartosc¢ przekracza 10% kapitatéw wtasnych Spétki;
wanej dywidendy zaproponowanej w uchwale Zarzadu. f) wyrazania zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidy-

wanej dywidendy zaproponowanej w uchwale Zarzadu;

g) ustalania regulaminu Rady Nadzorczej i zatwierdzania regulaminu
Zarzadu;

h) oceny spetniania kryteriow niezaleznosci, okreslonych w obowiazujacych
przepisach prawa, przez poszczegolnych cztonkéw Rady Nadzorczej,
przy czym taka ocena moze miec¢ miejsce zaréwno przed jak i po odbyciu
Walnego Zgromadzenia powotujacego danego cztonka lub cztonkéw
w sktad Rady Nadzorczej.

11. W dotychczasowym § 13 Statutu po § 131 ust. 1 dodany zostat ust. 2 o nastepujacej tresci:
W szczegdlnosci Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, ktérego sktad powinien by¢ zgodny z obowiazujacymi przepisami prawa.
12. Dotychczasowy § 14 ust. 2 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadow nastep-
nych - trzy lata, przy czym cztonkéw zarzadu powotuje sie na okres wspol-
nej kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego

7 cztonkéw Zarzadu. Mandaty cztonkow Zarzadu wygasaja z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktdrego przedmiotem jest zatwier-
dzenie sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad
lub poszczegdlni jego cztonkowie moga by¢ odwotani przez Rade Nadzor-
cza przed uptywem kadencji, w tym w szczegdlnosci na pisemny wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 1/3 czes¢ kapitatu akcyjnego
lub w wyniku podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
uchwaty o nie udzieleniu Zarzadowi pokwitowania z wykonywania obowiaz-
kéw w zakonczonym roku obrachunkowym.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadow nastep-
nych - trzy lata, przy czym cztonkéw zarzadu powotuije sie na okres wspol-
nej kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego
7 cztonkow Zarzadu. Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawoz-
dania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub poszczegélni
jego cztonkowie moga by¢ odwotani przez Rade Nadzorcza przed uptywem
kadencji, w tym w szczegdlnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych, co najmniej 1/3 czes¢ kapitatu akcyjnego lub w wyniku
podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty o nie udzieleniu
Zarzadowi absolutorium z wykonywania obowiazkow w zakoczonym roku
obrotowym.
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13. Dotychczasowy § 14 ust. 4, 5, 6 oraz 7 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

4. W przypadku Zarzadu wieloosobowego, sktadanie o$wiadczen w imieniu 4. W przypadku Zarzadu wieloosobowego, sktadanie oswiadczen w imieniu
Spotki, w tym zacigganie zobowiazan oraz podpisywanie umow i innych Spotki, w tym zaciaganie zobowiazan oraz podpisywanie umow i innych
dokumentéw w imieniu Spotki, wymaga wspotdziatania: dokumentéw w imieniu Spotki, wymaga wspotdziatania:

a) Prezesa Zarzadu tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo a) Prezesa Zarzadu tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo

b) dwoch Wiceprezeséw Zarzadu tacznie, albo b) dwoch Wiceprezesow Zarzadu tacznie, albo

¢) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Cztonkiem Zarzadu, ) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Cztonkiem Zarzadu,
albo albo

d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z prokurentem. d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z prokurentem.

5. Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spotki z zastrzezeniem
Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spotki z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z przepiséw Kodeksu spétek handlowych
ograniczen wynikajacych z przepiséw Kodeksu spétek handlowych oraz oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci,
niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytko- uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub udziatu
wania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowa- w uzytkowaniu wieczystym nalezy do kompetencji Zarzadu i nie wymaga
niu wieczystym nalezy do kompetencji Zarzadu, z zastrzezeniem § 13 ust. podjecia uchwaty przez Zarzad, lecz dziatania zgodnego z postanowie-
1 lit. d) i e) Statutu. Zarzad Spotki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia niem ust. 4, z zastrzezeniem § 16 ust. 1 lit. d) i e) Statutu. Zarzad Spotki
Wspadlnikéw w spotkach zaleznych zobowiazany jest uzyskac¢ uprzednia wykonujac uprawnienia Zgromadzenia Wspdélnikow w spotkach zalez-
zgode Rady Nadzorczej Spotki takze w razie, gdy zaciagane zobowiazanie nych zobowiazany jest uzyskac¢ uprzednia zgode Rady Nadzorczej Spotki
|ub rozporzadzanie prawem przez spotke zalezng ma przekroczy¢ limity takze w razie, gdy zaciggane zobowiazanie lub rozporzadzanie prawem
okreslone w § 13 ust. 1 lit. d) lub e) Statutu. przez spotke zalezng ma przekroczy¢ limity okreslone w § 16 ust. 1 lit. d)

5. Umowy o prace lub umowy o innym charakterze z cztonkami Zarzadu lub e) Statutu.
podpisuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nad- 6. Umowy o prace lub umowy o innym charakterze z cztonkami Zarzadu
zorczej upowazniony uchwata Rady Nadzorczej. Tre$¢ umowy oraz wyso- podpisuje, dziatajac z ramienia Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Rady
kos¢ wynagrodzenia cztonka Zarzadu wymaga uprzedniego zatwierdzenia Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nadzorczej upowazniony uchwata
w drodze uchwaty Rady Nadzorczej. Rady Nadzorczej. Tre$¢ umowy oraz wysokosc¢ wynagrodzenia cztonka

6. Szczegbtowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Pracy Zarzadu, Zarzadu wymaga uprzedniego zatwierdzenia w drodze uchwaty Rady
ktéry uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza. Nadzorczej.

7. Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku réwnej ilosci gtosdw 7. Szczegbtowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Pracy Zarzadu,
rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu. ktory uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza.

8. Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku réwnej ilosci gtosow
rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu.
14. Dotychczasowy § 15 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

W sktad zarzadu spotki moga by¢ powotywane osoby nie bedace akcjona- W sktad Zarzadu moga by¢ powotywane osoby nie bedace akcjonariuszami

riuszami Spotki. Spotki.

15. Dotychczasowy § 16 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

Spotka moze emitowac obligacje, w tym réwniez obligacje zamienne lub Spoétka moze emitowac obligacje, w tym rowniez obligacje zamienne lub

z prawem pierwszenstwa. W przypadku emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa. W przypadku emisji obligacji zamiennych lub

z prawem pierwszenstwa wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia z prawem pierwszenstwa wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariuszy. Uchwata, o ktérej mowa w zdaniu drugim zapada wigkszoscia Uchwata, o ktorej mowa w zdaniu drugim zapada wigkszoscia % (trzech

% (trzech czwartych) gtosow. czwartych) gtosow.

16. Dotychczasowy § 16 ust. 2 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze takze podja¢ uchwate o Swiadcze-
niu przez Spotke dywidendy w formie rzeczowej, poprzez wydanie rzeczy
oznaczonych, co do gatunku lub przeniesienie innych praw majatkowych,
okreslajac réwnoczesnie zasady, sposéb i inne warunki takiej formy $wiad-
czenia dywidendy. Uchwata w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci
gtosow oddanych.

Walne Zgromadzenie moze takze podjac¢ uchwate o $wiadczeniu przez
Spotke dywidendy w formie rzeczowej, poprzez wydanie rzeczy oznaczo-
nych, co do gatunku lub przeniesienie innych praw majatkowych, okreslajac
rownoczesnie zasady, sposob i inne warunki takiej formy $wiadczenia
dywidendy. Uchwata w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci gtosow
oddanych.
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17. Dotychczasowy § 19 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

1. Spotka moze tworzyc inne fundusze, jak: 1. Spotka moze tworzy¢ inne fundusze lub kapitaty rezerwowe, w szczegol-
1) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spotki, nosci takie jak:
2) fundusz socjalny, a) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spotki,
3) fundusz mieszkaniowy, b) fundusz socjalny,
4) fundusz rezerwowy na nabycie akcji wtasnych Spotki, ¢) fundusz mieszkaniowy,

oraz inne fundusze, do ktorych obliguja wtasciwe przepisy prawne. d) fundusz dywidendowy;

e) fundusz rezerwowy na nabycie akcji wtasnych Spotki,

a takze inne fundusze, do ktorych obliguja wtasciwe przepisy prawa lub
o ich utworzeniu zadecyduje Walne Zgromadzenie.

Po wprowadzeniu powyzszych zmian ujednolicona zostata numeracja Statutu.
Po uchwaleniu przez NWZA powyzszych zmian Spétka ztozyta do Krajowego Rejestru Sado-

wego wniosek o zarejestrowanie zmian w Statucie. Tekst jednolity Statutu uwzgledniajacego
zmiany zostat zarejestrowany w KRS 22 listopada 2017 r.

Dywersyfikacja struktury akcjonariuszy

Wiece] szczegdtdw na temat przepro- Gtowny akcjonariusz Echo Investment oraz Zarzad Spoétki 20 wrzesnia 2017 r. podjeli dziatania
wadzonego procesu dywersyfikacji zmierzajace do dywersyfikacji struktury akcjonariatu, zwiekszenia liczby akcji w wolnym obrocie
struktury akcjonariatu znajduje sie oraz wsparcia ptynnosci akcji na gietdzie. W ich efekcie w transakcjach 25 i 27 pazdziernika
w punkcie ,Struktura wtasnosciowa 2017 r. Lisala sp. z 0.0. zbyta 40 800 000 akcji Spotki (ok. 9,9% wszystkich akcji) po cenie
Echo Investment S.A i opis akcji” na sprzedazy 4,60 zt za akcje na rzecz wybranych inwestorow finansowych oraz 644 928 akcji
stronie 13. na rzecz dwaéch cztonkdw Zarzadu Echo Investment S.A.

Umowy kredytowe na budowe Libero oraz Galerii Miociny

Echo Investment zawarto 10 pazdziernika 2017 r. z Bankiem Zachodnim WBK S.A. i Bankiem
BGZ BNP Paribas S.A. umowe kredytu w wysokoéci ponad 67,5 min EUR oraz 12 min PLN
kredytu VAT. Jest to finansowanie celowe, przeznaczone na budowe Libero w Katowicach. To
centrum handlowe powstaje przy ul Kosciuszki i jest obecnie w 80% wynajete. Zakonczenie
prac budowlanych jest zaplanowane na | potowe 2018 r.

Natomiast 17 pazdziernika 2017 r. konsorcjum Echo Investment i EPP, jako inwestorzy podpi-
sato z Bankiem Zachodnim WBK, PKO Bankiem Polskim i Bankiem Gospodarstwa Krajowego
umowe kredytowa o wartosci 175 min EUR oraz ponad 34 min PLN kredytu VAT na budowe
Galerii Mtociny w Warszawie. Kredyt udzielony zostat na okres budowy oraz piecioletni okres
inwestycyjny. Inwestycja jest obecnie w 64% wynajeta. Prace budowlane rozpoczety sie je-
sienig 2016 r., a ich zakonczenie jest planowane na Il kwartat 2019 r.
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Opis rynkow, na ktorych dziata
Spotka i jej Grupa Kapitatowa

Rynek biurowy

WARSZAWA " MIASTA REGIONALNE

Bolaczka warszawskiego rynku biurowego od kilku lat jest
wysoki wspotczynnik pustostandw. Trzeci kwartat 2017
r. byt jednak pigtym z kolei, w ktérym ten wskaznik spa-
da. Obecnie wynosi 12,9% - o 2,5 punktu procentowego
mniej niz w potowie 2016 r. Agencja CBRE wskazuje na
bardzo silny popyt na powierzchnie biurowa, ktéry od lip-
ca do wrzesnia wynidst 198,6 tys. mkw. oraz absorbcje
netto - 116,6 tys. mkw. Jak wskazuja, popyt przewyzsza
wiekszos¢ wezesniejszych szacunkow, w zwigzku z tym
2017 r. bedzie kolejnym rekordowym pod tym wzgledem.
Na obnizenie wspdtczynnika wptywa rowniez fakt, ze wlll
kwartale do uzytku oddane zostato nieduzo nowych bu-
dynkow, a w catym roku otwarte zostana biurowce o tacz-
nej powierzchni ok. 250 tys. mkw., co jest 0 38% mniej niz
w 2016 r. Nie oznacza to jednak, ze presja na czynsze jest
mniejsza: w latach 2018-2019 do uzytku oddane zostanie
ponad 790 tys. mkw. biur, a w 2020 r. spodziewana jest
kumulacja otwar¢ nowych budynkdéw, co moze spowodo-
wac ponowny wzrost wspotczynnika pustostandw.

Polska stata sie silng lokalizacja dla biznesu na skale euro-
pejska - wynika z danych JLL. Dynamiczny rozwdj osrod-
kéw poza stolica, nieustanne rosnace pozytywne wskazniki
rynku biurowego oraz zaufanie, jakim obdarzajg nasz kraj
zagraniczni inwestorzy dodatkowo wzmacniajg te sytu-
acje. Tak pozytywny obraz rynku ma swoje konsekwencje
w silnym popycie. £3czny popyt na powierzchnie biurowe
w I-lIl kwartale 2017 r. osiggnat 466,3 tys. mkw., co jest
wynikiem o 16% lepszym niz w analogicznym okresie 2016
r. Za ponad potowe zapotrzebowania (56%) odpowiadaja

Wroctaw i Krakow, ale wszystkie miasta przyczynity sie
do tego sukcesu. Wedtug wyliczen analitykdw JLL, okoto
128,7 tys. mkw. catkowitego popytu stanowity nowe umo-
wy w budynkach istniejacych, natomiast na przednajmy
przypadto 119,5 tys. mkw. Kolejne 148,3 tys. mkw. to
odnowienia umow, a ekspansje 69,8 tys. mkw.

Silny popyt wptywa na strone podazowa. Od stycznia do
wrzesnia 2017 r. na rynkach poza Warszawa do uzytku
oddano okoto 343 tys. mkw. Koncdwka roku bedzie pra-
cowita dla deweloperdw biurowych - na rynek moze trafi¢
wtedy 185 tys. mkw.

W trakcie budowy poza stolicg jest okoto 1 min mkw. po-
wierzchni, a po wliczeniu Warszawy - 1,8 min mkw. Ana-
litycy JLL wskazuja, ze choc jest to znaczaca wartos¢, to
biorac pod uwage stopien zabezpieczenia realizowanych
obiektéw umowami przednajmu, obraz rynku pozostaje
pozytywny. Wraz z oddaniem do uzytku nowych obiektéw
moga nastapi¢ wzrosty pustostandw, ale zdecydowana
wiekszos¢ nowej podazy zostanie wchtonieta przez rynek
niedtugo po ukonczeniu inwestycji.

Stawki za powierzchnie biurowe pozostaja relatywnie
stabilne, co jest rezultatem réwnowagi pomiedzy podaza
a popytem. Presja czynszowa moze by¢ jednak odzwier-
ciedlona w pakietach zachet (tj. wakacjach czynszowych
czy doptatach do aranzacji powierzchni itp.), szczegdlnie
w przypadku starszych obiektéw.
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RYNEK BIUROWY W I-1Il KWARTALE 2017 R.
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Rynek handlowy

Pierwsza potowa roku jest tradycyjnie skromna pod
wzgledem otwierania inwestycji handlowych. Tak samo
jest iw 2017 r. Jak wskazuja dane JLL, dopiero Il kwar-
tat byt pod tym wzgledem owocny: podaz nowoczesnej
powierzchni handlowej wzrosta o 145 tys. mkw. w pieciu
nowych obiektach i trzech rozbudowach. Najbardziej zna-
czacym nowym projektem jest Galeria Pétnocna w War-
szawie (64 tys. mkw.). To jednak dopiero poczatek. Zgod-
nie z zapowiedziami deweloperdw, w IV kwartale na rynek
ma trafi¢ okoto 235 tys. mkw. powierzchni, co oznacza,
ze caty rok da rynkowi okoto 361 tys. mkw. powierzchni
netto (uwzgledniajac obiekty zamkniete i te, ktére zmie-
nity funkgcje).

Na koniec lll kwartatu 2017 r. w budowie byto ok. 588
tys. mkw. powierzchni handlowe] z terminem oddania na
lata 2017-2019. Az 74% z nich powstaje w o$miu gtow-
nych aglomeracjach kraju. Catkowita podaz nowoczesnej
powierzchni handlowej w Polsce wyniosta 13,5 min mkw.

Po otwarciu juz w IV kwartale 2017 r. centrum handlowe-
go Wroclavia, Wroctaw ma najwyzszy poziom nasycenia
powierzchnia handlowa w kraju: 729 mkw./ 1 tys. miesz-
kancow. Kolejny jest Poznan z 727 mkw./ 1 tys. miesz-
kancow. Sposrdd osmiu najwiekszych polskich aglomera-
cji, Szczecin i Katowice sg najmniej nasyconymi rynkami
i majg odpowiednio 421 i 446 mkw./ 1 tys. mieszkancow.

