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l. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

WTYS. PLN WTYS. EURO

OD 01.01.2014 OD 01.01.2013 OD 01.01.2014 OD 01.01.2013
DO 31.12.2014 DO 31.12.2013 DO 31.12.2014 DO 31.12.2013

. Przychody operacyjne 579 265 517 371 139 328 122 862
. Zysk (strata) operacyjny 670 346 510 486 161178 121 227
ll.  Zysk (strata) brutto 449 141 322517 108 373 76 589
V. Zysk (strata) netto 406 742 331103 98 053 78 628
V. Przep’rywy ‘plemeZne netto z dziatalnosci 101 422 218913 25260 51 986
operacyjnej
VI. Frzep’rywy_ pieniezne netfo z dziatalnosci 363 866 66 622 87 909 15821
inwestycyjnej
VII. Ffrzep+ywy. pieniezne netto z dziatalnosci 576 259 042 736 45 945 57 643
finansowej
VI Przeptywy pieniezne netto razem 13 808 42799 3296 10 164
IX.  Aktywarazem 6 662744 6164021 1564121 1 486 309
X. Kapitaf ‘wiasny przypisany - akcjonariuszom 3158611 2765438 741 999 666 821
jednostki dominujgcej
Xl.  Zobowigzania dtugoterminowe 2993197 2146 801 702 249 517 651
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 432 620 1228218 101 499 296 156
XIII. Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582 412 690 582
XIV. Zysk (strata) na jednqg akcje zwyktq (w zt / EUR) 0,99 0,80 0.24 0.19
XV. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 7,65 6,70 1,80 1,62
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II. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ NA
DZIEN | ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 R.

1. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA [TYS. PLN]

STAN NA 31.12.2014
KONIEC KWARTALU

STAN NA 31.12.2013
KONIEC POPRZEDNIEGO

ROKU
AKTYWA
1. Aktywa trwate

1.1. Wartosci niematerialne i prawne 473 815
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 46 285 75 406
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 4095782 2 997 807
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 1289 641 1354 802
1.5. Udziaty w jednostkach ujmowanych metodq praw wtasnosci 13 557 16 866
1.6. Dtugoterminowe aktywa finansowe 13 081 57 993
1.7. Pochodne instrumenty finansowe 2 645 5962
1.8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 62025 30 888
5523 489 4 540 539

2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 598 336 499 499
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 5926 4 483
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkédw 42 625 507 276
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 49 577 57 084
2.5. Krétkoterminowe aktywa finansowe 22 472 42 072
2.6. Pochodne instrumenty finansowe 3118 1954
2.7. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 54 482 64 570
2.8. Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 362719 352 392
1139 255 1529 330
3. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy - 94152
E:rzzeer:;q i;kiywq obrotowe i aklywa trwale przeznaczone do 1139 255 1623 482
AKTYWA RAZEM 6662744 6164 021
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA [TYS. PLN]
STAN NA 31.12.2013

STAN NA 31.12.2014
KONIEC KWARTALU

KONIEC POPRZEDNIEGO

ROKU
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
1. Kapitat witasny
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 3158611 2765438
1.1.1.  Kapitat zaktadowy 20 635 20 635
1.1.2.  Kapitat zapasowy 2742257 2411154
1.1.3.  Nabyte akcje wtasne - -
1.1.4.  Zakumulowany zysk (strata) 406 742 331103
1.1.5. ZRgérr\(i]cnfczn;gLsowe z przeliczenia  danych  spdétek 11023 2544
1.2. Kapitaty udziatowcodw niekontrolujgcych -89 17
3158 522 2765 455
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy dtugoterminowe - -
2.2. Rezerwy krétkoterminowe 2000 2000
2.3. Siiinggowi;gotermlnowo z tytutu odroczonego podatku 76 405 21 547
78 405 23 547
3. Zobowiqzania dtugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 2824757 2026 690
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 4316 -
3.3. Ofrzymane kaucje i zaliczki 46 640 45095
e e
2993197 2 146 801
4. Iobowigzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 245 887 559 468
4.2. Pochodne instrumenty finansowe 7 451 3936
4.3. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 11947 29
4.4, Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 3080 483 493
4.5. Zobowigzania handlowe 89 478 115 468
4.6. Zobowigzania pozostate 8511 19 707
4.7. Ofrzymane kaucje i zaliczki 66 266 46117
432 620 1228 218
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 6662744 6 164 021
Warto$¢ ksiegowa (w tys. zt) 3158611 2765438
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zi) 7,65 6,70
Rozwodniona liczba akcij 412 690 582 412 690 582
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,65 6,70

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

1. Naleznosci pozabilansowe

2. Zobowiqgzania pozabilansowe

STAN NA 31.12.2014
KONIEC KWARTALU

77 449

STAN NA 31.12.2013

KONIEC POPRZEDNIEGO

ROKU

54015
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2. SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

raport kwartalny

2014

IV KWARTAL 4 KWARTALY IV KWARTAL 4 KWARTALY
OKRES OKRES OKRES OKRES

01.10.2014 - 01.01.2014 - 01.10.2013 01.01.2013

31.12.2014 31.12.2014 -31.12.2013 -31.12.2013

Przychody 206 755 579 265 118 668 517 371
Koszt wtasny sprzedazy -106 745 -257 158 -60 092 -232 949
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 100 010 322 107 58 576 284 422
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 16 659 453 861 -23 205 294 287
Koszty sprzedazy -11132 -31 450 -9 999 -27 459
Koszty ogdlnego zarzgdu -17 733 -65713 -13 003 -54 592
Pozostate przychody (koszty) operacyjne -14 511 -8 459 6023 13828
Zysk operacyjny 73 293 670 346 18 392 510 486
Przychody finansowe -1 200 4319 1683 9 624
Koszty finansowe -61 612 -166 861 -44 200 -162 741
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych -6 096 -2 552 6812 3154
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych -44 054 -56 803 28726 -25 339
\l/JV?Clescrlw’rovévcziyskoch (stratach) jednostek ujmowanych metodqg praw 2704 692 3970 12 667
Zysk (strata) brutto -42 393 449 141 7 443 322 517
Podatek dochodowy -5771 -42 311 16 168 8 641
Zysk (strata) netto, w tym: -48 164 406 830 23 611 331158
Zysk (strata) przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce -19 88 -49 55
Zysk (strata) przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej -48 145 406 742 23 660 331103
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 406 742 331103
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk (strata) zanualizowany na jednqg akcje zwyktqg (w zt) 0,99 0,80

3. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

IV KWARTAL 4 KWARTALY IV KWARTAL 4 KWARTALY
[o] ({3 [o] ({3 OKRES OKRES

01.10.2014 - 01.01.2014 - 01.10.2013 01.01.2013

31.12.2014 31.12.2014 -31.12.2013 -31.12.2013

Zysk (strata) netto -48 164 406 830 23 611 331158

Inne catkowite dochody:

- réznice kursowe z przeliczenia operaciji zagranicznych 654 -13 569 -3 415 2715

654 -13 569 -3415 2715

Catkowity dochéd za okres, w tym: -47 510 393 261 20196 333 873

Co’rkpwﬁy dpchod przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 47 491 393173 00 245 333818
dominujgcej

Catkowity dochdd mniejszosci -19 88 -49 55
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4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [TYS. PLN]
ROINICE KAPITAL WLASNY

PRZYPISANY KAPITALY
KAPITAL KAPITAL NABYTE AKCJE  ZAKUMULOWANY ,
ZAKLADOWY IAPASOWY WLASNE ZYSK (STRATA) L ietol it SLEL L UDZIALOWCOW  KAPITAL WLASNY

PRZELICZENIA JEDNOSTKI NIEKONTROLUJACYCH
DOMINUJACEJ

4 KWARTALY OD 01.01.2014 DO
31.12.2014 (ROK BIEZACY

Stan na poczgtek okresu 20 635 2411154 - 331103 2 546 2765438 17 2765 455
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 331103 - -331 103 - - - -
Nabycie udziatéw mniejszosciowych - - - -84 -84
Wyp+_(:|fo,d_ywidendy udziatowcom ) ) ) ) B 3 110 110
mniejszo$ciowym
Inne catkowite dochody netto - - - - -13 569 -13 569 - -13 569
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 406 742 406 742 88 406 830