Na rynku handlowych wyraznie wida¢ wzrost liczby
przebuddw (w tym catosciowe, z czasowym zamykaniem
istniejgcego obiektu), rozbuddw, modernizacji czy nawet
zmiany funkgji istniejacych obiektow (np. w centrum wy-
przedazowe lub powierzchnie biurowa). Coraz bardziej
popularne sg projekty taczace rézne funkcje (handlowa,
biurowa, mieszkaniowg i hotelowg) - np. warszawskie
EC Powisle, Koneser, CEDET, Centrum Marszatkowska
czy Browary Warszawskie). Na znaczeniu w doborze na-
jemcow zyskuje gastronomia - obecnie zajmuje srednio
12,5% powierzchni najmu inwestycji handlowych. Ana-
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13 min mkw.

Tyle nowoczesnej powierzchni handlowej byto w Polsce na koniec Ill kwartaty 2017 r.

W stosunku do korica wrzesnia 2016 r. to o 3% wiecej

Rynek mieszkaniowy

Dane REAS z rynku mieszkaniowego szesciu gtownych
aglomeracji potwierdzaja stabilizacje popytu i podazy
przy bardzo wysokim poziomie aktywnosci. Dobrg ko-
niunkture wspieraja: stabilny wzrost gospodarczy, re-
kordowo niskie bezrobocie, rosnace ptace i wyjatkowo
niski deficyt sektora finanséw publicznych. Analitycy
REAS zauwazaja rowniez wzrost liczby udzielanych
kredytow mieszkaniowych. Na sprzedaz pozytyw-
nie wptywa kombinacja niskich stép procentowych
i zgromadzonych w bankach znaczacych oszczednosci
Polakéw: w poszukiwaniu wyzszych zwrotéw Polacy
decyduja sie na inwestycje w mieszkania.

W trzecim kwartale 2017 r. deweloperzy sprzedali
doktadnie tyle samo mieszkan, co w poprzednim (17,5
tys. mieszkan) oraz wprowadzili do oferty podobna
liczbe lokali (rowniez 17,5 tys.). REAS zauwaza row-
niez duzy wzrost sredniej ceny mieszkan wprowadzo-
nych do sprzedazy w trzecim kwartale. Po raz pierwszy
cena nominalna (z VAT) za 1 mkw. przekroczyta po-
ziom z pierwszego kwartatu 2009 r.

Cho¢ liczba transakcji zawartych od lipca do wrze-
$nia pozostata na takim samym poziomie, jak w drugim
kwartale, to ostatnie 12 miesiecy (IV kwartat 2016 - Il
kwartat 2017 r.) to najlepsze cztery kwartaty w historii
polskiego rynku: sprzedanych zostato prawie 72 tys.
lokali, czyli 0 23,3% wiecej niz w analogicznym okresie
rok wczesniej. Dla pordwnania: w szczycie poprzed-

litycy JLL szacuja, ze udziat ten bedzie rost m.in. w od-
powiedzi na zmieniajace sie potrzeby i nawyki klientéw.

Na sektor handlowy wptynie niewatpliwie nowa ustawa
o ograniczeniu handlu w niedziele, ktdéra Sejm uchwalit
24 listopada 2017 r. Od 1 marca 2018 r. beda dwie nie-
dziele handlowe w miesigcu - pierwsza i ostatnia; w 2019
r. handlowa bedzie ostatnia niedziela kazdego miesigca,
od 2020 r. ma obowigzywac zakaz handlu w niedziele,
z pewnymi odstepstwami. Ustawa musi by¢ jeszcze prze-
gtosowana w Senacie i podpisana przez prezydenta.

niego boomu na rynku mieszkan - w 2007 r. - na
szesciu monitorowanych rynkach zawarto ponad 35
tys. transakcji. Co wiecej, liczba transakcji z czterech
ostatnich kwartatéow byta tylko o 2 tys. wieksza od
liczby mieszkan wprowadzanych na rynek. Nadwyzka
popytu nad podaza jest wiec niewielka.

Nie oznacza to, ze popyt jest podobny na kazdym ryn-
ku. Dla przyktadu: deweloperzy w Krakowie zanoto-
wali az 19% spadku sprzedazy i byt to dla nich kolejny
spadkowy kwartat. Spadek liczby transakcji, cho¢ juz
tylko o 5%, zanotowat rowniez Poznan. Z drugiej stro-
ny w Trojmiescie zaobserwowano blisko 12% wzrostu.

Podane wartosci prowadza do wniosku, ze tempo wy-
przedawania oferty mieszkaniowej jest coraz szybsze,
ale ceny rosna stabilnie i powoli, bo deweloperzy na-
dazaja z wprowadzaniem mieszkan do sprzedazy zgod-
nie z tempem wyprzedazy. REAS zaktada, ze 2017 r.
bedzie rekordowy pod wzgledem liczby sprzedanych
lokali, podaz nowych lokali bedzie zaledwie troche
nizsza, dzieki czemu oferta nie zmaleje znaczaco. Ba-
dania Gtoéwnego Urzedu Statystycznego potwierdzaja,
ze liczba 0séb planujgcych zakup mieszkania lub domu
jest najwyzsza od poprzedniego boomu z lat 2006-
2008. Jesli ptace nadal beda rosty, a klimat politycz-
ny nie zaktéci optymizmu konsumenckiego, to popyt
mieszkaniowy nie powinien sie istotnie zmniejszy¢,
cho¢ rekordy sprzedazowe bedzie coraz trudniej bic.
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Rynek inwestycyjny

Do zakonczenia trzeciego kwartatu wartos¢ zawartych
transakcji na rynku nieruchomosci komercyjnych osiggne-
ta 2,4 mld EUR. Analitycy agencji CBRE przewidujg, ze
wartos¢ transakcji w catym roku osiggnie podobny po-
ziom, jak w 20151 2016 r.: 4-4,5 mld EUR. Wskazuja na
to toczace sie transakcje.

Ponad potowa wartosci zawartych transakcji dotyczy-
ta nieruchomosci handlowych. Zwiekszona podaz biur,
a co prawdopodobnie za tym pojdzie - liczba transak-
cji w tym sektorze, jest przewidywana dopiero w latach
2020-2021, kiedy na rynek powinno trafi¢ kilka duzych

projektow wiezowych. Teraz zauwazalny jest wzrost wagi
duzych, portfelowych transakgcji. Do trzeciego kwartatu
zawarte zostato az 10 takich uméw o tgcznej wartosci
blisko 1,2 mld EUR.

Dos¢ stabilne otoczenie oraz dobre fundamenty go-
spodarki sprawiaja, ze stopy kapitalizacji w transakcjach
sprzedazy najlepszych nieruchomosci komercyjnych sa
nadal na sciezce kompresji. Obecnie stopy kapitalizacji
dla biurowcow w Warszawie sg szacowane przez CBRE
na 5,2%, natomiast w miastach regionalnych - na 6,15%.
W sektorze centréw handlowych wynoszg one 5,15%.
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Segmenty Grupy Kapitatowej

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW
NA 30.09.2017 [PLN MLN]

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW

NA 31.12.2016 - DANE PRZEKSZTALCONE [PLN MLN]
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Centra Biura Mieszkania Nieprzypisane Centra Biura Mieszkania Nieprzypisane

handlowe handlowe

3 726 min PLN

Wartos¢ aktywoéw na 30.09.2017

2 12|_|_ min PLN

Wartosc zobowiazan na 30.09.2017
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PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW

31.12.2016 - dane

30.09.2016 - dane

30.09.2017 przeksztatcone przeksztatcone
Centra handlowe 316 395 183 280 172 901
Biurowce 1211 364 1340 220 2205324
Mieszkania 801 401 703788 634 196
Aktywa nieprzypisane 1397098 1142 504 991 970
Razem aktywa 3726259 3369792 4004 391

PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW
30.09.2017 31.12.2016 30.09.2016
Centra handlowe 68 228 17 496 11113
Biurowce 406 689 305 605 958 354
Mieszkania 286 876 100 826 78098
Zobowiagzania nieprzypisane 1362 030 1412071 1109 460
Razem zobowiazania 2123823 1835998 2157025

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY | KOSZTOW SPRZEDAZY DO SEGMENTOW [PLN MLN]

3 KWARTALY 2017 3 KWARTALY 2016
188 194
100
153
83
48 54
32
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2 m [] 3
Centra Mieszkania Pozostate Centra Biura Mieszkania Pozostate
handlowe handlowe

- Przychody
ze sprzedazy
®- Zysk operacyjny

307 min PLN

Przychody ze sprzedazy w 3 kwartatach 2017 r.
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PRZYPISANIE PRZYCHODOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW

01.01.2017 01.01.2016.
- 30.09.2017 -30.09.2016
Centra handlowe 12 653 152 909
Biurowce 83213 193 645
Mieszkania 188 345 54 223
Pozostate 22 329 11 594
Razem przychody operacyjne 306 540 412 370
PRZYPISANIE KOSZTOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW
01.01.2017 01.01.2016.
- 30.09.2017 -30.09.2016
Centra handlowe (5 459) (48 032)
Biurowce (74 525) (139 727)
Mieszkania (147 063) (32 340)
Pozostate (12 413) (6 249)
Razem koszty operacyjne (239 460) (226 349)
7
10
- Centra handlowe
- Biura
@ - Mieszkania PRZYPISANIE
® - Pozostate WYNIKL.’
ZE SPRZEDAZY DO
SEGMENTOW
W 3 KWARTAtACH
min PLN 2017 R.
[MLN PLN]
Zysk ze sprzedazy w 3 kwartatach 2017 r. a1
PRZYPISANIE WYNIKU BRUTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW
01.01.2017 01.01.2016.
- 30.09.2017 -30.09.2016
Centra handlowe 7194 104 876
Biurowce 8 687 53917
Mieszkania 41282 21882
Pozostate 9916 5345
Razem wynik brutto 67 080 186 021
Aktywa i zobowiazania nieprzypisane obejmuja pozycje, ktérych nie mozna jednoznacznie
przypisa¢ do poszczegdlnych segmentdw.
W Grupie nie wystapity przychody miedzy segmentami.
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WZROST WARTOSCI GODZIWEJ NIERUCHOMOSCI WZROST WARTOSCI GODZIWEJ NIERUCHOMOSCI
W PODZIALE NA SEGMENTY - I-1Il KWARTAL 2017 R. W PODZIALE NA SEGMENTY - lll KWARTAt 2017 R.
25%
45% 225,2 MLN PLN 55% 58,9 MLN PLN

75%

- Biura

- Centra handlowe
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Segmenty biznesowe grupy Echo Investment
- osiggniecia oraz perspektywy rozwoju

Sektor biurowy

W Il kwartale 2017 r. dziat wynajmu biur
podpisat umowy dotyczace 18,6 tys. mkw.
powierzchni, z czego wiekszos¢ stanowity
umowy rekomercjalizacji budynkéw z port-
fela EPP. Od poczatku roku wynajete zostato
61,5 tys. mkw., czyli o0 8% wiecej niz w ana-
logicznym okresie poprzedniego roku. Echo
Investment, zgodnie ze strategia, wypetnia
systematycznie budynki, ktére sprzedato
w krétkim czasie po otrzymaniu pozwolenia
na uzytkowanie, jak Tryton w Gdansku (88%
wynajecia po podpisaniu umowy z Prame-
rica Zycie TUIR i powiekszeniu biur wcze-
$niejszych najemcow), O3 Business Campus
I w Krakowie (93%), Q22 w Warszawie (92%)
czy Symetris | w todzi (83% po umowie z ZF
TRW, globalnym dostawcg dla przemystu
motoryzacyjnego).

W pierwszej potowie 2017 r. Echo Investment whito topate na budowie pierwszego biurowca
w kompleksie Browary Warszawskie (15 tys. mkw. GLA). Budynek ma juz pierwszego najem-
ce, ktory zajmie w nim 6 tys. mkw. W trzecim kwartale Spotka rozpoczeta prace na budowie
kolejnego przy ul. Beethovena w Warszawie (18 tys. mkw. GLA). Na 2018 r. zaplanowany jest
start budowy siedmiu biurowcodw o tacznej powierzchni 142,5 tys. mkw. w Warszawie, todzi,

Gdansku, Wroctawiu i Katowicach.
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Sektor handlowy

W Il kwartale najwiekszym wydarzeniem
w dziale handlowym byto oddanie do uzyt-
ku lll etapu Outlet Parku w Szczecinie, ktory
Echo Investment realizowato i wynajmowato
na zlecenie EPP. Inwestycja zostata w petni
wynajeta. Juz w IV kwartale Spotka zakornczy-
fa rozbudowe szczecinskiego Galaxy, ktora
réwniez byta prowadzona dla EPP. Takze i ta
inwestycja zostata w petni wynajeta. Za za-

investment

konczenie obydwu inwestycji Echo Investment
otrzyma wynagrodzenie.

Dziat wynajmu powierzchni handlowej pod-
pisat w lll kwartale umowy na 15,4 tys. mkw.
powierzchni w centrach handlowych, z czego
blisko 5 tys. mkw. to umowy rekomercjalizu-
jace projekty z portfela EPP.

WYNAJEM POWIERZCHNI HANDLOWEJ [TYS. MKW.]

29,4

19,9 19,8 20,2 21
m 165 17,7 16,7154
I I I 12 B
52 l
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q
2015 2016 2017

Najwiecej nowych uméw dotyczyto kato-
wickiej Galerii Libero. Dotgczyli do niej tacy
najemcy, jak Wojas, H&M, Guess, Forever 21,
Diverse, KFC, Piotr i Pawet czy Deichmann.
Obecnie inwestycja jest w 76% wynajeta. Na
poczatku pazdziernika Echo Investment za-
warto z Bankiem Zachodnim WBK i Bankiem
BGZ BNP Paribas umowy kredytu w wyso-
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kosci ponad 67,5 min EUR oraz 12 min PLN
kredytu VAT na budowe tej inwestycji.

Po sprawnym przejeciu placu budowy Galerii
Mtociny, Echo Investment podpisato umowe
najmu z MediaMarkt Saturn. Inwestycja jest
w 64% wynajeta wspdlnie z EPP, ktore jest
wiekszosciowym, 70-procentowym udzia-

- Nowe umowy

®- Rekomercjalizacja

towcem Galerii Mtociny, Echo Investment
podpisato z Bankiem Zachodnim WBK, PKO
Bankiem Polskim i Bankiem Gospodarstwa
Krajowego umowy kredytu o wartosci 175
min EUR oraz ponad 34 min PLN kredytu
VAT. Kredyt udzielony zostat na okres budo-
wy oraz piecioletni okres inwestycyjny.
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Sektor mieszkaniowy

To najbardziej dynamicznie rozwijajacy sie
sektor w ktérym dziata Echo Investment.
Przez 3 kwartaty 2017 r. Spotka sprzedata
887 mieszkan, w samym 3 kwartale - 336.
Tylko w pazdzierniku sprzedawcy podpisali
umowy przedwstepne sprzedazy 148 miesz-
kan - to dwa razy tyle, ile wynosita miesiecz-
na $rednia od poczatku 2015 r. Po dziesieciu
miesigcach roku sprzedane zostato 1045 lo-
kali, co zbliza Spétke do osiagniecia rocznego
celu, ktéry wynidst co najmniej 1,3 tys.

Rowniez liczba przekazywanych lokali ich
ostatecznym wtascicielom wskazuje, ze Echo
Investment osiagneto wieksza skale dziatania.
Po 3 kwartatach Spoétka przekazata klientom
klucze do 396 mieszkan, w samym 3 kwar-

PRZEKAZANIA MIESZKAN - NARASTAJACO [W SZTUKACH]

ECHO

investment

tale - do 238. W pazdzierniku podpisata az
310 ostatecznych umow sprzedazy. To osiem
razy wiecej, niz miesieczna srednia od poczat-
ku 2015 r. W historii Echo nie byto nawet
kwartatu, w ktérym liczba przekazan bytaby
az tak wysoka.

W | potowie roku Spotka oddata do uzytko-
wania tylko dwie inwestycje w Poznaniu: Pod
Klonami lll (14 domoéw w zabudowie szerego-
wej) oraz Park Sowinskiego Il (42 mieszkania).
W drugiej potowie roku Echo otrzymato po-
zwolenia na uzytkowanie dla inwestycji: Park
Sowinskiego Il w Poznaniu, Dom pod Wilga
I w Krakowie, Osiedle Jarzebinowe Ill w todzi,
Kosciuszki Apartments w Krakowie, Jackow-
skiego w Poznaniu, Nowy Mokotéw I i IV

w Warszawie, a takze Grota-Roweckiego I
we Wroctawiu. tacznie projekty zakonczone
w Il potowie roku maja 956 lokali.

Jednoczesnie ruszaja kolejne inwestycje.
W | podtroczu whito topaty na budowie osie-
dla Dom pod Wilga lll w Krakowie (63 miesz-
kania), natomiast w Il potowie roku, do daty
przekazania raportu na kolejnych 4 placach
budowy: Nowa Dzielnica w todzi (dawna
Wodna), Zebra we Wroctawiu, Osiedle Per-
spektywa (etapy Il i lll) w Poznaniu oraz Bro-
warach Warszawskich (etapy B i C). Do korica
roku rusza budowy osiedla Jarzebinowego 5
w todzi oraz warszawskich Widokach Mo-
kotow (dawniej Princess) oraz Osiedla Reset
(Tasmowa I).

SPRZEDAZ MIESZKAN - NARASTAJACO [W SZTUKACH]

1035*
887 925
706*
551
4 503
451
386 396
309
257
175 147
156 147
95
= W I
1Q 1Q-2Q 1Q-3Q 1Q-4Q 1Q 1Q-2Q 1Q-3Q 1Q-4Q
- 2016
®-2017
- plan
*osiagniete do pazdziernika 2017
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Portfel nieruchomosci

Biura Legenda:
GLA - (global leasing area) catkowita powierzchnia * Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu,
wynajmu. koszty projektowania, wykonawstwa, nadzorow
NOI - (net operating income) - dochod operacyjny zewnetrznych, nie zawiera kosztow zabezpieczenia
netto przy zatozeniu petnego wynajmu oraz przychodow za okresy bezczynszowe, podziatu
przecietnych rynkowych stawek najmu. zyskow, kosztow odsetkowych oraz aktywowanych
ROFO - right of first offer kosztéw finansowych, marketingu oraz catoscio-

wych kosztow osobowych zwigzanych z przedsie-

wzieciem inwestycyjnym.

INWESTYCJE BIUROWE W EKSPLOATACIJI

Planowane
GLA Poziom przychody NOI
Projekt [mkw.] wynajecia [%] [mIn EUR] Uwagi
Wroctaw, Nobilis Business House 16 900 73% 2,9
Warszawa, Babka Tower 6 200 74% 1,2
Krakéw, O3 Business Campus Il 19 000 70% 3,3 umowa ROFO i przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Razem 42 100 7,4

PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE

Planowane Przewi- Planowane

Poziom przychody dywany Poniesione Rozpo- zakon-

GLA wynajecia  NOI [min budzet* naktady czecie czenie
Projekt [mkw.] [%] EUR] [min PLN] *[%] budowy budowy Uwagi
£6dz, Symetris Business Park Il 9 700 42% 1,6 674 67% 11Q2016 IVQ2017 umowa ROFO i przedwstepna
umowa sprzedazy do EPP
Wroctaw, Sagittarius 24 900 83% 4,5 176,9 44% 11Q 2016 1 Q2018 umowa ROFO z EPP,
przedwstepna umowa sprzedazy
do Warburg HIH
Krakéw, O3 Business Campus lll 18 900 3,3 1201 32% IVQ2016 1 Q2018 umowa ROFO i przedwstepna
umowa sprzedazy do EPP
Wroctaw, West Link 14 200 96% 2,5 91,0 44% 111 Q 2016 | Q2018  przedwstepna umowa sprzedazy
do Griffin Premium RE
Warszawa, Browary Warszawskie J 15 000 3,2 135,6 26% 11Q2017 IVQ2018 umowa ROFO
z Griffin Premium RE
Warszawa, Beethovena | 17 800 3,0 132,5 25% Q2017 11Q2019 umowa ROFO
z Griffin Premium RE

Razem 100 500 18,1 723,5
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane Przewi-
przychody dywany Poniesione Planowane Planowane
NOI [min budzet* naktady rozpoczecie zakoncze-
Projekt GLA [mkw.] EUR] [mIn PLN] *[%] budowy nie budowy Uwagi
Katowice, Grundmanna | 20 100 3,4 1420 17% Q2018 IVQ2019
Warszawa, Browary Warszawskie K 16 200 3,2 129,9 25% 1 Q2018 1 Q2020
Warszawa, Browary Warszawskie G i H 23 100 50 22572 22% I1Q 2018 1 Q 2020
Warszawa, Beethovena Il 17 400 29 117,2 24% Q2018 IVQ2019 umowa ROFO z Griffin Premium RE
t6dz, Pitsudskiego-Kilinskiego 14 100 2,3 87,2 12%  11Q2018 11Q2019
Gdarisk, Solidarnosci | 13 200 2,3 95,0 9% Q2018 111Q2019
Wroctaw, Powstancow S'Iqskich 37 700 6,7 275,7 18% Q2018 I1Q 2020
Katowice, Grundmanna Il 26 100 45 185.,8 11% I1Q 2019 1 Q2021
Gdarisk, Solidarnosci Il 15 800 2,6 101,1 9% Q2019 111Q 2020
Krakéw, Wita Stwosza 9 800 1,7 74,6 21% Q2019 11 Q2020
Razem 194 200 34,6 1433,7
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Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita
powierzchnia wynajmu.

NOI - (net operating income) -
dochod operacyjny netto przy
zatozeniu petnego wynajmu
oraz przecietnych rynkowych
stawek najmu.

ROFO - right of first offer

PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE

* Przewidywany budzet zawiera
wartosc gruntu, koszty projekto-
wania, wykonawstwa, nadzoréw
zewnetrznych, nie zawiera kosztow
zabezpieczenia przychoddéw za
okresy bezczynszowe, podziatu
zyskow, kosztow odsetkowych oraz
aktywowanych kosztéw finanso-
wych, marketingu oraz cato$ciowych
kosztéw osobowych zwigzanych
7 przedsiewzieciem inwestycyjnym.

Planowane

Poziom przychody Przewidywany pgnijesione Planowane

GLA wynajecia NOI budzet* naktady Rozpoczecie zakoriczenie
Projekt [mkw.] [%] [mIn EUR] [min PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Szczecin, Galaxy (rozbudowa) 15 200 99% 3,6 - - 1 Q2016 IV.Q 2017  projekt realizowany dla EPP
Katowice, Libero 45 100 76% 8,8 346,6 23% Q2016 1 Q2018 umowa ROFO z EPP
Warszawa, Galeria Mtociny 81 900 56% 20,4 1167,6 44% IV 2016 I1Q 2019 Joint venture z EPP
w docelowych
proocjach 30:70%

Razem 142200 32,8 1514,2

Rozbudowa Galaxy prowadzona na zlecenie EPP za wynagrodzeniem. Projekt nie jest konsolidowany przez Grupe El

PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU

Planowane

przychody

GLA NOI

Projekt [mkw.] [mIn EUR]
Warszawa, Towarowa 22 111 100 36,4

(2 etapy)

Przewidywany Poniesione Planowane

budzet* naktady Rozpoczecie zakonczenie
[min PLN] [%] budowy budowy
16964 20% 1 Q2019 * IV Q2021*

Uwagi

Joint venture z EPP
w docelowych proocjach 30:70%

* Dotyczy | etapu
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Mieszkania Legenda:

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

Sprzedaz - pozycja dotyczy wytacznie umow

przedwstepnych.

* Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu,
koszty projektowania, wykonawstwa, nadzorow
zewnetrznych, nie zawiera kosztow utrzymania za-
pasow, kosztow odsetkowych oraz aktywowanych
kosztéw finansowych, marketingu oraz catoscio-
wych kosztow osobowych zwigzanych z przedsie-
wzieciem inwestycyjnym.

PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

Przewidywany Poniesione Planowane

PUM Liczba Planowane budzet * naktady  Rozpoczecie  zakonczenie

Projekt [m2] mieszkan przychody [mIn PLN] (%)* budowy budowy
Krakéw, Apartamenty GO 6 600 174 59,9 40,6 66% IV Q2016 I1Q 2018
Krakéw, Dom pod Wilga Il 8 800 131 72,9 45,8 72% Q2016 Q2018
Krakéw, Dom pod Wilga Ill 4 600 63 411 27,1 33% Q2017 I1Q 2019
Krakéw, Kosciuszki Apartments 5300 70 65,8 420 97% IV Q 2015 IV Q2017
t6dz, Osiedle Jarzebinowe IV 4400 75 21,0 16,0 51% IV Q2016 Q2018
t6dz, Nowa Dzielnica (Wodna) 5300 87 28,9 22,1 18% Q2017 IVQ2018
Poznan, Jackowskiego 8 100 155 53,0 37,9 69% Q2015 IVQ 2017
Poznan, Osiedle Jasminowe Ill 3800 77 20,9 15,7 45% IVQ2016 Q2018
Poznan, Osiedle Perspektywa | 8 200 169 43,9 35,2 17% IV Q 2016 IV Q2018
Poznan, Park Sowinskiego IV 5100 89 38,2 26,3 47% IVQ2016 Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie A 5200 98 554 37,6 47% IV Q 2016 IV Q2018
Warszawa, Nowy Mokotéw Il1 16 300 251 131,3 85,2 97% Q2015 IVQ 2017
Warszawa, Nowy Mokotéw IV 3200 45 30,1 18,2 93% I1Q 2016 IvVQ2017
Wroctaw, Zebra 11 300 233 74,6 55,6 18% Q2017 I1Q 2019
Wroctaw, Grota-Roweckiego Il 8 200 135 429 32,2 100% IV Q 2015 IV Q2017

Razem 104 400 1852 779.8 537,5
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU

Przewidywany Poniesione Planowane Planowane

PUM Liczba Planowane budzet* naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [m?] mieszkan przychody [mIn PLN] (%)* budowy budowy
t6dz, Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 41,7 33,6 14% IvVQ2017 Q2019
Krakéw, Rydla 5 600 94 46,3 35,6 25% Q2018 Q2019
Krakéw, Wita Stwosza | 11 800 272 93,9 66,0 42% Q2018 IV.Q 2020
Krakéw, Wita Stwosza Il 9 400 224 75,0 52,2 42% Q2019 Q2021
Poznan, Garbary 12 300 217 85,6 59,9 23% I1Q 2018 I1Q 2020
Poznan, Osiedle Jasminowe IV 5100 103 27,7 20,3 13% Q2018 IVQ 2019
Poznan, Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 254 20,5 6% IVQ 2017 I1Q 2019
Poznan, Osiedle Perspektywa IlI 5600 104 314 25,1 5% IvVQ2017 I1Q 2019
Warszawa, Beethovena 13 400 252 107,2 75,7 26% Q2018 I1'Q 2020
Warszawa, Browary Warszawskie B 10 500 190 119.3 76,8 28% IV Q 2017 Q2019
Warszawa, Browary Warszawskie C 6 900 105 83,4 50,8 26% IvVQ 2017 Q2019
Warszawa, Browary Warszawskie E 5 800 81 91,1 57,5 17% Q2018 IIQ 2020
Warszawa, Widoki Mokotéw 4800 87 65,0 464 23% IvVQ2017 I1Q 2020
Warszawa, Reset (Tasmowa |) 7 300 164 61,7 49.6 30% IVQ 2017 Q2019
Warszawa, Reset (Tasmowa Il) 11 900 247 998 80,8 27% 1 Q2019 | Q2021
Wroctaw, Gdariska 4 500 75 331 253 22% I1Q2018 1 Q2020

Razem 127 600 2454 1087,5 776,0

PROJEKTY PRZYGOTOWYWANE DO ZEWNETRZNEJ PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM

Planowane Planowane

PUM Liczba rozpoczecie zakoriczenie

Projekt [m?] mieszkan budowy budowy
Wroctaw, Rychtalska |

Warszawa, Browary Warszawskie D i F 19 000 451 IV Q2017 | Q 2020

£6dz, Wodna Il 7 700 211 IvVQ 2017 IV Q2019

Wroctaw, Kepa Mieszczanska 9 300 270 | Q2018 IVQ 2019

Razem 47 600 1235
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Bank ziemi

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

Potencjat
Powierzchnia GLA/PUM
Projekt dziatki [mkw.] [mkw.] Uwagi
£6dz, Tymienieckiego 77 200 80 000 dziatka pod mieszkania i biura
Wroctaw, Na Ostatnim Groszu 43 900 70 000 dziatka pod biura
Warszawa, Ordona 24 900 48 000 dziatka pod mieszkania
Warszawa, Chtodna/Wronia 600 1100 dziatka pod mieszkania, transakcja
zamknieta w IV kwartale 2017 r.
t6dz, Kilinskiego 9 500 35 000 dziatka pod biura, transakcja
zamknieta w IV kwartale 2017 r.
Razem 156 100 234100
GRUNTY INWESTYCYJNE
Projekt Pow. dziatki [mkw.] Uwagi
Brasov Korona, (Rumunia) 49 700 przedwstepna umowa sprzedazy
Budapest Mundo, (Wegry) 67 700
Katowice, Jankego 26 200
Koszalin, Krakusa i Wandy 39 300 przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy
Krakéw, Wita Stwosza 7 300
Lublin 4700
t6dz, Okopowa 12 500
Poznan, Hetmanska 65 300
Poznan, Naramowice 305 800
Poznan, Pamigtkowo 874 200
Radom, Beliny 6 300
Stupsk 65 700 przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy
Szczecin, Struga 11 000
Warszawa, TaSmowa 13 400 przedwstepna umowa sprzedazy czesci dziatki
Warszawa, Woronicza 9 500
Zabrze, Miarki 8 100
Razem 1566 700
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Gtowne inwestycje w trzech kwartatach
2017 r. - zakupy nieruchomosci

929 pin

Koszt ziemi obcigzajacy 1 mkw.
powierzchni uzytkowej mieszkan lub
biur mozliwej do wybudowania na
dziatkach zakupionych od poczatku
2017r.
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Od poczatku 2017 r. Grupa Echo Investment nabyta nieruchomosci, na ktérych
moze powstac¢ okoto 360 tys. mkw. powierzchni biurowej najmu lub powierzchni
uzytkowej mieszkan. £acznie na zakupy gruntéw Grupa wydata okoto 335 min zt
netto. Zakupione zostaty ponizsze aktywa:

- wiasnos¢ dziatek o tacznej powierzchni 5,1 tys. mkw. w todzi przy al. Pitsud-
skiego, na ktorej mozliwa jest budowa kompleksu biurowego z ok. 14 tys. mkw.
powierzchni najmu;

- prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni 8,6 tys. mkw. w Gdan-
sku w okolicach ul. Nowomiejskiej, na ktorej mozliwa jest budowa kompleksu
biurowego z ok. 30 tys. mkw. powierzchni najmu;

- wiasnos¢ dziatek o tgcznej powierzchni 7,9 tys. mkw. przy ul. Powstancow
Slaskich we Wroctawiu, na ktérych moze powsta¢ 38 tys. mkw. powierzchni
najmu biur;

- wiasnos¢ dziatek o tacznej powierzchni 32,8 tys. mkw. przy ul. Rakowickiej
i Wita Stwosza w Krakowie, na ktorych moze powstac 44 tys. mkw. powierzchni
najmu oraz powierzchni mieszkaniowej;

- spotke bedacag wtascicielem prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
o tacznej powierzchni 77,2 tys. mkw. potozonych przy ul. Tymienieckiego
w todzi, na ktérej moze powstac¢ okoto 80 tys. mkw. powierzchni biurowej
i mieszkaniowej;

- wiasnos¢ dziatek o tacznej powierzchni 44 tys. mkw. we Wroctawiu, przy ul.
Na Ostatnim Groszu i Horbaczewskiego, na ktoérej moze powstac ok. 70 tys.
mkw. powierzchni biurowej;

- prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci o powierzchni 24,9 tys. mkw.
w Warszawie, przy ul Ordona, na ktérej moze powstac¢ ok. 48 tys. mkw. po-
wierzchni uzytkowej mieszkan;

- wtasnosc¢ dziatki o powierzchni 0,6 tys. mkw. w Warszawie, przy ul. Chtodnej, na
ktérej moze powstac ok. 1,1 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej (transakcja
zamknieta w IV kwartale);

- wiasnos¢ dziatki o powierzchni 9,5 tys. mkw. w todzi przy ul. Kilinskiego, gdzie
moze powstac¢ ok. 35 tys. mkw. powierzchni biurowej (transakcja zamknieta
w IV kwartale).
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Czynniki i nietypowe zdarzenia majgce wptyw
na wyniki w trzech kwartatach 2017 r.

CZYNNIKI, KTORE WPLYNELY NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
W Il KWARTAEACH 2017 R.:

| KWARTAE 2017 R.:

Przychody z tytutu zawartych 95 ostatecznych uméw sprzedazy mieszkan i dziatek z projek-
tami domow jednorodzinnych, gtéwnie w inwestycjach:

- Hortus Apartments i Park Avenue w Krakowie;

- Osiedle Jarzebinowe w todzi;

- Osiedle Jasminowe, Pod Klonami i Park Sowinskiego w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu;

- w Dyminach koto Kielc (Osiedle Potudniowe);

- w Warszawie (Rezydencje Lesne).

Przychody ze sprzedazy spotek:
- El Project Cypr 1 LTD
- Echo Investment Ukraine LLC

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:

- w eksploatacji: Babka Tower w Warszawie i A4 Business Park Il w Katowicach, Nobilis
Business House we Wroctawiu;

- pierwsza wycena nieruchomosci w budowie: Libero w Katowicach, West Link i Sagittarius
Business House we Wro-ctawiu.

Il KWARTAE 2017 R.:

Przychody z tytutu zawartych 63 ostatecznych umow sprzedazy mieszkan, gtdwnie w pro-
jektach:

- Hortus Apartments i Park Avenue w Krakowie;

- Osiedle Jarzebinowe w todzi;

- Park Sowinskiego, Osiedle Pod Klonami oraz Osiedle Jasminowe w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu.