Stan na koniec okresu 20 635 2742 257 - 406 742 -11 023 3158 611 -89 3158 522

4 KWARTALY OD 01.01.2013 DO
31.12.2013 (ROK POPRZEDNI)

Stan na poczagtek okresu 21 000 2 065 321 -28 647 374115 -169 2431 620 23 2431 643
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 374115 - -374 115 - - - -
Obnizenie kapitatu zaktadowego -365 -28 282 28 647 - - - - -
Wyp'fgfoldywidendy udziatowcom B B B B B B 61 61
mniejszo$ciowym
Inne catkowite dochody netto - - - - 2715 2715 - 2715
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 331103 - 331103 55 331158

Stan na koniec okresu 20 635 2411154 - 331103 2546 2765438 17 2765 455
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5.  SKONSOLIDOWANE SRODROCINE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]
4 KWARTALY OKRES 4 KWARTALY OKRES

01.01.2014-31.12.2014  01.01.2013 -31.12.2013

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda

posrednia
I Zysk (strata) brutto 449 141 322 517
I Korekty razem -258 049 -104 582
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych -692 12 667
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 4 606 5129
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 56 803 25 339
4. Odsetki 135 000 104 816
5. (Zysk) strata z tyt. aktualizacji warto$ci aktywdw i zobowigzan -442 003 -251 567
6. (Zysk) strata z tyt. realizacji instrumentdw finansowych -11763 -966
. Imiany kapitatu obrotowego: -81 555 6 384
1. Zmiana stanu rezerw - -5764
2. Imiana stanu zapaséw -94 108 -34 367
3. Imiana stanu naleznosci 477 787 -452 708
4, igg&z\fjonu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem pozyczek i 445 234 499 993
Iv. (§Ir+oI¢I:I+IT:I;)ienieine netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej 109 537 224 319
1. Podatek dochodowy zaptacony -8115 -5 406
V. Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 101 422 218 913

B. Przeplywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci inwestycyjnej

. Wptywy 150178 531416
1. fr\ti/y;:;icvr\:orfoéci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 1048 551
2. Ibycie inwestycji w nieruchomosci 96179 451 396
3. Z aktywow finansowych 52951 79 469
4. Inne wptywy inwestycyjne - -
1. Wydatki -514 044 -464 794
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw frwatych -3799 -24 840
2. Inwestycje w nieruchomosci -509 807 -398 727
3. Na aktywa finansowe -328 -41 165
4. Dywidendy iinne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci -110 -62
5. Inne wydatki inwestycyjne - -
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) -363 866 66 622
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]
4 KWARTALY OKRES 4 KWARTALY OKRES

01.01.2014-31.12.2014  01.01.2013 -31.12.2013

C. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wplywy 1609 170 1539 528

1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 1222 907 1219 562

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 370 500 315000

4. DyW|de’nqy otrzymane od jednostek ujmowanych metodqg praw 4000 4000
witasnosci

5. Inne wptywy finansowe 11763 966

1. Wydatki -1332918 -1782 264

. Nabycie akcji (udziatdow) wtasnych - -

2. Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -

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

4. Sptaty kredytéw i pozyczek -869 208 -1 323 660

5. Wykup dtuznych papieréow wartosciowych -300 000 -320 000

6. 1 tytutu pochodnych instrumentéw walutowych - -

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego -31 -305

8. Odsetki -163 679 -138 299

9. Inne wydatki finansowe - -

. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1-1) 276 252 -242 736

D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1lI+/-C.III) 13 808 42 799
E. ZImiana stanu srodkéw pienieinych w skonsolidowanym sprawozdaniv z

sytuaciji finansowej, w tym: 239 45514

- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych -13 569 2715

F. S$rodki pieniezne iich ekwiwalenty na poczatek okresu 416 962 371 448

G. S$rodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 417 201 416 962

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 54 482 64 570

6. INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
6.1. Informacje podstawowe

Grupa Kapitatowa Echo Investment (Grupa Kapitatowa, Grupa) dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem
dominujgcym w Grupie jest notowana na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie Echo Investment S.A. (Echo,
Emitent, Spétkal).

Echo jest organizatorem catego procesu inwestycyjnego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez uzyskiwanie decyszji
administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjg, az do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci te wykonuje we
witasnym imieniu lub jak to ma miejsce w wiekszosci przypadkdw, poprzez swiadczenie ustug dla specjalnie powotanej do
tego celu spétki zaleznej. Redlizacja projektéw deweloperskich przez spotki zalezne znaczgco utatwia organizacje
prowadzonych procesdw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy. Podmioty te prowadzqg gtéwnie dziatalino$¢ gospodarczg
w zakresie wynajmu powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacji i sprzedazy mieszkah oraz
ustug zarzgdzania nieruchomosciami. Ustugi generalnego realizatora inwestycji Spdtka $wiadczy rowniez dla inwestordw
zewneftrznych.

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej dzieli sie na trzy segmenty:
- budowa i wynajem powierzchni w obiektach biurowych,
- budowa i wynajem powierzchni w cenfrach handlowych i handlowo-rozrywkowych,
- budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych.
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Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na terenie Polski, Wegier, Rumunii oraz na Ukrainie.
Na 31 grudnia 2014 oraz 31 grudnia 2013 Grupa Kapitatowa zatrudniata odpowiednio 373 i 352 osoby.

Akcje Spotki notowane sq na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od marcal996 roku. Liczba akcji Emitenta
wynosi 412.690.582 sztuk akcji zwyktych na okaziciela. Ogdina liczba gtosdw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akgcji
wynosi 412.690.582 gtosy.

6.2. Iasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu kwartalnego

Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment zostato sporzgdzone
zgodnie z MSR 34 ,,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” przyjetym do stosowania w Unii Europejskie;.

W skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy prezentowane sq skonsolidowane dane finansowe na
dzien 31 grudnia 2014 i za okresy trzech oraz dwunastu miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2014 roku, dane poréwnawcze za
okresy trzech oraz dwunastu miesiecy zakonczone 31 grudnia 2013 roku w odniesieniu do rachunku zyskdw i strat,
sprawozdania ze zmian w kapitale oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych i dane pordwnawcze na dzieh 31 grudnia
2013 roku. Wszystkie dane finansowe w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono
inaczej, prezentowane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze sprawozdanie finansowe nalezy analizowad tgcznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za
rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2013 sporzgdzonym zgodnie z MSSF przyjetymi do stosowania w UE.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomodci inwestycyjnych
i instrumentéw finansowych, wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej w dajace] sie przewidzie¢ przysztoSci, majac na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszg wiedze odnoénie zastosowania standarddéw i interpretaciji, jaok rowniez metod

i zasad wyceny poszczegdlnych pozycji skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zasady polityki rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia niniejszego skréconego $rédrocznego  sprawozdania
finansowego sg zgodne z zasadami zastosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym i byty w sposdb ciggty
w odniesieniu do wszystkich okresdéw zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, za wyjgtkiem
zmiany zasad rachunkowosci wskazanych ponizej w punkcie 6.3.

Nowe interpretacje wydane przez Komisje ds. IMSF, majgce zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2014 nie miaty istothego wptywu na wyniki finansowe.

6.3. Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztalcenia sprawozdan finansowych
za poprzednie okresy)

W okresie 12 miesiecy 2014 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad rachunkowosci poza zastosowaniem od 1 stycznia
2014 r. MSSF 11. Zgodnie z MSSF 11 wspdlne porozumienia sg klasyfikowane jako wspdine przedsiewziecia lub wspdlne
operacje. Grupa przeanalizowata wspdine porozumienie (WAN 11 Sp. z 0.0.) istniejgce na 1 stycznia 2013 r. w Swietle MSSF
11 i skonkludowata, ze wypetnia ono przestanki wspdinego przedsiewziecia na podstawie oceny warunkéw okreslonych
w MSSF 11 par. B19-B33. Zgodnie z MSSF 11 zastosowano nowq polityke rachunkowosci dotyczgcq ujecia udziatdw we

wspdlnym przedsiewzieciu. Grupa wycofata z bilansu sprawozdanie finansowe WAN 11 Sp. z 0.0., ktdére do tej pory
konsolidowane byto metodqg proporcjonalng (w proporcji wynoszgcej 50%) i zastosowata odpowiednio do ujecia inwestycji
w spbtke WAN 11 Sp. z 0.0. metode praw witasnosci. Dostosowujgc sie do MSSF 11 "Wspdlne porozumienia’ Grupa

przeksztatcita dane poréwnawcze za rok 2013.