- w Dyminach koto Kielc (Osiedle Potudniowe);

- w Warszawie (Rezydencje Lesne).

Przychody ze sprzedazy projektu biurowego A4 Business Park Il w Katowicach.

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:

- w eksploatacji: Babka Tower w Warszawie i A4 Business Park Il w Katowicach;

- w trakcie komercjalizacji: Nobilis Business House we Wroctawiu,

- w budowie: Libero w Katowicach, West Link, Sagittarius Business House we Wroctawiu,

- pierwsza wycena nieruchomosci w budowie: Symetris Il w todzi i O3 Business Park Il
w Krakowie.
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Wycena do wartosci rynkowej pakietu akcji w Echo Polska Properties N.V.

Il KWARTAE 2017 R.:

Przychody z tytutu zawartych 238 ostatecznych umow sprzedazy mieszkan, gtéwnie w pro-
jektach:

- Dom Pod Wilga |, Park Avenue oraz Hortus Apartments w Krakowie;

- Osiedle Jarzebinowe Ill w todzi;

- Park Sowinskiego oraz Os. Jasminowe w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw Il w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu.

Przychody z tytutu zawartych umoéw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami doméw:
Osiedle Potudniowe w Dyminach koto Kielc;
Rezydencje LeSne w Warszawie.

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:

- w eksploatacji: Babka Tower w Warszawie;

- w trakcie komercjalizacji: Nobilis Business House we Wroctawiu, O3 Il Business Park w Kra-
kowie;

- w budowie: Libero w Katowicach, West Link, Sagittarius Business House we Wroctawiu,
Symetris I w todzi.

Zaksiegowanie specjalnej dywidendy od Grupy EPP za Outlet Park IlI.
Dywidenda z EPP.
Przychody z tytutu zarzadzania przedsiewzieciem inwestycyjnym dla Grupy EPP.

Zaksiegowanie przysztych przychoddw z tytutu wzrostu ceny biurowca Q22 wynikajacej z wy-
najmu powierzchni.

Ponadto na osiggniete wyniki w kazdym kwartale wptywaja nastepujace czynniki:

- Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

- Wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek, wedtug zamortyzowanego kosztu.
- Wycena kredytow oraz srodkdéw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych.
- Wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce.
- Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

- Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek z grupy Echo Polska Properties.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017
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Czynniki, ktore bedqg miaty wptyw na wyniki
osiggniete przez Grupe w kolejnych okresach

CZYNNIKI, KTORE BEDA MIAEY WPEYW NA WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE
W KOLEJNYCH OKRESACH:

Przychody z tytutu zawartych ostatecznych umow sprzedazy mieszkan, gtdéwnie w projektach:
- Dom Pod Wilga I'i Il, Park Avenue w Krakowie

- Osiedle Jarzebinowe w todzi;

- Park Sowinskiego, Jackowskiego oraz Osiedle Jasminowe w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw Il IV w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu.

Przychody z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami doméw:
- Osiedle Potudniowe w Dyminach koto Kielc;
- Rezydencje Le$ne w Warszawie.

Aktualizacja wartos$ci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci w eksploatacji (Babka
Tower), w trakcie komercjalizacji i w budowie: O3 Bussines Park Il oraz Il w Krakowie, Libero
w Katowicach.

Specjalna dywidenda za zakonczenie rozbudowy Galaxy w Szczecinie

Wycena i sprzedaz inwestycji:

- O3 Business Park Il oraz Ill w Krakowie,
- Symetris Business Park Il w todzi,

- Nobilis Business House we Wroctawiu,
- Sagittarius we Wroctawiu,

- West Link we Wroctawiu.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

Wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek, wedtug zamortyzowanego kosztu.

Wycena kredytow oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych.

Wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce.

Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Wycena udziatdow i dywidendy otrzymane od Echo Polska Properties.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spétek z grupy EPP.

Dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.
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Sezonowos¢ lub cyklicznosé
dziatalnosci

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentéw rynku nieruchomosci. Ksiegowanie
sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od termindéw oddawania do uzytkowania budynkdow
mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepujg praktycznie w kazdym kwartale lecz
z rézna intensywnoscia. Przychody i wyniki z tytutu ustug generalnej realizacji inwestyciji,
sprzedazy gotowych inwestycji komercyjnych i obrotu nieruchomosciami wystepowac moga
w sposéb nieregularny. Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzen o charakterze jednorazo-

wym, ktére moga mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017
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Informacje dotyczgce dywidendy

Polityka dywidendowa

Zarzad Echo Investment S.A. 26 kwietnia 2017 r. podjat
uchwate w sprawie przyjecia polityki dywidendowej. Za-
tozenia przyjetej polityki dywidendowe;j:

-z zysku za 2016 r. Zarzad zarekomenduje Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate dywidendy
w wysokosci zadeklarowanej 23 listopada 2016 r. za-
liczki dywidendowej - 0,85 PLN na jedna akcje.

- zzyskuza 2017 r. Zarzad zarekomenduje wyptate 0,5
PLN na jedng akcje.

- z zysku za 2018 r. i kolejne lata Zarzad bedzie reko-
mendowat wyptate dywidendy w wysokosci do 70%
skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej,
przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujgce;.

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy, Zarzad bedzie brat

pod uwage aktualng i przewidywalna kondycje finanso-

wa Spotki i Grupy Kapitatowej oraz strategie rozwoju,

a w szczegdlnosci:

- bezpieczny i najbardziej efektywny poziom zarzadzania
zadtuzeniem i ptynnoscig w Grupie;

- plany inwestycyjne wynikajace ze strategii rozwoju -
w szczegoblnosci zakupy gruntow.

Zatozenia polityki dywidendowej zostaty oparte na prze-

widywaniach przysztych zyskéw pochodzacych wytacznie
z dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

Dywidendy wyptacone lub
zadeklarowane

Zgodnie z zatozeniami przyjete] polityki dywidendowej,
Zarzad Echo Investment zaproponowat, by zysk wypra-
cowany przez Echo Investment S. A. w 2016 r. w czesci
przeznaczy¢ do podziatu pomiedzy akcjonariuszy. Na
mocy uchwaty Zarzadu z 23 listopada 2016 r. w sprawie
warunkowej zaliczki na poczet przysztej dywidendy za
rok obrotowy 2016, akcjonariuszom Spotki posiadajgcym
akcje 22 grudnia 2016 r. wyptacona miata zosta¢ kwota
350 786 994,70 zt (0,85 zt na akcje). Pierwsza transza
zaliczki dywidendowe] w wysokosci 284 756 501,58 zt
(0,69 zt na jedna akcje) zostata wyptacona 29 grudnia
2016 r. Pozostata cze$¢ zaliczki dywidendowej w kwocie
66 030 493,12 zt (0,16 zt na akcje) zostata wyptacona
26 czerwca 2017 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoéfki,
ktére zostato przeprowadzone 29 czerwca 2017 r., zde-
cydowato o przeznaczeniu na dywidende kwoty 557 132
285,7 zt, ktéra pochodzita z zysku za 2017 r. (270 365
911,83 z1), a takze dodatkowo z Funduszu Rezerwowego
(80 421 082,87 zt) oraz kapitatu zapasowego (206 345
291 zt). Na poczet dywidendy zaliczona zostata wyptaco-
na uprzednio dywidenda zaliczkowa w catkowitej kwocie
350 786 994,70 2+ (0,85 zt na akcje) - zgodnie z rekomen-
dacja Zarzadu. Pozostata cze$¢ uchwalonej przez ZWZA
kwoty w wysokosci 206 345 291 zt (0,5 zt na akcje) zo-
stata wyptacona 21 lipca 2017 r., a dniem ustalenia prawa
do dywidendy byt 5 lipca 2017 r.

Dodatkowa kwota dywidendy ponad rekomendacje Za-
rzadu zostata sfinansowana ze sprzedazy czesci pakietu
akcji EPP w transakgji, ktéra zostata przeprowadzona 22
czerwca 2017 .
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Obligacje

Wartosc Termin Warunki Rynek
Seria Kod ISIN Bank emisji wykupu  oprocentowania Zabezpieczenia notowan
Obligacje niepubliczne
1/2015 PLECHPS00191 mBank S.A. 230 000 23.04.2018 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 2,5%
3/2013 PLECHPS00126 mBank S.A. 80 000 19.06.2018 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 3,5%
1/2014 PLECHPS00134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 3,6%
2/2014 PLECHPS00159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 3,6%
1/2016 PLECHPS00209 mBank S.A. 100 000 18.11.2020 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 3%
1/2017 PLECHPS00225 mBank S.A. 155 000 31.03.2021 WIBOR 6M + - ASO Catalyst
marza 2,9%
Obligacje niepubliczne razem 735 500
Obligacje publiczne
C PLECHPS00175 DM PKO BP 75 000 04.03.2018 WIBOR 6M + - rynek regulowany
marza 3,15% Catalyst
D PLECHPS00183 DM PKO BP 50 000 20.04.2018 WIBOR 6M + - rynek regulowany
marza 3.15% Catalyst
E PLECHPS00217 DM PKO BP 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M + -
marza 2,9%
Obligacje publiczne razem 225 000
Razem 960 500
OBLIGACJE WYEMITOWANE PO DACIE BILANSOWE)J
Wartos¢ Termin Warunki Rynek
Seria Kod ISIN Bank emisji wykupu  oprocentowania Zabezpieczenia notowan
F PLECHPS00233 DM PKO BP 125 000 11.10.2022 WIBOR 6M + - rynek regulowany
marza 2,9% Catalyst
G PLECHPS00241 DM PKO BP 75 000 27.10.2022 WIBOR 6M + - rynek regulowany
marza 2,9% Catalyst
Razem 200 000
— L9 Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017 |. Sprawozdanie Zarzqdu



ECHO

investment

Kredyty

LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.09.2017 R. [TYS. Zk]

Kwota
Kwota pozostata Termin

Bank Siedziba wg umowy do sptaty Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A. Warszawa 75 000 53579 WIBOR 1M + marza 31.10.18 petnomocnictwo do rachunku bankowego,

os$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. Warszawa 50 000 WIBOR 3M + marza 30.01.18 petnomocnictwo do rachunku bankowego,

os$wiadczenie o poddaniu sie egzekuciji
BZWBKS.A. * Wroctaw 75 000 WIBOR 1M + marza 30.07.18 petnomocnictwo do rachunku bankowego,

o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Wroctaw 62 000 56 289 WIBOR 1M + marza 14.12.18 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
Polska S.A oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 262 000 109 868

* Na 30.09.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 1,2 mIn PLN. Pozostata kwota linii kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej przez BZ WBK

w zwiazku ze sprzedaza projektu Q22 (64,8 min PLN ) i gwarancji zwigzanej z budowa uktadu drogowego przy Galerii Libero w Katowicach (9 min PLN).
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LINIE KREDYTOWE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.09.2017 R. [TYS. PLN]

Podmiot Kwota
zaciagajacy Kwota pozostata Termin
kredyt Bank Siedziba wg umowy do sptaty  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
Nobilis - mBank S.A. Warsaw EUR 20000 EUR 13 657 Marza 31.12.2022 hipoteki, umowa o ustanowieniu za-
Projekt Echo - 117 + EURIBOR 3M stawéw rejestrowych i finansowych,
Sp.zo0.0.5p.K petnomocnictwo do rachunkéw
bankowych, umowa podporzadko-
wania, o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen kre-
dytobiorcy z wybranych umaéw
Symetris - Bank BGZ Warsaw  EUR 10 450 EUR 1 939 Marza 30.06.2019 hipoteki, umowa o ustanowieniu
Projekt Echo - 131 BNP Paribas PLN 3 000 PLN O + EURIBOR 3M 30.06.2019 zastawow rejestrowych i finanso-
Sp.zo0.0.Sp. K. SA. Marza wych, umowa podporzadkowania,
+ WIBOR 3M os$wiadczenie o poddaniu sie egze-
kucji, umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen kredytobiorcy
z wybranych uméw
West Gate Il - Bank Millen- Warsaw  EUR 16 500 EUR 2 125 Marza 30.06.2019 hipoteki, umowa o ustanowieniu
Projekt Echo - 114 nium S.A. PLN 2 000 PLN 778 + EURIBOR 3M 30.06.2019 zastawow rejestrowych i finanso-
Sp. z 0.0. Sp. Marza wych, umowa podporzadkowania,
+WIBOR 1M o$wiadczenie o poddaniu sie egze-
kucji, umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen kredytobiorcy
z wybranych umoéw
Sagittarius - PKO BP S.A. Warsaw  EUR 31 719 EUR 3 355 Marza 30.09.2020 hipoteki, umowa o ustanowieniu za-
Projekt Echo - 113 PLN 6 000 PLN 722 + EURIBOR 3M 30.09.2019  stawow rejestrowych i finansowych,
Sp.zo0.0. Sp. K. Marza petnomocnictwo do rachunkéw
+ WIBOR 1M bankowych, umowa podporzadko-
wania, o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen kre-
dytobiorcy z wybranych umaéw
Razem EUR78669 EUR21076
PLN 11 000 PLN 1 500
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Poreczenia

PORECZENIA WEDLUG STANU NA 30.09.2017 R. [TYS. PLN]

Termin
Wystawione przez Na rzecz Wartos¢ waznosci Tytut
Echo Investment S.A. Bletwood Investments Sp. z 0.0. 1449  Caty okres trwania umowy najmu  Poreczenie za zobowiazania spétki Cogl
oraz trzy kolejne miesiace od daty Il Poland Limited Sp. z 0.0. jako zabez-
jej rozwiazania pieczenie zobowiazan wynikajacych
Z umowy najmu zawartej 6.11.2015 .
Wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. HPO AEP Sp. z 0.0. Sp.J. 10773 Do dnia uzyskania pozwolenia na  Poreczenie za zobowigzania spotki Echo
uzytkowanie dla prowadzonych - Browary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K.

inwestycji, jednakze nie pézniej niz  oraz Dellia Investments - Projekt Echo
do dnia 07.12.2031r. - 115 Sp. z 0.0. Sp.K. jako zabezpiecze-

nie zobowiazan wynikajacych z umowy

zawartej 7.12.2016 r. Poreczenie

wzajemne - wystawione w EUR

Echo Prime Assets B.V. Warburg-HiH Invest Real Estate GmbH 21 546 do 31.05.2019 Poreczenie za zobowiagzania spotki Sagit-
tarius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0.

Sp.K. wynikajace z umowy zawartej

20.07.2017 .
Razem 33768
ZMIANY W STRUKTURZE PORECZEN W Il KWARTALE 2017 R. [TYS. PLN]
Zmiana Wystawione przez Na rzecz Data zmiany Wartos¢ [tys.] Tytut
Udzielenie Echo Prime Assets BV.  Warburg-HiH Invest Real 20.07.2017 5000 EUR Poreczenie za zobowig-
Estate GmbH zania spotki Sagittarius

- Projekt Echo - 113
Sp. z 0.0. Sp.K. wynika-
jace z umowy zawartej

20.07.2017 r.
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Gwarancje

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ SPOLKE | SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.09.2017 R. [TYS. PLN]

Termin
Gwarant Na rzecz Wartosc waznosci Tytut
Echo Investment S.A. Horta Sp. z 0.0. 21 546 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy biurowca Aquarius
Business House | we Wroctawiu.
Wystawiona w walucie EUR.
Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 25855 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostatecz-
nej umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business
House Il we Wroctawiu.
Wystawiona w walucie EUR.
Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Skarb Panstwa 43045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie niewykonania zobowigzania spotki
Outlet Park — Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
Echo Investment S.A. mBank S.A. 15266 do dnia Zabezpieczenie zobowiazan spotki Nobilis -
potwierdzenia spetnienia Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych
odpowiednich wskaznikow z umowy kredytowej z 16.06.2016 .
finansowych, nie pdzniej Wystawiona w EUR

niz do 31.03.2021
Echo Investment S.A. mBank S.A. 5489 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu, nie podzniej biurowca Nobilis we Wroctawiu

niz do 31.03.2018
Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas S.A. 5270 do daty zakonczenia  Zabezpieczenie przekroczenia kosztow oraz zobo-
inwestycji wigzan z tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji
biurowca Symetris Il w todzi.
Wystawiona w EUR
Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp.K. IREEF - Strykow 420 000 do 15.12.2019  Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwiazane
/ Echo Investment S.A. Propco Sp. z 0.0. 7 obiektem biurowym Q22 w Warszawie
Echo Investment S.A. IREEF - Strykow 148 839 do 15.12.2018 Zabezpieczenie niewywiazania sie spotki Q22
Propco Sp. z 0.0. - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp.k. z zobowia-
zan wynikajacych z umowy sprzedazy zawartej
16.12.2016 r. biurowca Q22 w Warszawie. Wysta-
wiona w walucie EUR
Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 7 300 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji
inwestycji, nie pézniej  biurowca West Link we Wroctawiu oraz zobowia-
niz do 30.06.2019 zan spotki West Gate Il - Projekt Echo - 114
Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych z umowy
kredytowej z 23.03.2017
Echo Investment SA PKO BP SA 25700 do 30.09.2020 Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw
realizacji biurowca Sagittarius Business House
we Wroctawiu
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ SPOLKE | SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.09.2017 R. [TYS. PLN]

Termin
Gwarant Na rzecz Wartosc waznosci Tytut
BZ WBK SA Miasto Katowice 36 548 do 13.11.2017 Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowiazan spotki Galeria Libero - Projekt Echo -
120 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajacych z umowy
zawartej 16.06.2016 r. dotyczacej realizacji
inwestycji drogowej
PKO BP SA IREEF - Strykow 498 do 01.08.2018 Gwarancja za zobowiazania spotki Echo Invest-
Propco Sp. z 0.0. ment S.A. wynikajace z umowy najmu zawartej
24.10.2016 .
Echo - Aurus Sp. z 0.0. Echo - Park Rozwoju 762 do 28.02.2027 Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania spoftki
Sp. z0.0. Sp.K. Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajace z umowy najmu zawartej 4.11.2016 .
Echo - Aurus Sp. z 0.0. Nobilis - Projekt Echo 762 do 31.07.2027 Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania spotki
- 117 Sp. z 0.0. Sp.K. Projekt 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.k. wy-
nikajace z umowy najmu zawartej 28.02.2017 r.
Echo - Aurus Sp. z 0.0. Ventry Investments 1198 do 9.04.2027 Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania spotki
Sp. z o.0. Sp.K. City Space - GP Sp. z 0.0. wynikajace z umowy
najmu zawartej 12.10.2016 r.
Raiffeisen Bank SA Agentia Nationala de 2196 31.08.2018 Gwarancja zabezpieczajaca niewykonanie zobo-
Administrare Fiscala wigzan spotki S.C. Echo Investment Project 1 S.R.L.

Razem 760 274

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie s3 juz wykazane rezerwy na zobowiazania z tytutu gwarancji czynszowych, zobowiazania pozabilansowe z tego tytutu

nie sa wykazywane.

ZMIANY UMOW GWARANCIJI W Il KWARTALE 2017 R. [TYS.]

Zmiana Woystawione przez Na rzecz Data zmiany Wartosc Tytut
Udzielenie BZ WBK SA Miasto Katowice 14.07.2017 36 548 PLN  Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowia-
zan spotki Galeria Libero - Projekt Echo - 120
Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych umowy zawartej
16.06.2016 r. dotyczacej realizacji inwestycji
drogowej
Udzielenie PKO BP SA IREEF - Strykéw Propco 20.09.2017 115 EUR Gwarancja za zobowiazania spotki Echo Invest-
Sp.zo.0. ment S.A. wynikajace z umowy najmu zawartej
24.10.2016r.
Udzielenie Echo - Aurus Sp. z 0.0. Echo - Park Rozwoju 15.09.2017 177 EUR  Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania spotki
Sp. zo.0. Sp.K. Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajace z umowy najmu zawartej 4.11.2016 r.
Udzielenie Echo - Aurus Sp. z 0.0.  Nobilis - Projekt Echo - 14.08.2017 177 EUR Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania
117 Sp. z 0.0. Sp.K. spotki Projekt 137 - City Space - GP Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajace z umowy najmu zawartej
28.02.2017r.
Udzielenie Echo - Aurus Sp. zo.0.  Ventry Investments Sp. 15.09.2017 278 EUR  Gwarancja zabezpieczajaca zobowiazania spotki
7 0.0. Sp.K. City Space - GP Sp. z 0.0. wynikajace z umowy
najmu zawartej 12.10.2016 .
Udzielenie Raiffeisen Bank SA Agentia Nationala de 31.08.2018 2 344 RON Gwarancja zabezpieczajaca niewykonanie
Administrare Fiscala zobowiazan spétki S.C. Echo Investment Project
1SR.L
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Grupa kapitatowa Echo Investment

Sktad Grupy Kapitatowej

Najwazniejsza role w strukturze Grupy petni Echo Invest-
ment S.A., ktéra nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia
srodki finansowe na realizacje prowadzonych projektow
deweloperskich. Spétki wchodzace w sktad Grupy zostaty

powotane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadan

inwestycyjnych.

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 wrzesnia 2017 r. wcho-
dzito 137 spoétek zaleznych, konsolidowanych metoda
petng oraz 4 spotki wspodtzalezne, konsolidowane metoda
praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE
% posiadanego
Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
1 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z 0.0.
2 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
3 Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
4 Cornwall Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
5 Cornwall Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6 Doxent Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 Duze Naramowice - Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
8 Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
9 Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
10 Echo Innovations - Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 Elissea Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
12 Fianar Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
13 Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Fianar Investments Sp. z 0.0.
14 Gosford Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
15 GP Development sarl Luksemburg 100% Barconsel Holdings Ltd
16 Kielce - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
17 Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
18 Park Postepu - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
19 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
20 Selmer Investments Sp. z o.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
21 Selmer Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% posiadanego
Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
22 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
23 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
24 Echo Investment Project 1 S.R.L. Brasov 100% "Echo - Aurus” Sp. z 0.0.
25 Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
26 Elmira Investments Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 Princess Investment Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Projekt 1 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
29 Projekt Echo - 100 Sp z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 Park Rozwoju lll - Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
31 53 - Grupa Echo Sp. z0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
32 Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0. Sp.k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
33 Barconsel Holdings Ltd Nikozja 100% "Echo - SPV 7" Sp. z 0.0.
34 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
35 Dellia Investments - Projekt Echo - 115 sp. z 0.0. Sp.k. Kielce 100% Pudsey Sp z o.0.
36 Echo - Advisory Services Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
37 Echo - Arena Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
38 Echo - Aurus Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
39 Echo - Babka Tower Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
40 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Gelann Sp. z o.0.
41 Echo - Galaxy Sp. z o.0.S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
42 Echo - Galaxy Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
43 Kasztanowa Aleja - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
44 Klimt House - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
45 Echo - Klimt House Sp. z o.0. w liwkidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
46 Echo - Nowy Mokotow Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. - Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
50 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 Echo - Pod Klonami Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 Echo - Property Poznani 1 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
53 Echo - SPV 7 Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
55 Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
57 Grupa Echo Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
58 Malta Office Park - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
59 Mena Investments Sp. z o. o. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Elmira Investments Sp. z o.0.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% posiadanego
Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
61 Oxygen - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
62 PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. - Sp.k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
63 PPR - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
64 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
65 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z o.0.
66 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z o.0.
67 Projekt - Pamigtkowo Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo - SPV 7 Sp. z o.0.
68 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
69 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
70 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
71 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt 19 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
80 Projekt CS Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt Echo - 104 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt Echo - 108 Sp. z 0.0. Kielce 100% 60 FIZ Forum
83 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 119 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 120 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 121 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 122 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
94 Projekt Echo - 123 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 128 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 129 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 Projekt Echo - 130 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
99 Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% posiadanego

Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
100 Projekt Echo - 132 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
101 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
102 Projekt Echo - 135 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
105 Projekt Echo - 137 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
106 Projekt Echo - 77 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
107 Projekt Echo - 93 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
108 Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt Saska Sp. z 0.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
114 Pure Systems Sp. z 0.0. Krakéw 100% Echo Investment S.A.
115 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
116 Sagittarius - Projekt Echo - 113 sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z o.0.
117 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z o0.0. - Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
118 Villea Investments Sp. z o0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
119 West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.k. Kielce 100% Elissea Investments Sp. z o.0.
120 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
121 City Space - SPV 1 Sp.zo.o0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
122 City Space - SPV 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
123 City Space - SPV 3 Sp. z o.0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
124 City Space Management Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
125 Echo Prime Assets BV Amsterdam 100% Echo Investment S.A.
126 Gleann Sp. zo.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
127 Perth Sp. z 0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
128 Potton Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
129 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
130 Seaford Sp. z 0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
131 Shanklin Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
132 Stranraer Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
133 Strood Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
134 Swanage Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
135 Dagnall Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
136 Elektrownia RE Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
137 Senja2Sp.zo.o. Warszawa 100%  Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0.
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JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

% posiadanego

Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajaca udziat
1 Rosehill Investments Sp. z o.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
2 Berea Sp. z 0.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z o.0.
3 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. (Towarowa 22) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV

4 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. s.k. (Towarowa 22) Warszawa 45,26%

Strood Sp. z 0.0.

— B9

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu spotek z Grupy
Kapitatowej Echo Investment.

Zmiany w strukturze grupy kapitatowej

SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W IlIl KWARTALE 2017 R.

ZWIEKSZYt SIE O JEDNA SPOLKE W WYNIKU:

- nabycia 100% udziatéw w spdtce Senja 2 Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie - 11 lipca 2017
r. taczna cena nabycia wyniosta 7 tys. PLN. Kapitat zaktadowy spétki wynosi 5 tys. PLN.

SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W IIl KWARTALE 2017 R.

ZMNIEJSZYt SIE O 1 SPOLKE W WYNIKU:

- likwidacji spotki EI Option S.A. w likwidacji z siedzibg w Krakowie - 15 wrzesnia 2017 r.
Kapitat zaktadowy spdtki wynosit 100.000,00 PLN.

POZOSTALE ZMIANY W SPOtKACH TWORZACYCH GRUPE KAPITAEOWA EMITENTA

W Il KWARTALE 2017 R:

- 28 sierpnia 2017 r. Echo Investment S.A. zbyta na rzecz SPV 7 Sp. z 0.0. z siedziba w Kiel-
cach udziaty w spoétce Projekt — Pamiatkowo Sp. z 0.0.

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017
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Wptyw wynikow finansowych za Il kwartat
2017 r. na realizacje publikowanych
wczesniej prognoz finansowych

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
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Stan posiadania akcji Spotki przez
osoby zarzgdzajqgce i nadzorujgce

W trzech kwartatach 2017 r. zadna z 0séb petnigcych funkcje zarzadcze i nadzorcze w Echo
Investment S.A. nie informowata Spétki o nabyciu lub zmianie stanu posiadania akcji Spoétki.
Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke, Zadna z 0séb petnigcych funkcje zarzadcze
i nadzorcze nie posiadata akcji Spotki w trzech kwartatach 2017 .

W IV kwartale 2017 r. dwaj cztonkowie zarzadu Echo Investment S.A. poinformowali Spotke
0 nabyciu akcji w transakcji szczegdtowo opisanej w punkcie 3.3 niniejszego raportu. W zwiaz-
ku z tym na dzien przekazania raportu stan posiadania akcji przez cztonkdéw zarzadu i rady
nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

Stanowisko Liczba Udziat w kapitale

Nazwisko w organach Spotki  posiadanych akcji i gtosach na WZA

Nicklas Lindberg Prezes zarzadu 460 663 0,11%

Maciej Drozd Wiceprezes zarzadu 184 265 0,04%
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Postepowania sgdowe, arbitrazowe
lub przed organem administracji publicznej

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. nie toczyty sie przed sadem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej zadne postepowania do-
tyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. lub jednostki zaleznej, ktérych
wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spoétki.

Istotne transakcje zawarte przez Spotke
lub jednostki zalezne z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe

Od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2017 r. nie wystapity istotne transakcje pomiedzy Echo Invest-
ment S.A. oraz jednostkami od niej zaleznymi z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.
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Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak
Prezes Wiceprezes Wiceprezes
Artur Langner Marcin Materny Mikotaj Martynuska
Wiceprezes Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kielce, 27 listopada, 2017
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Skrocone skonsolidowane kwartalne
sprawozdanie finansowe na dzieh
i za okres dziewieciu miesiecy,
koAczqcy sie 30 wrzeSnia 2017 r.
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)J [TYS. PLN]
stan na 30.09.2017 stan na 31.12.2016 stan na 30.09.2016

- przeksztatcone - przeksztatcone

AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 391 295 143
Rzeczowe aktywa trwate 9 852 8672 8979
Nieruchomosci inwestycyjne 242 044 248 037 58 385
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 1270072 539 797 652 478
Udziaty w jednostkach ujmowanych metoda praw wtasnosci 212 438 564 363 572 905
Dtugoterminowe aktywa finansowe 57493 78 692 24171
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 105 285 91810 53253

1897 575 1531 666 1370314
Aktywa obrotowe
Zapasy 793 406 660 251 604 216
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 6537 736 150
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 65170 20403 55207
Naleznosci handlowe i pozostate 317182 270 443 40 451
Krotkoterminowe aktywa finansowe 80431 24 544 22 419
Pochodne instrumenty finansowe - 154 4
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 36 897 27070 30975
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 168 039 636 359 322 151

1467 662 1639 960 1075573
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 66113 198 166 1558 504
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 297 626 - -
Aktywa razem 3728976 3369792 4004 391
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

stan na 31.12.2016 stan na 30.09.2016
stan na 30.09.2017 - przeksztatcone - przeksztatcone
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1596282 1533894 1847 462
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1309 462 1128 096 1478883
Kapitat z aktualizacji 4262 - -
Zakumulowany zysk (strata) 243 005 393 345 355753
RézZnice kursowe z przeliczenia danych spotek zagranicznych 18918 (8182) (7 .809)
Kapitaty udziatowcow niekontrolujacych (105) (100) (96)
1596 177 1533794 1847 366
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminowe 73212 68 522 12 150
Rezerwy krétkoterminowe 136 374 75 333 57 659
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 74 433 41 541 12 812
284019 185 396 82621
Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty i pozyczki 737 333 760 981 644 373
Pochodne instrumenty finansowe 81 39 12
Otrzymane kaucje i zaliczki 17 115 9 331 9 597
754 529 770351 653 982
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty i pozyczki 584 643 220 940 813 614
Pochodne instrumenty finansowe 20 - 154
Zobowiagzania z tytutu podatku dochodowego 106 2338 27
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 15197 245 225 2 455
Zobowiagzania handlowe 120 291 163 930 103 045
Zobowigzania z tytutu dywidendy - 66 030 -
Zobowiagzania pozostate 81 245 80019 32 508
Otrzymane kaucje i zaliczki 292 749 85428 87 998
1094 251 863910 1039 801
Zobowiazania dotyczace aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy - 16 341 380 621
Kapitat wtasny i zobowiazania razem 3728976 3369792 4004 391
Wartos¢ ksiegowa 1596282 1533894 1847 462
Liczba akgji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 3,87 3,86 448
Rozwodniona liczba akgji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN) 3,87 3,86 448
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SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

kwartat - 3 kwartaty -
kwartat - od 01.07.2016 do 3 kwartaty - od 01.01.2016
0d 01.07.2017  30.09.2016, prze- od 01.01.2017 do 30.09.2016,
do 30.09.2017 ksztatcone do 30.09.2017 przeksztatcone
Przychody 137 140 131 838 306 540 412 370
Koszt wtasny sprzedazy (101 142) (92 930) (239 460) (231 235)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 35998 38 908 67 080 181 135
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 58 919 44 370 225200 429 200
Koszty administracyjne zwigzane z projektami (9 392) (1 627) (25 876) (9 449)
Koszty sprzedazy (2321) 78 (14 434) (17 698)
Koszty ogolnego zarzadu (22 749) (17 374) (65 657) (59 391)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 13 652 20 941 19 874 (30 845)
Zysk operacyjny 74 107 85 296 206 187 492 952
Przychody finansowe 11932 14 218 125118 61514
Koszty finansowe (14 055) (67 591) (73 849) (331 382)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (34) 83 1118 (92)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych (6 510) 17 378 (11 131) (78 960)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci (3 833) (1197) 19 822 20 494
Zysk (strata) brutto 61 607 48 187 267 265 164 526
Podatek dochodowy (11 392) 5633 (29 893) 191 224
Zysk (strata) netto 50215 53820 237 372 355750
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 50216 53821 237 377 355753
Zysk (strata) udziatowcédw niekontrolujacych (1) (1) (5) (3)
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 237 376 355753
Srednia wazona liczba akgji zwyktych 412 691 412 691
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,58 0,86
— 68 Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017 Il. Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe



SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

ECHO

investment

kwartat - 3 kwartaty -

kwartat - od 01.07.2016 do 3 kwartaty - od 01.01.2016 do

od 01.07.2017  30.09.2016, prze- 0d 01.01.2017  30.09.2016, prze-

do 30.09.2017 ksztatcone do 30.09.2017 ksztatcone

Zysk netto 50215 53820 237 372 355750

Inne catkowite dochody:

- roznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (1196) 5760 27 100 9911

- kapitat z aktualizacji 4262 - 4262 -

Inne catkowite dochody netto 3066 5760 31362 9911

Catkowity dochéd za okres, w tym: 53281 59 580 268734 365 661

Catkowity dochéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 53282 59 581 268 739 365 664

Catkowity dochdd przypadajacy na udziaty niekontrolujace (1) (1) (5) (3)
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [TYS. PLN]