Zmiana w polityce rachunkowosci nie miata wptywu na wskaznik zysku na akcje.

6.4. Imiana istotnych szacunkow Zarzgdu

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Grupy dokonania pewnych szacunkéw i zatozeh, ktdre
znajdujq odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki mogq sie rdzni¢ od tych szacunkdéw. Gtéwny obszar,
w ktérym szacunki Zarzgddw miaty istotny wptyw na sprawozdanie finansowe za 12 miesiecy 2014 roku to Nieruchomosci
Inwestycyjne.
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Nieruchomosci inwestycyjne to centra handlowe i projekty biurowe przeznaczone na wynadjem. Warto$¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych zaklasyfikowana jest na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

Warto$s¢ godziwa nieruchomosci przynoszgcych staty dochdd ustalana jest metodq dochodowa, stosujgc technike renty
wieczystej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield). Stopa kapitalizacji jest
przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majatkowych, dochdd operacyjny
netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na podstawie obowigzujgcych umdw najmu, wartosci wyrazone w EUR i USD sg
przeliczane co kwartat wg obowigzujgcych kurséw publikowanych przez NBP.

Wycena wartosci godziwe]j nieruchomosci inwestycyjnych jest uzalezniona od szeregu zatozeh przyjetych przez podmiot
wyceniajgcy. Grupa otrzymata wycene m. in. nieruchomosci inwestycyjnych, wedtug stanu na dzien 31 stycznia 2014 roku,
sporzgdzonq przez niezalezng firme doradczg w dziedzinie nieruchomosci - Knight Frank Sp. z .0.0. z siedzibg w Warszawie.
Wedtug tych wycen, tgczna warto$¢ nieruchomoici inwestycyjnych na 31 stycznia 2014 roku wyniosta 4.273.144 tys. PLN
(przeliczajgc wg kursu EUR/PLN z 31 grudnia 2014 roku) — kwota te obejmuje nieruchomosci inwestycyjne wykazane
w bilansie na 31 grudnia 2014 roku (bez projektu Biurowiec Polkomtel w Warszawie — zgodnie ze zmiang podyktowang
nowowprowadzonym MSSF 11, opisang w punkcie 6.3). Wyceny te zostaty sporzgdzone metodg dochodowq opartg na
zdyskontowanych przeptywach pienieznych tzw. DCF (Discounted Cash Flow) w odrdznieniu od wycen, ktére stosuje Grupa

dla projektéw w eksploatacii, czyli wycen opartych na rencie wieczystej (NOI / yield).

Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych na 31 grudnia 2014 roku Grupa zgodnie z politykg rachunkowosci zastosowata
stopy kapitalizaciji (Yield) z wycen Knight Frank, a dochdd operacyjny netto (NOI) przyjeta na podstawie obowigzujgcych
umoéw najmu (dla powierzchni wynajetych) i na podstawie rynkowych stawek (dla wakatdw). Dodatkowo Zarzgd zmienit
szacunek odnoénie przychoddw z krétkoterminowych uméw najmu standdw — ruchomych stoisk (w zwigzku z tym, ze
przychody te osiggnety w ostatnich latach stabilizacje) oraz szacunek co do stopnia wynajecia wakatéw (bazujgc na
historycznej rotacji najemcoéw i uwzglednianiu przychoddw z wakatéw przy wyliczaniu ceny w zawartych w ostatnich latach
umowach sprzedazy nieruchomosci). Po uwzglednieniu ww. szacunkéw $redniowazona stopa Yield spadta o 5%, a dochdd

operacyjny netto (NOI) wzrdst srednio o 5%.

6.5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen
w IV kwartale 2014 roku

6.5.1.  Najwazniejsze zdarzenia w IV kwartale 2014 roku
Umowa kredytowa podmiotu zaleznego od Emitenta - Q22

W dniu 18 listopada 2014 roku, podmiot zalezny od Emitenta, spdtka Projekt Echo — 70 Sp. z 0.0., z siedzibg w Kielcach, przy
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000271630 (dalej: ,,Kredytobiorca”, ,Spdtka”),
podpisata z bankami:

1/ BANK ZACHODNI WBK S.A., z siedzibg we Wroctawiu, przy Rynek 9/11, 50-950 Wroctaw, wpisanym do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy Wroctaw-Fabryczna we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000008723;

2/ Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spdtka Akcyjna, z siedzibg w Warszawie, przy ul. Putawskiej 15, 02-515
Warszawa, wpisanym do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dia m.st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000026438, ( dalej: ,,Kredytodawcy”, ,,Banki”)

umowe kredytu (dalej ,Umowa").

Srodki pozyskane na podstawie Umowy Kredytobiorca wykorzysta na budowe biurowca , Q22" powstajgcego U zbiegu
al. Jana Pawta i ul. Grzybowskiej w Warszawie (dalej; ,,Projekt”)

Na warunkach okreslonych w Umowie, Banki oddajg do dyspozycji Kredytobiorcy:

1/ $rodki pieniezne stanowigce kredyt inwestycyjny w maksymalnej kwocie nie przekraczajgcej 112.000 tys. EUR (sto
dwanascie milionéw euro), gdzie srodki Kredytu Pomostowego i Budowlanego zostang przeznaczone na czesciowe
finansowanie lub refinansowanie Catkowitych Kosztéw Projektu zas srodki Kredytu Inwestycyjnego Kredytobiorca przeznaczy
na refinansowanie zadtuzenia w ramach Kredytu Budowlanego poprzez dokonanie Konwers;ji.

2/ $rodki pieniezne stanowigce kredyt VAT w kwocie nie przekraczajgcej 16.000 tys. PLN (szesnascie miliondw ztotych)
Z przeznaczeniem na czesSciowe finansowanie lub refinansowanie Podatku VAT, ktéry jest nalezny w zwigzku z realizacjg
Projektu.
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Kwoty kredytu sq oprocentowane: Kredyt Pomostowy, Kredyt Budowlany oraz Kredytu Inwestycyjny wedtug zmiennej stopy
procentowej EURIBOR, Kredyt VAT wedtug zmiennej stopy procentowej WIBOR, powiekszone o marze banku.

Termin sptaty kredytéw zostat oznaczony nastepujgco:

1/ w odniesieniu do kredytu inwestycyjnego — ostateczny termin sptaty zostat oznaczony na dzieh, ktéry przypada
60 (sze$¢dziesiat) miesiecy po dacie Konwersji (Kredytu Budowlanego na Kredyt Inwestycyijny),

2/ w odniesieniu do Kredytu VAT — oznacza dzien przypadajgcy 39 (trzydzieSci dziewiec) miesiecy od pierwszej Daty
Wykorzystania, jednakze nie pdzniej niz 45 (czterdziesci pie¢) miesiecy od dnia zawarcia Umowy.

Na zabezpieczenie sptaty Kredytu oraz kwot naleznych wobec Banku Kredytobiorca ustanowi lub spowoduje ustanowienie
m.in. nastepujacych zabezpieczeh:

1/ Hipoteki o najwyzszym pierwszenstwie ustanowione przez Kredytobiorce w formie aktu notarialnego na Nieruchomosci
Gruntowej na rzecz:

- BZ WBK jako Agenta Zabezpieczeh w wysokosci 174.000 tys. EUR (sto siedemdziesigt cztery miliony euro) na zabezpieczenie
sptaty kwoty gtéwnej kredytu, odsetek, optat i innych kosztéw zwigzanych z Kredytami;

- BZ WBK w wysokosci 56.000 tys. EUR (piecdziesigt sze$¢ miliondw euro) na zabezpieczenie wszelkich roszczeh zwigzanych
z Umowami Hedgingowymi, ktérych BZ WBK jest strong;

- PKO BP w wysoko$ci 56.000 tys. EUR (piecdziesigt sze$¢ miliondw euro) na zabezpieczenie wszelkich roszczen zwigzanych
z Umowami Hedgingowymi, ktérych PKO BP jest strong;

2/ Oswiadczenia o Poddaniu sie Egzekucii;
3/ Petnomocnictwo do Rachunkdéw Bankowych Kredytobiorcy;

4/ Umowe Cesji Praw tj. zawartg pomiedzy Kredytobiorcq (jako cedentem) a Agentem Zabezpieczenh (joko cesjonariuszem)
umowe cesji praw (obecnych i przysztych) Kredytobiorcy z tytutu odpowiednich Umdw Projektu, kazdej Umdw Najmu oraz
Polis Ubezpieczenia.

5/ Umowe Gwaranciji fj. umowe zawartg pomiedzy Kredytobiorcq, Emitentem oraz Kredytodawcami na okres kohczqcy sie
catkowitq sptatq Kredytu Budowlanego (do daty Konwersji), obejmujgcg zobowigzania Emitenta do udzielenia gwaranciji

ptatnosci, gwarancji wsparcia oraz poreczenie;
6/ Umowy Zastawdw Rejestrowych i Finansowych na udziatach oraz rachunkach;

7/ Kazde petnomocnictwo udzielone przez Podmiot Zobowigzany na rzecz Agenta Zabezpieczen lub Kredytodawcy
w zwigzku z Dokumentami Finansowymi.

Umowa kredytowa podmiotéw zaleznych od Emitenta — Galeria Echo, Krakéw Opolska, Gdansk Tryton
W dniu 22 grudnia 2014 roku, podmioty zalezne od Emitenta, spdfki:

Projekt Echo Galeria Kielce — Magellan West Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq SKA, z siedzibqg w Kielcach, przy
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 000044006,

Projekt Echo — 102 Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgqdowego pod numerem KRS
0000440683 oraz

Echo - Opolska Business Park Spétka z ograniczong odpowiedzialnodciq SKA, z siedzibg w Kielcach, przy Al. Solidarnosci 36,
25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000396362

(dalej: ,,Kredytobiorcy”, ,,Spdtki"), podpisaty z bankami:

HSBC plc, z siedzibg w Londynie (adres: 8 Canada Square, E14 5HQ Londyn, Zjednoczone Krélestwo Wielkiej Brytanii i Irlandii
Potnocnej);

HSBC Bank Polska Spdtka Akcyjna, z siedzibg w Warszawie, przy ul. Marszatkowska 89, 00-693 Warszawa, wpisanym do
rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000030437, ( dalej: ,Kredytodawcy”, ,,Banki”)
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umowe kredytu (dalej ,,Umowa”).
Srodki pozyskane na podstawie Umowy Kredytobiorca wykorzysta na:

1/ refinansowanie kredytu o ktérym Emitent informowat w raporcie biezgcym Nr 39/2013 z dnia 17 pazdziernika 2013 r.
i finansowanie wktadu wiasnego w zwigzku z projektem Galeria Echo potozonym w Kielcach przy ul. Swietokrzyskiej 20,

2/ finansowanie budowy biurowca Opolska Business Park | etap zlokalizowanego na nieruchomosci potozonej w Krakowie
przy al. 29 Listopada,

3/ finansowanie budowy biurowca Tryton Business House zlokalizowanej na nieruchomosci potozonej w Gdansku przy
ul. Jana zKolna 11, (dalej; ,,Projekty”)

Na warunkach okreslonych w Umowie, Banki oddajg do dyspozycji Kredytobiorcy:

a) Srodki pieniezne stanowigce Kredyt Inwestycyjny Kielce w maksymalnej kwocie nie przekraczajgcej 100.000.000 EUR
(sto miliondw euro) na finansowanie Galerii Echo w Kielcach,

b) Srodki pieniezne z Kredytu Deweloperskiego Tryton w kwocie 29.000.000 EUR z przeznaczeniem na finansowanie
i refinansowanie kosztdw budowy Tryton Business House, a nastepnie srodki pieniezne w Kredycie Inwestycyjnym
Tryton w kwocie 36.000.000 EUR z przeznaczeniem na refinansowanie zadtuzenia z tytutu wykorzystanego Kredytu
Deweloperskiego Tryton,

c) Srodki pieniezne z Kredytu Deweloperskiego Opolska w kwocie 22.500.000 EUR z przeznaczeniem na finansowanie
i refinansowanie kosztow budowy Opolska Business Park | etap, a nastepnie $rodki pieniezne w Kredycie
Inwestycyjnym Opolska w kwocie 29.000.000 EUR z przeznaczeniem na refinansowanie zadtuzenia z tytutu
wykorzystanego Kredytu Deweloperskiego Opolska,

d) Srodki pieniezne stanowigce kredyt VAT w kwocie nie przekraczajgcej 7.000.000 PLN (siedem miliondw ztotych)
Z przeznaczeniem na czeSciowe finansowanie lub refinansowanie Podatku VAT, ktéry jest nalezny w zwigzku
z realizacjq Tryton Business House,

e) Srodki pieniezne stanowigce kredyt VAT w kwocie nie przekraczajgcej 7.000.000 PLN (siedem miliondw ztotych)
Z przeznaczeniem na czeSciowe finansowanie lub refinansowanie Podatku VAT, ktéry jest nalezny w zwigzku
z realizacjg Opolska Business Park | etap.

Kwoty kredytu sg oprocenfowane: Kredyty Budowlane oraz Kredyty Inwestycyjne wedtug zmiennej stopy procentowej
EURIBOR, Kredyt VAT wedtug zmiennej stopy procentowej WIBOR, powiekszone o marze banku.

Termin sptaty kredytéw zostat oznaczony nastepujgco:

1/ w odniesieniu do Kredytu Inwestycyjnego Kielce — ostateczny termin sptaty zostat oznaczony na dzien, ktdry przypada
5 lat po dacie uruchomienia Kredytu Inwestycyjnego Kielce,

2/ w odniesieniu do Kredytu Inwestycyjnego Tryton i Kredytu Inwestycyjnego Opolska — ostateczny termin sptaty zostat
oznaczony na dzien, ktéry przypada 7 lat po dacie uruchomienia Kredytu Inwestycyjnego Kielce,

3/ w odniesieniu do Kredytu VAT — oznacza dzieh przypadajgcey 2 lata od dnia zawarcia Umowy.

Na zabezpieczenie sptaty Kredytu oraz kwot naleznych wobec Banku Kredytobiorca ustanowi lub spowoduje ustanowienie
m.in. nastepujgcych zabezpieczeh:

a) Hipoteki o najwyzszym pierwszenstwie ustanowione przez Kredytobiorce w formie aktu notarialnego na kazdej
z Nieruchomosci Gruntowych Kredytobiorcéw na rzecz Kredytodawcy w kwocie 495 min EUR (czterysta
dziewiecdziesigt pie¢ miliondw euro) oraz 21 min PLN (dwadziescia jeden miliondw PLN) na zabezpieczenie sptaty
kwoty gtéwnej kredytu, odsetek, optat i innych kosztéw zwiqzanych z Kredytami;

b) Oswiadczenia o Poddaniu sie Egzekucii;
c) Petnomocnictwo do Rachunkdédw Bankowych Kredytobiorcy;

d) Umowy Cesji Praw tj. zawarte pomiedzy Kredytobiorcami (joko cedentami) a Kredytodawcq (jako cesjonariuszem)
umowe cesji praw (obecnych i przysztych) Kredytobiorcow z tytutu odpowiednich Umdw zawartych przez
Kredytobiorcéw , Umdw Najmu oraz Polis Ubezpieczenia.
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e) Umowe Gwarancji fi. umowe zawartg pomiedzy Kredytobiorcami, Emitentem oraz Kredytodawcq na okres
konczacy 12 miesiecy po zakonczeniu realizacji odpowiednio Tryton Business House oraz Opolska Business Park
| etap, obejmujacg zobowigzania Emitenta do udzielenia gwaranciji ptatnosci;

f)  Umowy Zastawdw Rejestrowych i Finansowych na udziatach oraz rachunkach;
g) Umowy Zastawdw Rejestrowych na majatku Kredytobiorcéw;
Petnomocnictw na rzecz Kredytodawcy w zwigzku z zawartymi Dokumentami Finansowymi.