Kapitat
witasny
przypisany
akcjona- Kapitaty
Zakumulo- Réznice riuszom udziatowcow Kapitat
Kapitat Kapitat Kapitat wany zysk kursowe jednostki  niekontrolu- wiasny
zaktadowy zapasowy z aktualizacji (strata) z przeliczenia dominujacej jacych razem
za okres od 01.01.2017 do 30.09.2017
Stan na poczatek okresu 20 635 1128 096 - 387711 (8 182) 1528 260 (100) 1528 160
Zmiany przyjetych zasad (polityki) 5634 5634 - 5634
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20635 1128 096 - 393 345 (8 182) 1533894 (100) 1533794
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 181 366 - (181 366) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - - - - -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - 27 100 27 100 - 27 100
Skutki przeszacowania inwestycji - - 4262 4262 - 4262
finansowe;j
Zysk (strata) netto danego okresu - - 237 371 - 237 371 (5) 237 366
Stan na koniec okresu 20 635 1309 462 4262 243 005 18918 1596 282 (105) 1596 177
za okres od 01.01.2016 do 30.09.2016
Stan na poczatek okresu 20 635 3139672 - 514 091 (10 802) 3663596 (93) 3663503
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 4 357 4 357 4 357
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20 635 3139672 518 448 (10 802) 3667 953 (93) 3 667 860
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - -
Dywidenda wyptacona - (1 660 789) (514 091) - (2174 880) - (2 174 880)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - - - - - -
Inne catkowite dochody - - - 2993 2993 - 2993
Skutki przeszacowania inwestycji - - - - -
finansowej
Zysk (strata) netto danego okresu - - 351 396 - 351396 (3) 351393
Stan na koniec okresu 20 635 1478 883 - 355753 (7 809) 1847 462 (96) 1847 366
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

3 kwartaty -
3 kwartaty - od 01.01.2016
od 01.01.2017 do 30.09.2016,
do 30.09.2017 przeksztatcone

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) brutto 267 265 164 526
Il. Korekty razem (246 764) (251 260)
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci (19 822) (20 494)
Amortyzacja srodkow trwatych 2911 2 450
(Zyski) straty z tytutu roznic kursowych 38230 82 246
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 29 661 49 783
(Zysk) strata z tytutu aktualizacji wartosci aktywdw i zobowigzan ) (297 744) (366 148)
(Zysk) strata z tytutu realizacji instrumentow finansowych - 903
lll. Zmiany kapitatu obrotowego: (102 761) 134 548
Zmiana stanu rezerw 49 389 124 797
Zmiana stanu zapasow (142 004) (7 731)
Zmiana stanu naleznosci (33 636) 4338
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 33317 (45 328)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych na rachunkach zablokowanych (9 827) 58472
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyijnej (1+11+111) (82 260) 47 814
Podatek dochodowy zaptacony (18 119) (13 251)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (100 379) 34 563

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

I. Wptywy 366 312 1735625
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych - 1131
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 120 490 1701 144
Z pozyczek i inwestycji finansowych 245 822 33350
Il. Wydatki (663 978) (419 361)
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (4 188) (972)
Inwestycje w nieruchomosci (513 090) (365 252)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (146 700) (53 137)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) (297 666) 1316 264
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]

ECHO

investment

3 kwartaty -
3 kwartaty - od 01.01.2016
od 01.01.2017 do 30.09.2016,
do 30.09.2017 przeksztatcone

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 534 663 1224177
Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
Kredyty i pozyczki 267 672 1210461
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 255000 -
Dywidendy otrzymane od jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci 11991 13716
Inne wptywy finansowe - -
Il. Wydatki (604 938) (3073 865)
Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli (272 376) (2 174 880)
Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
Sptaty kredytéw i pozyczek (133 448) (624 170)
Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych (175 000) (200 000)
Z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych - (903)
Ptatnosci zobowiazan z tytutu umow leasingu finansowego - -
Odsetki (24 114) (73912)
Inne wydatki finansowe - -
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) (70 275) (1 849 688)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III+/-C.111) (468 320) (498 861)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: (468 320) (498 861)
- zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 142 293
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 636 359 821 305
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D) 168 039 322151
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]J [TYS. PLN]

Stan na 31.12.2016 Stan na 30.09.2016
Stan na 30.09.2017 - koniec poprzedniego - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu roku, przeksztatcone przeksztatcone
Aktywa
1. Aktywa trwate
1.1.Wartosci niematerialne 380 281 129
1.2.Rzeczowe aktywa trwate 4 668 5031 4947
1.3.Nieruchomosci inwestycyjne 2212 5648 5194
1.4.Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszo- 2370775 2328 625 2 348 548
nych
1.5.Dtugoterminowe aktywa finansowe 10 160 -
1.5.Udzielone pozyczki 11 050 9479 4543
1.6.Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 46 264 39 751 47 265
2435359 2388975 2410626
2. Aktywa obrotowe
2.1.Zapasy 315485 350 637 326 284
2.2 Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - - 1732
2.3.Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw - - -
2.4 Naleznosci handlowe i pozostate 96 454 135 688 98 631
2.5.Udzielone pozyczki 172 038 84 170 124 679
2.6.Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania 20 288 20 884 13132
2.7.Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 12778 21542 159 253
617 043 612921 723711
2. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 8 000 - -
Aktywa razem 3060 402 3001896 3134337
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]J [TYS. PLN]

Stan na 31.12.2016

Stan na 30.09.2016

Stan na 30.09.2017 - koniec poprzedniego - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu roku, przeksztatcone przeksztatcone
Kapitat wtasny i zobowiazania
1. Kapitat wiasny
1.1.Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
1.2.Kapitat zapasowy 839 055 1045 400 1445 400
1.3.Kapitat rezerwowy 319 579 49 213 -
1.3. Zakumulowany zysk 102 583 272 531 244 360
1281 852 1387779 1710 395
2. Rezerwy
2.1.Rezerwa na zobowiazania - ktotkoterminowa 27 026 25990 41 314
2.2.Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - dlugotermi- - - -
nowa
27 026 25990 41314
3. Zobowiazania dtugoterminowe
3.1.Kredyty, pozyczki i obligacje 504 718 675 163 582 836
3.2.0trzymane kaucje i zaliczki 569 935 659
505 287 676 098 583495
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1.Kredyty, pozyczki i obligacje 1022 708 672 295 684 779
- w tym od jednostek zaleznych 444 512 461 541 400 722
4.2.Zobowiazania z tytutu biezacego podatkéow dochodowego - 1131 1
4.3.Zobowiagzania z tytutu pozostatych podatkéw 5570 2279 1536
4.4.Zobowiazania handlowe 19 091 74 666 42 003
4.5.0trzymane kaucje i zaliczki 145 880 66 114 54103
4.6.Pozostate zobowiazania 52 988 95 544 16711
1246 237 912 029 799 133
Kapitat wtasny i zobowiazania, razem 3060402 3001896 3134337
Wartos¢ ksiegowa 1281852 1387779 1710395
Liczba akgji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 3,11 3,36 414
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POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN]

Stan na 31.12.2016 Stan na 30.09.2016

Stan na 30.09.2017 - koniec poprzedniego - koniec kwartatu,

- koniec kwartatu roku, przeksztatcone przeksztatcone

1.Naleznosci pozabilansowe - - -

2. Zobowiazania pozabilansowe 900 809 906 851 650 184

Razem 900 809 906 851 650 184

JEDNOSTKOWY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

kwartat - 3 kwartaty -

kwartat - od 01.07.2016 3 kwartaty - od 01.01.2016

od 01.07.2017 do 30.09.2016, od 01.01.2017 do 30.09.2016,

do 30.09.2017 przeksztatcone do 30.09.2017 przeksztatcone

Przychody 128 848 89 232 239 835 210936

Koszty wtasny sprzedazy (92 861) (66 862) (171 369) (138 530)

Zysk brutto ze sprzedazy 35987 22370 68 466 72 406

Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - 1910 (1819) 2311

Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow (4 186) (859) (9 235) (4 476)

Koszty sprzedazy (5273) (4 813) (14 21¢) (11 814)

Koszty ogolnego zarzadu (15 960) (13 663) (53 322) (41 537)

Pozostate przychody operacyjne 74 495 57 516 162 903 306 686

Pozostate koszty operacyjne (8 433) 12 544 (21 821) (14 241)

Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw / 76 630 75005 130956 309 335
kosztow finansowych

Przychody finansowe 307 (23772) 1635 27 217

Koszty finansowe (12 424) (44 129) (38 685) (75 549)

Zysk brutto 64513 7 104 93 906 261003

Podatek dochodowy (2 438) (2 924) 6512 (11 486)

Zysk netto 62075 4180 100 418 249 517

Zysk netto (zanualizowany) 128 589 3137016

Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582

Zysk na jedna akcje zwykta (w z1) 0,31 7,60

Srednia wazona rozwodniona liczba akgji zwyktych 412 690 582 412 690 582

Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykia (w z1) 0,31 7,60
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

[TYS. PLN]
Kapitat Kapitat Kapitat Zakumulowany Kapitaty
zaktadowy Zapasowy rezerwowy zysk (strata) witasny razem
Za 3 kwartaty (rok biezacy) okres
od 2017.01.01 do 2017.09.30
Stan na poczatek okresu 20 635 1045 400 49 213 270 366 1385614
zmiana przyjetych zasad rachunkowosci - - - 2165 2165
Stan na poczatek okresu, po uzgodnieniu 20 635 1045 400 49 213 272 531 1387779
do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - 270 366 (270 3606) -
Dywidendy wyptacona - (206 345) - - (206 345)
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 100 418 100 418
Zmiany razem - (206 345) 270 366 (169 948) (105 927)
Stan na koniec okresu 20635 839 055 319 579 102 583 1281 852
Za rok poprzedni okres
od 2016.01.01 do 2016.12.31
Stan na poczatek okresu, po uzgodnie- 20 635 105926 555763 2953433 3635757
niu do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 939 474 400 000 (783 711) 555763
Dywidendy wyptacona - - (840 520) (2174 879) (3015 399)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - - (66 030) - (66 030)
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 277 688 277 688
Zmiany razem - 939 474 (506 550) (2 680 902) (2 247 978)
Stan na koniec okresu 20635 1045 400 49 213 272531 1387779
Za 3 kwartaty (rok poprzedni) okres
od 2016.01.01 do 2016.09.30
Stan na poczatek okresu, po uzgodnie- 20 635 105 926 555763 2953433 3635757
niu do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 1339474 (555 763) (783 711) -
Dywidendy wyptacona - - - (2174 879) (2174 879)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - - - - -
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 249 517 249 517
Zmiany razem - 1339474 (555 763) (2 709 073) (1925 362)
Stan na koniec okresu 20635 1445 400 - 244 360 1710395
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

[W TYS. PLN]
3 kwartaty -
3 kwartaty - od 01.01.2016
od 01.01.2017 do 30.09.2016
do 30.09.2017 przeksztatcone
A.Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 93 906 261003
II. Korekty: 92985 (131 524)
1. Amortyzacja 1151 1762
2. Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych 112 -
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 88173 (136 597)
4. 7ysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywow i zobowiazan 4613 2184
5. Zysk / (strata) ze sprzedazy $rotkow trwatych i nieruchomosci (691) 1127
l1l. Zmiana kapitatu obrotowego : (76 949) 18 205
1. Zmiana stanu rezerw 1036 3496
2. Zmiana stanu zapasow 25976 (21 210)
3. Zmiana stanu naleznosci (87 868) 2501
4. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw (16 689) 29 979
5. Zmiana stanu srodkow pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania 596 3439
IV.Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej ( 1+/-11 +/- 1l) 110 315 147 684
V. Podatek dochodowy zaptacony (1131) (11 704)
VI.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej ( 1+/- 11) 109 184 135 980
B.Przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 955 1413
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - 1500
3. Z aktywoéw finansowych 344 758 2522953
4. Inne wptywy inwestycyjne - 61
345713 2525927
Il. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (1 140) (494)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
3. Na aktywa finansowe (319 616) (35 224)
4. Inne wydatki inwestycyjne (10) -
(320 766) (35718)
11l.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 24 947 2 490 209
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D.

[W TYS. PLN]
3 kwartaty -
3 kwartaty - od 01.01.2016
od 01.01.2017 do 30.09.2016
do 30.09.2017 przeksztatcone
C.Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej ( | -11)

l. Wptywy
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
2. Kredyty i pozyczki 610 118 152 000
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 255000 -
4. Inne wptywy finansowe - -
865118 152 000

Il. Wydatki
1. Nabycie akgji (udziatéw) wiasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (272 376) (2174 879)
3. Inne, niz wyptaty na rzecz witascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytow i pozyczek (516 485) (231 082)
5. Wykup dtuznych papierow wartosciowych (175 000) (200 000)
6. Odsetki (39 328) (32023)
6. Inne wydatki finansowe (4 824) -
(1008 013) (2 637 984)
Ill.Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1 - 1) (142 895) (2485 984)
D.Przeptywy pieniezne netto, razem ( AVI+/-B.llII+/-C.III ) (8 764) 140 205
E.Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (8 764) 140 205
- zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych (112) -
F.Srodki pieniezne na poczatek okresu 21542 19 048
G.Srodki pieniezne na koniec okresu ( F+/-D ), w tym: 12778 159 253
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 20 288 13132
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Zasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu
kwartalnego Grupy Echo Investment

Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Echo Invest-
ment za Il kwartat 2017 r., obejmujace okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 wrzesnia 2017 r.,
zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa” przyjetym do
stosowania w Unii Europejskie].

W skroconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupy prezen-
towane s3 skonsolidowane dane finansowe na 30 wrzesnia 2017 r. oraz dane porownawcze na 31
grudnia 2016 r. i za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. W odniesieniu do rachunku
zyskow i strat oraz sprawozdania z catkowitych dochoddw, prezentowane sg skonsolidowane dane
finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r., dane poréwnawcze za okres 9
miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. oraz skonsolidowane dane finansowe za okres 3 miesiecy
trzeciego kwartatu tj. od 1 lipca 2017 r. do 30 wrzesnia 2017 r. i dane pordwnawcze za okres od
1 lipca 2016 r. do 30 wrzesnia 2016 r. W odniesieniu do zestawienia zmian w kapitale wtasnym
oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych prezentowane sg skonsolidowane dane finansowe
za okres 9 miesiecy zakorczony 30 wrzesnia 2017 r. oraz dane pordwnawcze za okres 9 miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 20161 r.

Waluta prezentacji sprawozdania finansowego Grupy - jesli nie zaznaczono inaczej - jest ztoty pol-
ski (PLN), ktory jest takze walutg prezentadji i funkcjonalng waluta jednostki dominujacej. W sktad
Grupy wchodzg jednostki, ktére majg inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze
tych spodtek, wechodzace w sktad niniejszego sprawozdania zostaty przeliczone na PLN zgodnie
z zasadami MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg kursu z dnia bilansowego, natomiast
pozycje rachunku wynikow zostaty przeliczone wg kursu Sredniego za okres. Powstate w wyniku
przeliczenia réznice kursowe zostaty wykazane w pozostatych catkowitych dochodach, a kwoty
skumulowane ujete w osobnej pozycji kapitatu wtasnego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe nalezy analizowac tacznie z rocznym skonsolidowanym spra-
wozdaniem finansowym za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2016 r. sporzadzonym zgodnie
z MSSF przyjetymi do stosowania w UE.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nie-
ruchomosci inwestycyjnych i instrumentéw finansowych, wycenianych wg wartosci godziwe;j.
Sprawozdanie sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie
przewidziec przysztosci, majac na uwadze fakt, Ze nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Zasady polityki rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skréconego srédrocz-
nego sprawozdania finansowego sg zgodne z zasadami zastosowanymi w ostatnim rocznym spra-
wozdaniu finansowym i byty stosowane w sposéb ciggty w odniesieniu do wszystkich okreséw
zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, za wyjatkiem zastosowania
nowych standarddw, zmian do standarddw i interpretacji wydanych przez Komitet ds. IMSF, ma-
jacych zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1
stycznia 2017 r. Zastosowane zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych i wycene
w sprawozdaniu finansowym.
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Zastosowane nowe i zmienione
standardy i interpretacje

Zasady i polityka rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania

finansowego sg zgodne z zasadami zastosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu finan-

sowym, za wyjatkiem zastosowania nowych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji

wydanych przez Komitet ds. IMSF, majacych zastosowanie w przypadku Spotki dla okresu

sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2017 roku. W ninigjszym sprawozdaniu

finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe i zmienione standardy i inter-

pretacje, ktdre weszty w zycie od 1 stycznia 2017 r.

- zmiany do MSR 7 Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych - inicjatywa dotyczaca ujaw-
niania informacji;

- zmiany do MSR 12 Podatek odroczony - rozpoznawanie aktywoéw z tytutu podatku odro-
czonego od niezrealizowanych strat;

- zmiany wynikajace z Rocznego programu poprawek 2014-2016.

Zastosowane zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych i wycene w spra-
wozdaniu finansowym.
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Opublikowane standardy i interpretacje,
ktore jeszcze nie obowigzujqg i nie zostaty
wczeSniej zastosowane przez Spotke

a. MSSF 9 ,Instrumenty Finansowe” (opublikowano 24

lipca 2014 r.) - majacy zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub
pdzZniej.

. MSSF 14  Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

(opublikowano 30 stycznia 2014 r.) - majacy zastoso-
wanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1

stycznia 2016 r. lub pdzZniej. Zgodnie z decyzjg Komisji

Europejskiej, proces zatwierdzania standardu w wersji
wstepnej nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem
sie standardu w wersji ostatecznej. Do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego nieza-

twierdzony przez UE.

. MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw z klientami”

(opublikowano 28 maja 2014 r.), obejmujacy zmiany
do MSSF 15 ,Data wejscia w zycie MSSF 15” (opubli-
kowano 11 wrzesnia 2015 r.) - majacy zastosowanie
dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2018 r. lub pdzZniej.

. Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 ,Transakcje sprzeda-

zy lub wniesienia aktywdéw pomiedzy inwestorem, a
jego jednostka stowarzyszong lub wspélnym przed-
siewzieciem” (opublikowano 11 wrzes$nia 2014 r.) -
prace prowadzace do zatwierdzenia niniejszych zmian
zostaty przez UE odtozone bezterminowo. Termin
wejscia w zycie zostat odroczony przez RMSR na czas
nieokreslony.

. MSSF 16 ,Leasing” (opublikowano 13 stycznia 2016 r.)

- majacy zastosowanie dla okresdw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdZniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE.

. Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty

finansowe tacznie z MSSF 4 Umowy ubezpieczeniowe”
(opublikowano 12 wrzes$nia 2016 r.) - majacy zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2018 r. lub pézniej. Do dnia zatwierdzenia
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niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzo-
ny przez UE.

. Zmiany do MSR 12 ,Ujmowanie aktywow z tytutu

odroczonego podatku dochodowego wynikajacych z
nierozliczonych strat podatkowych” (opublikowano 19
stycznia 2016 r.) - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017 r. lub
podzniej. Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozda-
nia finansowego niezatwierdzone przez UE.

. Zmiany do MSR 7 ,Inicjatywa w zakresie ujawniania

informacji” (opublikowano 29 stycznia 2016 r.) - ma-
jace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczy-
najacych sie 1 stycznia 2017 r. lub pdzniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE.

Wyjasnienia do MSSF 15 ,Przychody z tytutu umoéow
z klientami” (opublikowano 12 kwietnia 2016 r.) - ma-
jace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczy-
najacych sie 1 stycznia 2018 r. lub pdzniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE.

Zmiany do MSSF 2  Klasyfikacja i wycena transakcji
ptatnosci na bazie akcji” (opublikowano 20 czerwca
2016 r.) - majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub pdzniej.
Do dnia zatwierdzenia ninigjszego sprawozdania finan-
sowego niezatwierdzone przez UE.

. Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2014-2016

(opublikowano 8 grudnia 2016 r.) - do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego nieza-
twierdzone przez UE. Zmiany do MSSF 12 maja zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2017 r. lub pdZniej, natomiast Zmiany do
MSSF 1 oraz MSR 28 maja zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r. lub
pdzZniej.
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Interpretacja KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej
i zaliczki” (opublikowano 8 grudnia 2016 r.) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2018 r. lub pdZniej. Do dnia zatwierdze-
nia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwier-
dzone przez UE.

. Zmiany do MSR 40 ,Przeniesienie nieruchomosci in-

westycyjnej” (opublikowano 8 grudnia 2016 r.) - ma-
jace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczy-
najacych sie 1 stycznia 2018 r. lub pdzniej. Do dnia
zatwierdzenia ninigjszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE.

. MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” (opublikowano

18 maja 2017 r.) - majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2021 r. lub
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podzniej. Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozda-
nia finansowego niezatwierdzony przez UE.

0. KIMSF 23  Niepewnos¢ zwigzana z ujmowaniem po-
datku dochodowego” (opublikowano 7 czerwca 2017
r.) - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdZniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE.

Daty wejscia w zycie wynikaja z tresci standardéw ogto-
szonych przez Rade ds. Miedzynarodowe] Sprawozdaw-
czosci Finansowej. Daty stosowania standardéw w Unii
Europejskiej moga rozni¢ sie od dat stosowania wynika-
jacych z tresci standarddw i s3 ogtaszane w momencie
zatwierdzenia do stosowania przez Unie Europejska.
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Skutki zmiany zastosowanych zasad
rachunkowosci - przeksztatcenia sprawozdan
finansowych za poprzednie okresy

Dla spétki Echo Investment S.A.

Od poczatku 2017 r. Spétka prezentuje rachunek zyskow — Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych w po-
i strat w zmienionej strukturze. Zmiany wynikaja z zasto-  réwnaniu do sprawozdania finansowego za okres zakon-
sowania zaktualizowanej metodyki przyporzadkowania  czony 30 wrzesnia 2016 r.:

kosztow zwigzanych z projektami deweloperskimi, aloko-

wanych dotychczas do pozycji ,koszty ogdlnego zarzadu”

oraz ,koszty sprzedazy”.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]J [TYS. PLN]

Dane Dane
przeksztatcone zatwierdzone Zmiana
aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 47 265 47 638 (373)
Zapasy 326 284 324 322 1962
Pasywa
Zysk netto 249 517 247 928 1589
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
Dane Dane
przeksztatcone zatwierdzone Zmiana
Koszt wtasny sprzedazy (138 530) (129 840) (8 690)
Koszty administracyjne zwiazane z projektami (4 476) - (4 476)
Koszty sprzedazy (11 814) (20 290) 8476
Koszty ogdlnego zarzadu (41 537) (48 189) 6 652
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodoéw / 309 335 307 373 1962
kosztéw finansowych
Zysk brutto 261003 259 041 1962
Podatek dochodowy (11 486) (11 113) (373)
Zysk netto 249 517 247 928 1589

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017 lIl. Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe



ECHO

investment

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych w poréwnaniu do sprawozdania

finansowego za okres zakonczony 31 grudnia 2016 r.:

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]J [TYS. PLN]

Dane Dane
przeksztatcone zatwierdzone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 39751 40 259 (508)
Zapasy 350 637 347 964 2673
Pasywa
Zysk / (strata) z lat ubiegtych (2 992) (5157) 2165

Dla Grupy Kapitatowej Echo Investment

Od poczatku 2017 r. Spotka zmienita polityke rachunko-
wosci. Zmiany wynikaja z zastosowania zaktualizowanej
metodyki przyporzadkowania kosztow zwigzanych z pro-
jektami deweloperskimi, alokowanych dotychczas do po-
zycji kosztow ogdlnego zarzadu oraz kosztéw sprzedazy.
Zmiany dotyczg nastepujacych pozycji kosztowych:

1. Wynagrodzenia pracownikdw zespotéw budowlanych
oraz kierownikéw projektéw i leasing managerdw.

2. Wynagrodzenia oraz inne koszty zwigzane z pracow-
nikami wspierajgcymi dziatalnos$¢ operacyjng Spotki
(ksiegowos¢, dziat finansowy, marketing).

3. Czes¢ kosztéw marketingowych.
4. Koszty zwigzane z utrzymywaniem zapasow.

Zmiana pozwolita na bardziej szczegdtowe okreslenie po-
ziomu kosztow zwigzanych z realizacja projektow dewe-
loperskich. Ma wptyw na pozycje bilansowe oraz wynik,
co zostato zaprezentowane ponizej.

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych na 30 wrzesnia 2016 r.:

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

[W TYS. PLN]
dane dane

przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Aktywa
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 652 478 650 197 2281
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 53253 54 275 (1022)
Aktywa obrotowe
Zapasy 604 216 601 118 3098
Kapitat wtasny i zobowigzania
Kapitat wtasny
Zakumulowany zysk (strata) 355 753 351 396 4357
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

dane dane

przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Koszt wtasny sprzedazy (231 235) (226 349) (4 886)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 181 135 186 021 (4 886)
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 429 200 435 063 (5 863)
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (9 449) - (9 449)
Koszty sprzedazy (17 698) (34 288) 16 590
Koszty ogolnego zarzadu (59 391) (68 378) 8987
Zysk operacyjny 492 952 487 573 5379
Zysk (strata) brutto 164 526 159 147 5379
Podatek dochodowy 191224 192 246 (1022)
Zysk (strata) netto 355750 351393 4357
Zysk (strata) przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej 355753 351 396 4 357
Zysk (strata) przypadajacy na udziaty niekontrolujace (3) (3) -

Najwazniejsze zmiany danych poréwnawczych na 31 grudnia 2016 r.:

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

dane dane

przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Aktywa
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 539 797 536 692 3105
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 91 809 93131 (1322)
Aktywa obrotowe
Zapasy 660 251 656 401 3850
Kapitat wtasny i zobowigzania
Kapitat wtasny
Zakumulowany zysk (strata) 393 345 387 711 5634
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Metody ustalania wyniku finansowego

Dla spétki Echo Investment

OPERATING REVENUE

PRZYCHODY OPERACYJNE

Przychody z tytutu sprzedazy towaréw i pro-
duktow wykazywane sg w wartosci godziwej
otrzymanej lub naleznej zaptaty, po pomniej-
szeniu o rabaty, upusty i podatki zwigzane
ze sprzedaza i ujmowane sg w momencie
wydania towaréw i produktéw i przekaza-
nia nabywcy ryzyka i korzysci wynikajacych
z prawa wtasnosci towardw i produktow
oraz gdy kwote przychoddéw mozna wycenic¢
w wiarygodny sposéb. W szczegdlinosci przy-
chody z tytutu sprzedazy realizowanych przez
Grupe lokali mieszkalnych i ustugowych uj-
mowane sg zgodnie z MSR 18 w momencie
przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa
sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu
i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali.

Przychody z tytutu najmu powierzchni
mieszkalnych i komercyjnych sg ujmowane
liniowo w okresie obowiazywania zawartych
umow. Przychody z tytutu realizacji obiek-
téw budowlanych w oparciu o dtugotermi-
nowe umowy, ujmuje sie zgodnie z MSR 11
na podstawie stopnia zaawansowania ich
realizacji. Procentowy stan zaawansowania
realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek
wykonanych prac na dany dzien w stosunku
do catosci prac, ktére majg by¢ wykonane
(pod wzgledem ponoszonych kosztéow). Po-
zostate przychody ze sprzedazy ustug ujmuje
sie w okresie, w ktérym Swiadczono ustugi.

KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na po-
ziomie kosztdow wytworzenia stosujac meto-
de szczegdtowe] identyfikacji rzeczywistych
kosztéw sprzedawanych sktadnikéw akty-
wow lub procentowy udziat np.: sprzedanej
powierzchni gruntu, sprzedanych udziatéw
itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzeda-
nych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjo-
nalnie do ich udziatu w catym koszcie budowy
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danego obiektu oraz w catym gruncie stano-
wigcym dany projekt.

ZYSK (STRATA) Z NIERUCHOMOSCI
INWESTYCYJNYCH

Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych
obejmuje zmiany w wartosci godziwej nieru-
chomosci inwestycyjnych oraz wszelkie inne
zyski i straty zwigzane z nieruchomosciami
inwestycyjnymi.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE

ZWIAZANE Z PROJEKTAMI

Koszty administracyjne zwigzane z projekta-
mi obejmuja koszty o charakterze administra-
cyjnym posrednio zwigzane z realizacja pro-
jektoéw deweloperskich, do ktérych naleza:
optata za uzytkowanie wieczyste gruntow,
podatek od nieruchomosci, optaty eksploata-
cyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen
pracownikéw administracyjnych oraz koszty
utrzymania pracownikéw w czesci, w ktorej
da sie je przypisa¢ do projektu, oraz pozostate
koszty zwigzane z utrzymaniem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwiazku
z realizacja projektow deweloperskich, nie sg
kapitalizowane w wartosci zapaséw / nieru-
chomosci inwestycyjnych, poniewaz:

- w swietle MSR 2, koszty te podlegaja
wytgczeniu z ceny nabycia lub kosztu wy-
tworzenia zapaséw z uwagi na to, ze nie
sg ponoszone w celu doprowadzenia za-
pasow do ich aktualnego stanu i miejsca;

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym za-
kresie do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza
mozliwosci kapitalizowania kosztow admi-
nistracyjnych i ogélnozaktadowych w war-
tosci nieruchomosci inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu bie-
Zacego s3 ujmowane w rachunku zyskow
i strat, z wyjatkiem kosztow podlegajacych

aktywowaniu zgodnie z MSR 23. Grupa ak-
tywuje te czesc kosztdw finansowych, ktére
sg bezposrednio powigzane z nabyciem i wy-
tworzeniem sktadnikéw majatkowych, ktére
wymagaja dtuzszego czasu przygotowania ich
do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete.
Aktywowaniu podlega kwota kosztow finan-
sowych ustalona przy zastosowaniu efektyw-
nej stopy procentowej pomnigjszona o przy-
chody uzyskane z tymczasowego lokowania
Srodkow pienieznych (czyli kwot odsetek od
lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynika-
jacych z blokad rachunkéw, umow akredy-
tywy) w przypadku finansowania celowego,
zaciagnietego na dang budowe. W przypadku
finansowania ogdlnego, koszty finansowania
ogoblnego podlegajace kapitalizacji ustala sie
przy zastosowania stopy kapitalizacji w od-
niesieniu do poniesionych naktadéw na dany
sktadnik aktywow.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zalicza-
ne sa stanowigce wtasnos¢ Grupy wynajete
nieruchomosci wraz z gruntami bezposred-
nio zwigzanymi z tymi nieruchomosciami
oraz grunty zakupione i utrzymywane w celu
zwiekszenia wartosci portfela. Nieruchomo-
$ci inwestycyjne ujmowane sg poczatkowo
wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci budowanych
przez Grupe, w okresie budowy Grupa za-
licza je do nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie, natomiast zaliczenie ich do nie-
ruchomosci inwestycyjnych nastepuje w mo-
mencie gdy sa dostepne do uzytkowania. Po
poczatkowym ujeciu, na kazdy dzien bilan-
sowy nieruchomosci inwestycyjne sa wyka-
zywane wedtug wartosci godziwej. Wycena
wartosci godziwej jest aktualizowana raz na
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kwartat. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyj-
nych sg ujmowane w rachunku zyskoéw i strat
w tym okresie w jakim powstaty. Wartosci
godziwe gruntéw i budynkéw wycenianych
wedtug wartosci godziwej sg uaktualniane
w taki sposéb, by odzwierciedlaty warun-
ki rynkowe wystepujace na koniec okresu
sprawozdawczego. Wartoscig godziwa nie-
ruchomosci inwestycyjnych jest cena, ktérg
by otrzymano za sprzedaz sktadnika aktywow
lub zaptacono za przeniesienie zobowigza-
nia w transakcji miedzy uczestnikami rynku
przeprowadzonej na zwyktych warunkach, na
dzien wyceny. Wartosci godziwe nierucho-
mosci przynajmniej raz w roku poddawane sg
weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznaw-
cOw majatkowych. Wartosci wyrazone w EUR
i USD sa przeliczane co kwartat wg obowig-
zujacych kurséw publikowanych przez NBP.

Rdznice z wyceny nieruchomosci inwestycyj-
nych oraz wynik na sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych, jak rowniez wszelkie inne zy-
ski i straty zwigzane z nieruchomosciami in-
westycyjnymi ujmuje sie w rachunku zyskow
i strat w pozycji ,zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych”.

Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzyma-
nia nieruchomosci inwestycyjnych wykazy-
wane sg jako koszt w rachunku zyskéw i strat
w okresie, ktorego dotycza.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie to
prowadzone przez Grupe inwestycje w trakcie
realizacji, dla ktorych istnieje intencja ich uzyt-
kowania w przysztosci jako nieruchomosci in-
westycyjne z przeznaczeniem na wynajem.

W przypadku nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie, gdzie znaczna czes¢ ryzyk, zwia-
zanych z realizacjg procesu budowy zostata
wyeliminowana i istnieje mozliwos¢ wiary-
godnej wyceny, nieruchomosci te wyceniane
sg wedtug wartosci godziwej. Grupa okreslita
warunki, po ktérych spetnieniu rozpoczyna
proces analizy, czy wyeliminowane zostaty
istotne ryzyka dotyczace nieruchomosci in-
westycyjnych w budowie. Do tych warunkéw
naleza:

- uzyskanie pozwolenia na budowe,

- zakontraktowanie robdét budowlanych
o wartosci co najmniej 30% budzetu in-
westycji,

- wynajecie co najmniej 20% powierzchni
w realizowanym projekcie.

Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest takze
mozliwosc¢ i sposob sfinansowania realizacji
projektu. Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna
w budowie jest analizowana indywidualnie
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pod katem mozliwosci uzyskania wiarygod-
nej wyceny do wartosci godziwej, biorgc pod
uwage 0golna sytuacje gospodarczg, dostep-
nos¢ danych dla analogicznych nieruchomo-
$ci i oczekiwania wzgledem zmiennosci czyn-
nikdw bedacych podstawa wyceny.