6.5.2. Informacje dotyczgce projektdéw Grupy Kapitatowej

Na 31 grudnia 2014 Grupa posiadata w portfelu projekty w eksploataciji, w trakcie realizacji lub w przygotowaniu do niej.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI W EKSPLOATAC.I

Na 31 grudnia 2014 portfel Grupy obejmowat 10 centrow handlowych i 7 projektdw biurowych przeznaczonych na
wynajem.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI

1 2
MIASTO LOKALIZACJA NAZWA W LN BUR
Kielce ul. Swietokrzyska Galeria Echo* 72 300 12,8
Wroctaw Plac Grunwaldzki Pasaz Grunwaldzki 48 500 14,3
Szczecin Al. Wyzwolenia Galaxy 41 400 12,7
Kalisz ul. Gérnoslgska Amber 33 600 5.1
Betchatow ul. Kolejowa Galeria Olimpia 21 300 3,0
Szczecin Al. Struga Outlet Park 16 400 3.3
tomza ul. Zawadzka 38 Galeria Veneda 15000 2,5
Jelenia Gora Al. Jana Pawta Il Galeria Sudecka** 12 900 1.2
Betchatow ul. Kolejowa Centrum Echo 9 000 0.8
Przemysl ul. 29 Listopada Centrum Echo 5300 0.4
CENTRA HANDLOWE RAZEM 275700 56,1
Poznan ul. Baraniaka Malta Office Park 29 000 53
Warszawa ul. Konstruktorska Park Rozwoju (etap I) 17 800 3.0
Szczecin ul. Malczewskiego Oxygen 14 000 2.8
Kielce Al. Solidarnosci Astra Park*** 11 200 1.7
Warszawa ul. Postepu Biurowiec Polkomtel**** 10 200 2,0
Katowice ul. Francuska A4 Business Park (etap 1) 9 200 1,5
Warszawa Al. Jana Pawtal i Babka Tower 6200 1.2
BIURA RAZEM 97 600 17,5
PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 373 300 73,6

*  zmiana w zwigzku z wynajeciem powierzchni przez market JULA

Projekt w rozbudowie - tu pokazano cze$¢ centrum bedqgcq obecnie w eksploatacii
*** Projekt nie uwzglednia powierzchni zajmowanej przez Grupe Kapitatowq Echo.
*xx Biurowiec Polkomtel (Warszawa, ul. Postepu) powierzchnia oraz NOI stanowi 50% projektu przypadajgce na Grupe Kapitatowq.

Hk

Najemcami powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych sq krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe
oraz lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych najemcdw powierzchni handlowych nalezq:

- hipermarkety: Real, Tesco,

- specjalistyczne sieci handlowe: Empik, RTV Euro AGD, Saturn,

- sieci odziezowe: C&A, H&M, Zara, Reserved

- sieci z branzy kulturalno-rozrywkowej: Helios, Multikino,

- sieci z branzy zdrowia i urody: Douglas, Rossmann, Sephora, Super-Pharm, Hebe.

1 GLA (gross leasable area) — powierzchnia najmu brutto

2 Nol (net operating income) — dochdéd operacyjny netto (uwzglednia wycene wakatéw, czynsz od obrotu oraz przychody ze standdw)
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Powierzchnia biurowa wynajmowana jest miedzynarodowym i krajowym przedsiebiorstwom oraz lokalnym firmom.
Do kluczowych najemcdw powierzchni biurowych nalezqg: IBM Global Services Delivery Centre, Grand Thornton Frgckowiak,
Roche Polska, lkea Shared Services, McKinsey Emea Shared Services, Coloplast Shared Services, Nordea Bank Polska, Tieto
Polska, Polkomtel, ING Ustugi Finansowe S.A., Raiffeisen Bank Polska, Medicover, Altkom Investments, Mentor Graphics
Polska, Kennametal Polska, Tebodin SAP-Projekt, Samsung Electronics Polska, Ericsson oraz Schneider Electric Polska.

PROJEKTY W REALIZACJI | W PRZYGOTOWANIU DO REALIZACJI

Zarzgd uwaznie obserwuije sytuacje na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczqce realizacji projektéw podejmowane sq na
bazie oceny aktualnych warunkdw rynkowych. Wszelkie terminy redlizacji projektéw sq elastycznie i racjonalnie
dopasowywane do rzeczywistej sytuacii.

PROJEKTY REALIZAOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN EUR REALIZACJI REALIZACJI

Jelenia Géra Galeria Sudecka, (rozbudowa) 18 500 2.7 IIH 2013 IH 2015

PROJEKTY W BUDOWIE 18 500 2,7
Katowice, ul. Kosciuszki 41 800 8.5 IH?2016 I1H 2017
Szczecin Galaxy, (rozbudowa) 15700 3.1 IIH 2015 IH 2017
Szczecin Outlet Park,(etap Il) 4800 0.8 IH2015 IIH 2015
Szczecin Outlet Park,(etap Ill) 3 500 0.6 IH 2016 IH 2016
Poznah Metropolis*, 33 300 6,1

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 99 100 19.1
Budapeszt Mundo, (Wegry) 34 500 83 IlH 2015 IlH 2017
Brasov Korona, (Rumunia)** 35 400 5.6

PROJEKTY ZA GRANICA W PRZYGOTOWANIU 69 900 12,1

CENTRA HANDLOWE RAZEM 187 500 33,9

*projekt w fazie koncepcyjnej
** rozpoczecie realizacji uzaleznione od uzyskania oczekiwanego poziomu najmu

GRUNTY INWESTYCYJNE

PROJEKT POV;IMié\I’;]AlKI
Koszalin*** 39 300
Stupsk*** 65700

GRUNTY INWESTYCYJNE 105 000

*** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKTY REALIZAOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU BIUR | HOTELI

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN EUR REALIZACJI REALIZACJI

Warszawa Q22 52 500 14,0 I1H 2013 IH2016
Warszawa Park Rozwoju (etap Il) 15 600 2.8 IIH 2013 IH 2015
Wroctaw Nobilis Business House 16 900 29 II1H 2014 IH2016
Wroctaw West Gate 16 200 2.8 IH2013 IH2015
Katowice A4 Business Park (etap II') 9 300 1.5 I1H 2013 styczen 2015
Krakéw Opolska (etap 1) 19100 32 IH 2014 IIH 2015
Gdansk Tryton 23 700 3.8 I'H 2013 I'H 2015

PROJEKTY W BUDOWIE 153 300 31,0
Warszawa Browary* (etap I-IV) 82 000 17.6 IH2016 I'H 2023
Warszawa Beethovena (etap ) 18 000 3.3 IH 2016 IIH 2017
Warszawa Beethovena (etap Il - 1ll) 37 500 6,8 I1H 2017 I H 2020
Warszawa Tasmowa (etap ) 15000 2,6 IIH 2015 IH 2017
Warszawa Tasmowa (etap Il - 1V) 44 400 7.8 I1H 2016 I'H 2020
Krakdéw Opolska (etap Il) 19 100 3.2 I1H 2015 IH2017
Krakéw Opolska (etap Ill) 19 100 3.2 IH2017 IH2019
Wroctaw Sucha (etap |) 18 000 3.2 IIH 2015 IH 2017
Wroctaw Sucha (etap ) 7 600 1.4 IH2017 IH 2018
Katowice A4 Business Park (etap Ill) 11 900 2,0 IH2015 IIH 2016
Poznan Hetmanska (etap 1) 17 500 2,9 I1H 2015 I1H 2016
Poznan Hetmanska (etap Il - ll) 22 400 3.8 I1H 2016 IH2019
£édz Aurus (etap ) 9 600 1,6 IH 2015 IH2016
£édz Aurus (etap i) 9 600 1,6 IH2016 IlH 2017

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 337 700 61,0
Kijéw Dehtiarivska (etap I-VI)** 107 600 231

PROJEKTY ZA GRANICA W PRZYGOTOWANIU 107 600 231

PROJEKTY BIUROWE RAZEM 598 600 1151

* grunt zakupiony w 2014 r.

** rozpoczecie realizacji uzaleznione jest od ustabilizowania sytuacii politycznej na Ukrainie

GRUNTY INWESTYCY JNE

PROJEKT POW. DZIALKI

MKW
Krakdéw, Cracovia** 17 400

GRUNTY INWESTYCYJNE 17 400

** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKTY REALIZOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU MIESZKAN
PUM

PROJEKT

PRZYCHODY ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE

MKW

MLN REALIZACJI REALIZACJI

Warszawa, Nowy Mokotéw (etap 1) 11 600 94,6 IIH 2012 wrzesien 2014
Poznan, Naramowice, Osiedle Jasminowe (etap ) 6 000 329 IH 2013 grudzieh 2014
Poznan, Kasztanowa Aleja Il 8700 58,3 I1H 2012 maj 2014
Krakéw, Hortus Apartments 3000 36,0 I1H 2012 sierpien 2014
PROJEKTY ODDANE W 2014 [PUM] 29 300 221,8
Warszawa, Nowy Mokotdéw (etap Il) 11 800 96,6 IH 2014 IH2016
Poznan, Sowinskiego (etap 1) 7 100 48,1 IH 2014 I1H 2015
Poznan, Naramowice, Pod Klonami II-lll szeregi 3700 17,7 I1H 2013 I1H 2017
Krakéw, Bronowicka 3000 22,7 I'H 2013 IIH 2015
Krakéw, Park Avenue 5600 822 I1H 2014 IH2016
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap 1) 5900 32,5 IIH 2013 IIH 2015
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap Il) 5500 27,7 IH 2014 IIH 2015
PROJEKTY W REALIZACJI [PUM] 42 600 327,5
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap lll) 16 100 132,0 IIH 2015 IIH 2017
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap IV) 3200 27.0 I1H 2016 IIH 2018
Warszawa, Princess, Putawska 4900 769 ITH 2015 IH2017
Warszawa, Browary* (etap | - 1V) 30 000 288,0 IH 2016 I'H 2020
Poznan, Naramowice, Osiedle Jasminowe (Il - 1V) 13700 753 IH 2015 I'H 2020
Poznan, Jackowskiego 8100 52,5 IH2015 IH?2017
Poznan, Sowinskiego (etap Il) 2 600 19.6 IH 2015 IIH 2016
Poznan, Sowinskiego (etap i) 5000 33,5 I1H 2015 IIH 2017
Poznan, Sowinskiego (etap IV) 5100 34,9 I1H 2017 IH 2019
Krakow, Kosciuszki 5300 59.5 I'H 2015 IH2017
Krakéw, Rydia 8700 63,8 IH 2016 IH2018
Krakéw, Spiska* | 6 500 51,9 I'H 2015 IlH 2016
Krakéw, Spiska* 11 - Il 13 800 1142 I'H 2016 I'H 2020
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap I1-1ll) 12 500 67,7 IH 2016 I1H 2019
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap ll) 6 800 33,0 IIH 2015 IlH 2017
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap IV -V) 27 700 132,8 IH 2018 Il H 2021
£édz, Wodna (etap I - 11) 13700 738 I'H 2016 I'H 2019
PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU [PUM] 183 700 1336,4
PROJEKTY MIESZKANIOWE RAZEM 255 600 1885,7 _

* grunt zakupiony w 2014 .
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DZIALKI NA SPRZEDAZ | GRUNTY INWESTYCY JNE

PROJEKT POW. DZIALKI PRZYCHODY ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN REALIZACJI REALIZACJI
Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap Ill) 43 400 6,9 IIH 2013 IIH 2014
Kielce, Wystepa** 134 500 15,5 I1H 2016 I1H 2017
Poznan, Sotacz 17 300 11,0 IH 2016 I1H 2017
Warszawa, Rezydencje Lesne (w trakcie sprzedazy) 52 900 41,5 IIH 2010 IIH 2012
DZIALKI NA SPRZEDAZ 248 100 74,9
Lublin, ul. Poligonowa* 1 060 000
Poznan, Naramowice* 350 000
Wroctaw, Gdanska** 5000
GRUNTY INWESTYCYJNE 1415000

* projekt w fazie koncepcyjnej
** grunt zakupiony w 2014 r.

W IV kwartale Spdétka podpisata 130 przedwstepnych (nie przenosi prawa wtasnosci na kupujgcego) umow sprzedazy
mieszkan oraz 231 umdw ostatecznych (przeniesienie prawa wtasnosci na kupujgcego).

6.6. Czynniki i zdarzenia, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczqcy wplyw na
osiggniete wyniki finansowe

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w IV kwartale 2014 roku:
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych ostatecznych umodw sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
- W todz: Osiedle Jarzebinowe przy ul. Okopowe;j
- w Krakowie: Hortus Apartments przy ul. Korzeniowskiego
- w Poznaniu: Kasztanowa Aleja | i Il przy ul. Wojskowej,

- w Warszawie: Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej, Nowy Mokotéw | przy ul. Konstruktorskiej, Os Zeusa na
Bemowie

- we Wroctawiu: Przy Stowianskim Wzgdrzu, przy ul. Jednosci Narodowej
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domdw:
- w Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe)
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartoéci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD)
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto
- w budowie i w frakcie procesu komercjalizacji:
- Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze (kolejna wycena) — w bilansie w pozycji nieruchomosci inwestycyjne
- Biurowiec West Gate we Wroctawiu (pierwsza wycena)

- przekazanie na rzecz miasta dziatki pod budowe drég w Warszawie przy ul. Witosa/Jana Il Sobieskiego/
Idzikowskiego(projekt Beethovena) z przeznaczeniem na budowe drég

- sprzedaz dziatki pod budowe drég do miasta Szczecina (projekt Galaxy rozbudowa)

- koszty sprzedazy i ogdélnego zarzgdu

- wycena zobowiqzan z tytutu obligacii i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu

- wycena kredytdéw oraz srodkéw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych

- wycena i readlizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce i stopy procentowe

- rozliczenie kosztéw zerwania umowy instrumentu zabezpieczajgcego IRS w zwigzku z refinansowaniem kredytu dla
Galerii Echo w Kielcach

- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek
- odsetkii prowizje od kredytdw, obligacji i pozyczek.

Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spdtki w IV kwartale 2014:

- aktudlizacja wartoéci dziatki w Kijowie przy ul Diehtiarivskiej (nieruchomosci inwestycyjne w budowie) do wysokosci
10 min PLN, skutkujgca obnizeniem zysku netto o 65 min PLN (w pozyciji zysk strata z nieruchomosci inwestycyjnych)

- przekazanie na rzecz miasta dziatki pod budowe drég w Warszawie przy ul. Witosa/Jana Il Sobieskiego/
Idzikowskiego(projekt Beethovena) (wptyw na wynik -11,9 min)
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- sprzedaz dziatki pod budowe drég do miasta Szczecina (projekt Galaxy rozbudowa) (wptyw na wynik -3,9 min)

2. Transakcje zabezpieczajgce kursy

Transakcje zabezpieczajgce kurs walutowy zawierane sg w ramach prowadzonej polityki zabezpieczeh, w celu zapewnienia
przysztego poziomu przeptywdw pienieznych z przewalutowania transz kredytdw w walucie EUR oraz jednorazowych
znaczqcych przeptywdw inwestycyjnych (np. ze sprzedazy projektdw inwestycyjnych).

Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dia pozostajacych otwartych tfransakcji Forward to 4,2651 EUR/PLN.