Po spetnieniu powyzszych warunkdw, o ile
wedtug szacunkéw Grupy istotne ryzyka
dotyczace procesu realizacji nieruchomosci
inwestycyjnej w budowie zostaty wyelimi-
nowane, dana nieruchomos¢ wyceniana jest
wedtug wartosci godziwej. W pozostatych
przypadkach, ze wzgledu na brak mozliwo-
$ci uzyskania wiarygodnej wyceny do war-
tosci godziwej, nieruchomosci inwestycyjne
w budowie wyceniane sg wedtug cen naby-
cia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych
o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.
Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie wedtug wartosci godziwe] me-
todg dochodowa, Grupa bierze pod uwage
stopien realizacji projektu na koniec okresu
sprawozdawczego oraz dostepne wiary-
godne dane dotyczace oczekiwanego stanu
nieruchomosci inwestycyjnej na moment
zakonczenia procesu budowy. Przy wycenie
wedtug kosztu wytworzenia uwzgledniane sg
koszty pozostajace w bezposrednim zwiazku
z niezakonczong inwestycja. Sktadaja sie na
nie wydatki poniesione na nabycie nierucho-
mosci gruntowych, naktady na projektowanie
i realizacje obiektéw budowlanych (gtéwnie
ustugi obce), koszty finansowe oraz inne
koszty ponoszone w trakcie realizacji, bezpo-
Srednio zwigzane z inwestycja. W przypadku
zmiany uzytkowania nieruchomosci, naste-
puje odpowiednia jej reklasyfikacja w spra-
wozdaniu ubezpieczeniowo-finansowym
nieruchomosci i wykazanie jej w pozycji rze-
czowych aktywow trwatych czy zapasow, wg
wartosci bilansowej na dzien przeniesienia tj.
wykazanej poprzednio wartosci godziwe;j.

ZAPASY
W pozycji zapasdw ujmuje sie: pdtprodukty
i produkty w toku, produkty gotowe, towary
oraz zaliczki na poczet dostaw. Ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci, zakupione grunty lub
poniesione optaty z tytutu prawa wieczyste-
g0 uzytkowania gruntéw klasyfikuje sie jako
produkcja w toku - jezeli grunt przeznaczony
jest do zabudowy w celu dalszej odsprzeda-
7y, lub na towary - jezeli grunt przeznaczony
jest na sprzedaz. Produkcja w toku obejmuje
réwniez poniesione naktady zwigzane z pro-
cesem realizacji projektéw na sprzedaz, takie
jak naktady na:
- ustugi projektowania, roboty budowlane
itp. Swiadczone przez firmy zewnetrzne,
- wynagrodzenia pracownikéw zatrudnio-
nych w ramach zespotow budowlanych

oraz kierownikéw projektéw i leasing ma-
nageréow.

Szczegodtowa identyfikacja kosztéw zwigza-
nych z wynagrodzeniami pracownikdéw ujmo-
wanych w ramach kosztu wtasnego sprzedazy
jest dokonywana na podstawie sporzadzanej
przez pracownikéw ewidencji czasu pracy,
w podziale na poszczegdélne realizowane
projekty.

Wyroby gotowe obejmuja gtdwnie zrealizo-
wane i sprzedawane umowami ostatecznymi
lokale mieszkalne i uzytkowe. Zapasy rzeczo-
wych skfadnikéw majatku obrotowego wyce-
nia sie wedtug wartosci odpowiadajacych ce-
nie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz
kosztow wytworzenia produktéw dziatalnosci
deweloperskiej powiekszonych o aktywowa-
ne koszty finansowe, przy czym nie wyzej niz
mozliwa do uzyskania wartos¢ netto. Wartosc
ta uzyskana jest z informacji z aktywnego ryn-
ku. Odwrdécenie odpisu wartosci zapasow na-
stepuje w zwiazku ze sprzedaza zapasu lub
w zwiagzku ze wzrostem ceny sprzedazy net-
to. Kwoty odpisdw wartosci zapaséw ujetych
w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdécenia
odpisdw wartosci zmniejszajacych wartosé
zapasow, ujetych w okresie jako zmniejszenie
kosztu wykazywane sg w rachunku wynikdw
w pozycji ,koszt wtasny sprzedazy”. Rozchod
zapasow ujmuje sie metoda szczegbdtowe]
identyfikacji ich cen nabycia i kosztéw wy-
tworzenia.

Dla Grupy Kapitatowej Echo
Investment

PRZYCHODY OPERACYJNE

Przychody z tytutu sprzedazy towaréw i pro-
duktow wykazywane sg w wartosci godziwej
otrzymanej lub naleznej zaptaty, po pomniej-
szeniu o rabaty, upusty i podatki zwigzane
ze sprzedaza i ujmowane s3 w momencie
wydania towaréw i produktéw i przekaza-
nia nabywcy ryzyka i korzysci wynikajgcych
Z prawa wtasnosci towarow i produktow
oraz gdy kwote przychoddw mozna wycenic
w wiarygodny sposob. W szczegdlnosci przy-
chody z tytutu sprzedazy realizowanych przez
Grupe lokali mieszkalnych i ustugowych uj-
mowane s3 zgodnie z MSR 18 w momencie
przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa
sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu
i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali.

Przychody z tytutu najmu powierzchni
mieszkalnych i komercyjnych sa ujmowane
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liniowo w okresie obowiazywania zawartych
umow. Przychody z tytutu realizacji obiek-
téw budowlanych w oparciu o dtugotermi-
nowe umowy, ujmuje sie zgodnie z MSR 11
na podstawie stopnia zaawansowania ich
realizacji. Procentowy stan zaawansowania
realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek
wykonanych prac na dany dzien w stosunku
do catosci prac, ktére majg by¢ wykonane
(pod wzgledem ponoszonych kosztéw). Po-
zostate przychody ze sprzedazy ustug ujmuje
sie w okresie, w ktérym Swiadczono ustugi.

KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na po-
ziomie kosztow wytworzenia stosujgc meto-
de szczegdtowej identyfikacji rzeczywistych
kosztow sprzedawanych sktadnikow akty-
wow lub procentowy udziat np.: sprzedanej
powierzchni gruntu, sprzedanych udziatéw
itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzeda-
nych lokali i gruntéow ustalany jest propor-
cjonalnie do ich udziatu w catym koszcie bu-
dowy danego obiektu oraz w catym gruncie
stanowigcym dany projekt.

ZYSK (STRATA) Z NIERUCHOMOSCI
INWESTYCYJNYCH

Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych
obejmuje zmiany w wartosci godziwej nieru-
chomosci inwestycyjnych oraz wszelkie inne
zyski i straty zwigzane z nieruchomosciami
inwestycyjnymi.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE

Z PROJEKTAMI

Koszty administracyjne zwiazane z projekta-
mi obejmuja koszty o charakterze administra-
cyjnym posrednio zwiazane z realizacja pro-
jektéw deweloperskich, do ktérych naleza:
optata za uzytkowanie wieczyste gruntdw,
podatek od nieruchomosci, optaty eksploata-
cyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen
pracownikdéw administracyjnych oraz koszty
utrzymania pracownikéw w czesci, w ktorej
da sie je przypisa¢ do projektu, oraz pozostate
koszty zwigzane z utrzymaniem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwiazku
z realizacjg projektow deweloperskich, nie sg
kapitalizowane w wartosci zapaséw / nieru-
chomosci inwestycyjnych, poniewaz:

- wswietle MSR 2, koszty te podlegajg wy-
taczeniu z ceny nabycia lub kosztu wytwo-
rzenia zapaséw z uwagi na to, ze nie s po-
noszone w celu doprowadzenia zapaséw
do ich aktualnego stanu i miejsca;

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym za-
kresie do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza
mozliwosci kapitalizowania kosztow admi-
nistracyjnych i ogélnozaktadowych w war-
tosci nieruchomosci inwestycyjnych.
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KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu biezacego
sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat, z wy-
jatkiem kosztéw podlegajacych aktywowaniu
zgodnie z MSR 23. Grupa aktywuje te czes¢
kosztow finansowych, ktére sg bezposrednio
powigzane z nabyciem i wytworzeniem sktad-
nikdw majatkowych, ktdre wymagaja dtuzsze-
g0 czasu przygotowania ich do zamierzonego
uzytkowania lub sprzedazy ujetych jako zapasy
i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podle-
ga kwota kosztéw finansowych ustalona przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
pomniejszona o przychody uzyskane z tym-
czasowego lokowania Srodkdw pienieznych
(czyli kwot odsetek od lokat bankowych
Z wyjatkiem lokat wynikajacych z blokad ra-
chunkéw, umoéw akredytywy) w przypadku fi-
nansowania celowego, zaciagnietego na dang
budowe. W przypadku finansowania ogdlne-
g0, koszty finansowania ogdlnego podlegajace
kapitalizacji ustala sie przy zastosowania stopy
kapitalizacji w odniesieniu do poniesionych na-
ktadow na dany sktadnik aktywow.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zalicza-
ne sg stanowiace wtasnos¢ Grupy wynajete
nieruchomosci wraz z gruntami bezposred-
nio zwigzanymi z tymi nieruchomosciami
oraz grunty zakupione i utrzymywane w celu
zwiekszenia wartosci portfela. Nieruchomo-
$ci inwestycyjne ujmowane sa poczatkowo
wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci budowanych
przez Grupe, w okresie budowy Grupa za-
licza je do nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie, natomiast zaliczenie ich do nie-
ruchomosci inwestycyjnych nastepuje w mo-
mencie gdy sa dostepne do uzytkowania. Po
poczatkowym ujeciu, na kazdy dzien bilan-
sowy nieruchomosci inwestycyjne sg wyka-
zywane wedtug wartosci godziwej. Wycena
wartosci godziwej jest aktualizowana raz na
kwartat. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyj-
nych sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat
w tym okresie w jakim powstaty. Wartosci
godziwe gruntéw i budynkéw wycenianych
wedtug wartosci godziwej sg uaktualniane
w taki sposéb, by odzwierciedlaty warun-
ki rynkowe wystepujace na koniec okresu
sprawozdawczego. Wartoscig godziwg nie-
ruchomosci inwestycyjnych jest cena, ktérg
by otrzymano za sprzedaz sktadnika aktywdw
lub zaptacono za przeniesienie zobowigza-
nia w transakcji miedzy uczestnikami rynku
przeprowadzonej na zwyktych warunkach, na
dzien wyceny. Wartosci godziwe nierucho-

mosci przynajmniej raz w roku poddawane sa
weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznaw-
cow majatkowych. Wartosci wyrazone w EUR
i USD sg przeliczane co kwartat wg obowia-
zujacych kursow publikowanych przez NBP.

RoézZnice z wyceny nieruchomosci inwestycyj-
nych oraz wynik na sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych, jak réwniez wszelkie inne zy-
ski i straty zwigzane z nieruchomosciami in-
westycyjnymi ujmuje sie w rachunku zyskoéw
i strat w pozycji ,zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych”. Wszystkie koszty z tytutu
napraw i utrzymania nieruchomosci inwesty-
cyjnych wykazywane sg jako koszt w rachun-
ku zyskow i strat w okresie, ktérego dotycza.
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie to
prowadzone przez Grupe inwestycje w trak-
cie realizacji, dla ktérych istnigje intencja ich
uzytkowania w przysztosci jako nieruchomo-
$ci inwestycyjne z przeznaczeniem na wyna-
jem. W przypadku nieruchomosci inwestycyj-
nych w budowie, gdzie znaczna czesc¢ ryzyk,
zwiazanych z realizacjg procesu budowy
zostata wyeliminowana i istnieje mozliwos¢
wiarygodnej wyceny, nieruchomosci te wy-
ceniane sg wedtug wartosci godziwej. Grupa
okreslita warunki, po ktérych spetnieniu roz-
poczyna proces analizy, czy wyeliminowane
zostaty istotne ryzyka dotyczace nierucho-
mosci inwestycyjnych w budowie. Do tych
warunkow naleza:

- uzyskanie pozwolenia na budowe,

- zakontraktowanie robot budowlanych
o wartosci co najmniej 30% budzetu in-
westycji,

- wynajecie co najmniej 20% powierzchni
w realizowanym projekcie.

Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest takze
mozliwos¢ i sposdb sfinansowania realizacji
projektu.

Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna w budo-
wie jest analizowana indywidualnie pod katem
mozliwosci uzyskania wiarygodnej wyceny do
wartosci godziwej, biorac pod uwage ogdlng
sytuacje gospodarcza, dostepnos¢ danych dla
analogicznych nieruchomosci i oczekiwania
wzgledem zmiennosci czynnikdéw bedacych
podstawg wyceny.

Po spetnieniu powyzszych warunkow, o ile
wedtug szacunkéw Grupy istotne ryzyka
dotyczace procesu realizacji nieruchomosci
inwestycyjnej w budowie zostaty wyelimi-
nowane, dana nieruchomos¢ wyceniana jest
wedtug wartosci godziwej. W pozostatych
przypadkach, ze wzgledu na brak mozliwo-
$ci uzyskania wiarygodnej wyceny do war-
tosci godziwej, nieruchomosci inwestycyjne
w budowie wyceniane sa wedtug cen naby-
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cia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych
o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.
Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie wedtug wartosci godziwej me-
toda dochodowa, Grupa bierze pod uwage
stopien realizacji projektu na koniec okresu
sprawozdawczego oraz dostepne wiary-
godne dane dotyczace oczekiwanego stanu
nieruchomosci inwestycyjnej na moment
zakonczenia procesu budowy. Przy wycenie
wedtug kosztu wytworzenia uwzgledniane s
koszty pozostajace w bezposrednim zwiazku
z niezakonczong inwestycja. Sktadaja sie na
nie wydatki poniesione na nabycie nierucho-
mosci gruntowych, naktady na projektowanie
i realizacje obiektéw budowlanych (gtéwnie
ustugi obce), koszty finansowe oraz inne
koszty ponoszone w trakcie realizacji, bezpo-
Srednio zwigzane z inwestycja. W przypadku
zmiany uzytkowania nieruchomosci, naste-
puje odpowiednia jej reklasyfikacja w spra-
wozdaniu ubezpieczeniowo-finansowym
nieruchomosci i wykazanie jej w pozycji rze-
czowych aktywow trwatych czy zapasow, wg
wartosci bilansowej na dzien przeniesienia tj.
wykazanej poprzednio wartosci godziwe;j.

Nicklas Lindberg
Prezes

Artur Langner
Wiceprezes

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Kielce, 27 listopada, 2017

Raport finansowy Grupy Echo Investment — I-IIl kwartat 2017

investment

ZAPASY
W pozycji zapasdw ujmuje sie: pdtprodukty
i produkty w toku, produkty gotowe, towary
oraz zaliczki na poczet dostaw. Ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci, zakupione grunty lub
poniesione optaty z tytutu prawa wieczyste-
g0 uzytkowania gruntéw klasyfikuje sie jako
produkcja w toku - jezeli grunt przeznaczony
jest do zabudowy w celu dalszej odsprzeda-
7y, lub na towary - jezeli grunt przeznaczony
jest na sprzedaz. Produkcja w toku obejmuje
réwniez poniesione naktady zwigzane z pro-
cesem realizacji projektéw na sprzedaz, takie
jak naktady na:
- ustugi projektowania, roboty budowlane
itp. Swiadczone przez firmy zewnetrzne,
- wynagrodzenia pracownikéw zatrudnio-
nych w ramach zespotow budowlanych
oraz kierownikéw projektéw i leasing ma-
nagerow.

Szczegbtowa identyfikacja kosztow zwigza-
nych z wynagrodzeniami pracownikéw ujmo-
wanych w ramach kosztu wtasnego sprzedazy
jest dokonywana na podstawie sporzadzanej
przez pracownikéw ewidencji czasu pracy,

Maciej Drozd
Wiceprezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Anna
Gabryszewska-Wybraniec
Gtowny Ksiegowy

w podziale na poszczegdlne realizowane
projekty.

Wyroby gotowe obejmuja gtéwnie zrealizo-
wane i sprzedawane umowami ostatecznymi
lokale mieszkalne i uzytkowe. Zapasy rzeczo-
wych sktadnikéw majatku obrotowego wyce-
nia sie wedtug wartosci odpowiadajacych ce-
nie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz
kosztow wytworzenia produktéw dziatalnosci
deweloperskiej powiekszonych o aktywowa-
ne koszty finansowe, przy czym nie wyzej niz
mozliwa do uzyskania wartos$¢ netto. Wartosc
ta uzyskana jest z informacji z aktywnego
rynku. Odwrécenie odpisu wartosci zapaséw
nastepuje w zwiazku ze sprzedaza zapasu lub
w zwiazku ze wzrostem ceny sprzedazy net-
to. Kwoty odpisdw wartosci zapasow ujetych
w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajacych wartosc
zapasow, ujetych w okresie jako zmniejszenie
kosztu wykazywane sg w rachunku wynikéw
w pozycji ,koszt wiasny sprzedazy”. Rozchdéd
zapasow ujmuje sie metodag szczegdtowej
identyfikacji ich cen nabycia i kosztow wy-
tworzenia.

Piotr Gromniak
Wiceprezes

Mikotaj Martynuska
Cztonek Zarzadu

Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu
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Kontakt

Emil Gorecki, manager odpow-
iedzialny w Echo Investment za
relacje inwestorskie, odpowie na
dodatkowe pytania dotyczace
tego sprawozdania finansowego
oraz dziatalnosci Spofki.

Emil Gérecki
Emil.Gorecki@echo.com.pl
tel. +48 22 4 300 300

Echo Investment S.A.
biuro w Warszawie
Budynek Q22

al. Jana Pawta Il 22
00-133 Warszawa
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