OKRESY ZAPADALNOSCI OTWARTYCH POZYCJI ZABEZPIECZAJACYCH NA 31 GRUDNIA 2014:

WARTOSC ZABEZPIECZEN ZAPADALNOSC WG. NOMINALU [MLN EUR]
BILANSOWA NOMINAL
[MLN PLN] [MLN EUR] 2015 1Q 2015 11Q 201511Q  20151VQ 2016 IH 2016 IIH
Opcje EUR/PLN 0,2 150,0 50,0 100,0
Forward EUR/PLN -5,3 181,4 80,8 37.2 40,8 16,0 6,6

6.7. Informacje na temat segmentéw Grupy Kapitatowej
Grupa Kapitatowa generuje przychody z wynajmu posiadanych powierzchni komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu
realizacji obiektéw oraz z tytutu $wiadczenia ustug zwigzanych z zarzgdzaniem nieruchomosciami. Struktura osigganych

przychoddéw przedstawia sie nastepujgco:

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACYJNYCH ZREALIZOWANYCH W IV KWARTALE 2014:

WYSZCZEGOLNIENIE PR;{S':I_O"?Y UDZIAL % A':?SZ:LYN UDZIAL %
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 78 38% 28 26%
powierzchnie mieszkaniowe 105 51% 70 66%
obiekty biurowe 22 10% 6 6%
nieprzypisane do ww. segmentéw 2 1% 3 2%
wyniki operacyjne, razem 207 100% 107 100%

6.8. Objasnienia dotyczgce sezonowosci Ilub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej
w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe] obejmuije kilka segmentdw rynku nieruchomosci. Posiadany portfel aktywdw przeznaczonych
na wynajem w duzym stopniu zapewnia porownywalne przychody w kazdym kwartale. Sprzedaz projektdw mieszkaniowych
uzalezniona jest od oddawanych do uzytkowania budynkédw mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepujg
praktycznie w kazdym kwartale lecz z rézng intensywnosciq. Natomiast przychody z tytutu ustug generalnej realizacji

inwestyciji, obrotu nieruchomoséciami wystepowa¢ mogag w sposéb nieregulamy. Zarzgd nie moze wykluczy¢ innych zdarzenh
o charakterze jednorazowym, ktére mogg miec wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.

6.9. Informacja dotyczgca emisji, wykupu i sptaty diuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Biezgca dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi, pozyczkami i kredytami, finansowana jest rdwniez poprzez
emisje dtuznych instrumentdw finansowych.

W dniu 15 kwietnia 2004 roku Spdtka Echo Investment S.A. podpisata z mBank S.A. umowe agencyjng oraz umowe
dealerskg w sprawie ustanowienia programu emisji krétko-, Srednio- i dtugoterminowych obligacji denominowanych
w ztotych polskich o maksymalnej tgcznej wartosci nominalnej programu do 1 mid PLN. Na mocy tych umdw, mBank S.A.
zobowigzat sie organizowad i przeprowadzac kompleksowq obstuge emisji obligaciji Spdtki w ramach Programu Emisji
Obligaciji. Umowy te, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawarte zostaty na czas nieokreslony oraz przewidujq wielokrotne emisje
obligaciji dokonywane przez Spbtke w trybie niepublicznym. Maksymalna tgczna wartos¢ nominalna wszystkich mozliwych
do wyemitowania obligacji wynosi 1 mid PLN. Obligacje emitowane pod Programem Emisji Obligacji emitowane sq jako
niezabezpieczone papiery warto$ciowe na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze by¢ state lub zmienne. Ostateczne
warunki emisji ustalane sq przed dokonaniem emisji w frakcie frwania Programu Emisji Obligacii.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji obligacji stanowig uzupetienie posiadanych limitéw kredytowych i umozliwiajg Spdtce
finansowanie redlizacji planowanych inwestycji oraz rozwdj dotychczasowych obszardw dziatalnosci na  rynku
nieruchomosci.
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Na dzien 31 grudnia 2014 roku Program Emisji pozwalat wyemitowac obligacje do maksymalnej, tgcznej wartos¢ nominalnej
w wysokosci 1 mid zt. W ramach tego pakietu 35 min jest objete gwarancjg nabycia przez mBank S.A. na podstawie Umowy

Gwarancji sprzedazy, ktéra obowigzuje do 1 grudnia 2016 roku.
Obligacje publiczne

Zarzgd spdtki Echo Investment S.A. w dniu 18 marca 2014 r. podjgt uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji
obligaciji zwyktych na okaziciela Spotki w liczbie do 2.000.000, o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda i tgcznej wartosci
nominalnej do 200.000.000 ztotych.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita w dniu 24 czerwca 2014 roku Prospekt emisyjny sporzgdzony w zwiqzku z ofertq
publiczng oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez
Gietde Papierdw Warto$ciowych w Warszawie S.A. obligacji spdtki Echo Investment S.A. emitowanych w ramach programu
emisji o tgcznej warto$ci nominalnej do 200.000.000 zt. Dnia 5 wrzeénia 2014 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita
aneks nr 1 do Prospektu emisyjnego podstawowego,

Na date publikacji raportu za IV kwartat 2014 roku Spétka przeprowadzita cztery emisie na taczng wartos¢ nominalng 200
min PLN.

Spotka wyemitowata :

- 500.000 (piecset tysiecy) obligaciji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda i terminie wykupu
w dniu 26 czerwca 2016 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spdtki z  dnia
25 czerwca 2014 r. Kod ISIN obligaciji to :PLECHPS00142; Dzier Emisji Obligaciji serii A przypadt na dzieh 22 lipca 2014 r.

- 250.000 (dwiescie piecdziesigt tysiecy) obligacji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda
i terminie wykupu w dniu 2 lipca 2016 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzadu Spdtki z dnia
1 lipca 2014 r. Kod ISIN obligacji to: PLECHPS00167. Dzieh Emisji Obligacii serii B przypadt na dzieh 22 lipca 2014 r.

- 750.000 (siedemset piecdziesigt tysiecy) obligacji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda
i terminie wykupu w dniu 4 marca 2018 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spotki
z dnia 1 wrzednia 2014 r. Kod ISIN obligacji to: PLECHPS00175. Dzien Emisji Obligacji serii C przypadt na dzien
6 pazdziernika 2014 r.

- 500.000 (piecset tysiecy) obligaciji na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda, terminie wykupu
w dniu 20 kwietnia 2018 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spdtki z dnia 15 pazdziernika 2014 r. Kod
ISIN obligacii to: PLECHPS00183. Dzierh Emisji Obligacii serii D przypadt dnia 7 listopada 2014 roku.

Oprocenfowanie  obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M  powiekszong
o marze dla inwestoréw. Obligacije nie sq zabezpieczone.
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ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 31 GRUDNIA 2014 [TYS. PLN]
KWOTA

NAZWA NOTOWANA NA CHARAKTER KORZYSTANA TERMIN WYKUPU WARUNKI

BANKU BONDSPOT INSTRUMENTU W TYS. Z& OBLIGACII OPROCENTOWANIA
TAK . . .
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00100) Obligacje 115000 18.05.2015 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. NIE Obligacje 145 000 11.02.2016 WIBOR 6M + marza
TAK . . .
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00118) Obligacje 200 000 28.04.2017 WIBOR 6M + marza
TAK . . .
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00126) Obligacje 80 000 19.06.2018 WIBOR 6M + marza
TAK . . .
mBank S.A. (ISIN ; PLECHPS00134) Obligacje 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + marza
TAK . . .
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00159) Obligacje 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M + marza
Obligacje niepubliczne 710 500
DM PKO BP/ TAK Obligacje .
Emisja sefii A [ISIN : PLECHPS00142] publiczne 50000 26.06.2016 WIBOR 6M + marza
DM PKO BP/ TAK Obligacje .
Emisia serii B [ISIN : PLECHPS00167] publiczne 25000 02.07.2016 WIBOR 6M +marza
DM PKO BP/ TAK Obligacije .
Emisia seri C  [ISIN : PLECHPS00175] publiczne 75000 04.03.2018 WIBOR 6M +marza
DM PKO BP/ TAK Obligacje .
Emisja serii D [ISIN : PLECHPS00183] publiczne 50000 20.04.2018 WIBOR 6M + marza
Obligacje publiczne 200 000

RAZEM 910 500

6.10. Informacje dotyczgce wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy

Spdtka nie wyptacata w latach poprzednich dywidendy oraz nie deklarowata jej wyptaty w biezgcym i najblizszym okresie.

6.11. Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzgdzono skréocone kwartalne sprawozdanie
finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a moggcych w znaczqcy sposéb wptynagé na przyszie
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Brak zdarzenh po dniu bilansowym mogacych w znaczgcy sposdb wptyngé na przyszte wyniki finansowe.

6.12. Informacja dotyczgca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastgpity
od zakonczenia ostatniego roku obrotowego

6.12.1. Umowy poreczen

OBOWIAZUJACE UMOWY PORECZEN GRUPY KAPITALOWEJ NA 31 GRUDNIA 2014 [TYS. PLN]
PORECZENIE NA RZECZ WARTOSC TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

Poreczenie Echo Investment S.A. za zobowigzania
spotki ,Galeria Olimpia-Projekt Echo-98 Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig” SKA oraz spotki
»Veneda-Projekt Echo-97 Spétka z ograniczong
;';S(Z:% (OPOLSKA’ 15000 do dnia 30.06.2015r. odpowiedzialnosciq” SKA z tytutu zwrotu na rzecz
U Tesco (Polska) Sp. z 0.0. do wartosci naktaddw
faktycznie poczynionych przez Tesco (Polska) Sp. z
0.0. na przyszty przedmiot najmu na podstawie
umow najmu zawartych w dniu 28.10.2010 .
Poreczenie Echo Investment S.A. za zobowigzania
spotki Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig SKA jako
zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych z
umowy kredytu zawartej 19.12.2013 r., umowy
ramowej z dnia 19.04.2011 r. oraz umowy nr
2013/127/DDF z dnia 17.09.2013 r.
Cze$¢ poreczenia w walucie EUR.

obowigzywa¢ bedzie do
momentu spetnienia warunkow
222 419 okreslonych w umowie
poreczenia, jednakze nie
pdiniej niz do 31.12.2025r.

BANK POLSKA KASA
OPIEKI S.A.

Paftrz takze pkt. 6.20 niniejszego Raportu
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6.12.2.  Umowy gwarancji

OBOWIAZUJACE GWARANCJE NA 31 GRUDNIA 2014 [TYS. PLN]
WARTOSC

TYS. PLN TERMIN WAZNOSCI

GWARANT TYTULEM

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Bank PeKaO S.A.

PKO BP SA

Echo Investment S.A.

2155

134

188

88

101

151

10130

21312

27 300

38 361

30 227

13148

3600

1230

255738

do dnia 17.05.2016 .

do dnia 15.03.2015.

do dnia 07.05.2015.

do dnia 10.08.2015 .

do dnia 29.04.2015.

do dnia 31.08.2015 .

do dnia przekazania
przedmiotu najmu, nie pézniej
niz do 30.06.2015 .

do dnia 02.07.2020 r.

obowigzywac bedzie do konca
okresu realizacji projektu,
jednakze nie pdzniej niz do dnia
28 lutego 2016 .

do dnia 30.07.2021 r.

do dnia 30.06.2015 .

obowigzywac bedzie do Daty
Konwersiji, jednakze nie pézniej
niz do dnia 31 grudnia 2025 .

do dnia 30.06.2016r.

do dnia 27.12.2017r.

do Daty Konwersji, jednakze nie
pdzniej niz do dnia 06.02.2018 .

Zabezpieczenie usuniecia wad i usterek na rzecz
Orbis S.A. wynikajgcych zumowy o Generalng
Realizacje Inwestycji z dnia 04 wrze$nia 2008 r.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Galeria Echo w Kielcach.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Olimpia w Betchatowie.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Olimpia w Betchatowie.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Galeria Echo w Kielcach.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej
w CHR Galeria Echo w Kielcach.

Zabezpieczenie zobowiqzah na rzecz BNY MELLON
(Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu
z dnia 19 listopada 2012r.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, | etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztow,
zobowigzan z tytutu obstugi dtugu oraz wsparcie
W organizaciji procesu budowy w okresie realizaciji
projektu Park Rozwoju | etap w Warszawie na rzecz
Banku Zachodniego WBK S.A.
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, Il etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
projektu A4 Business Park | oraz Il etap
w Katowicach.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
rozbudowy CHR Galeria Sudecka w Jeleniej Gérze
oraz pokrycia brakujgcych srodkdw wtasnych na
rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.
Zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych
z niedofrzymania terminu wykonania przedmiotu
porozumienia zawartego w dniu 24 sierpnia 2012r.
na rzecz Gminy Jelenia Géra. Gwarancja wydana
w celu zastgpienia gwarancji w pozycji powyze;j.
Zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych
z niedotrzymania warunkdw porozumienia
zawartego w dniu 26 listopada 2012 r. na rzecz
Gminy Miasto Szczecin.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw, pokrycia
braku srodkdw wtasnych, zobowigzanh z tytutu
obstugi dtugu oraz umoéw hedgingowych, wsparcie
W organizacji procesu budowy w okresie realizacji
projektu biurowego Q22 w Warszawie na rzecz
Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A.
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WARTOSC

TYS. PLN TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

GWARANT

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji

do 12 miesiecy od Ukonczenia projektu biurowego Tryton Business House w

Echo Investment S.A. 34974

Budowy Gdansku na rzecz HSBC BANK pilc.
do 12 miesiecy od Ukohczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
Echo Investment S.A. 27 106 guéow projektu biurowego Opolska Business Park | etap w
Y Krakowie na rzecz HSBC BANK plc.
Projekt Echo Galeria Zabezpieczenie niewywigzania sie z zobowigzanh
Kielce - Magellan West do dnia sptaty wszelkich finansowych wynikajgcych z umowy kredytowej
spotka z ograniczong 160 443 zobowigzan z tytutu umowy zawartej w dniu 22 grudnia 2014 r. przez Projekt
odpowiedzialnosciq - kredytowej Echo - 102 Sp. z 0.0. na rzecz HSBC Bank plc.
SKA Cze$¢ gwarancji w walucie EUR.
Projekt Echo Galeria Zgbezpleczeme niewywigzania sig z zobOW|qzor_1
. . ) finansowych wynikajgcych z umowy kredytowej
Kielce - Magellan West do dnia sptaty wszelkich ’ ! .
p A - . zawartej w dniu 22 grudnia 2014 r. przez Echo-
spotka z ograniczong 130 607 zobowiqgzan z tytutu umowy - 8 ;
s . - Opolska Business Park Spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciq - kredytowej

odpowiedzialnoscig SKA na rzecz HSBC Bank plc.

SKA Cze$¢ gwaranciji w walucie EUR.

W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 36 995,00 EUR wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie niewykonania zobowigzah na rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu z dnia 28 sierpnia
2009 r.

W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wygasta gwarancja Echo Investment S.A. udzielona na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.
jako zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji CHR Amber w Kaliszu, zobowigzan wynikajgcych z tytutu obstugi dtugu
oraz pokrycia brakujgcych srodkdw wtasnych przez Echo-Galeria Amber Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
Kwota gwaranciji to suma kwot 29 670 00,00 PLN oraz 2 300 000,00 EUR.

W dniu 31 grudnia 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 1 000 000,00 PLN wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie zwrotu zaliczki na rzecz ,,Leroy — Merlin Inwestycje” Sp. z 0.0. w zwigzku z przedwstepng umowq sprzedazy
nieruchomosci zawartg dnia 9 kwietnia 2014 r.

W dniu 18 listopada 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A.
jako zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, pokrycia braku srodkédw wtasnych, zobowiqgzan z tytutu obstugi dtugu oraz
umodw hedgingowych, wsparcie w organizacji procesu budowy w okresie realizacji projektu biurowego Q22 w Warszawie
przez Kredytobiorce - Projekt Echo - 70 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciqg (spdtka zalezna od Emitenta).
Maksymalna kwota gwarancji to 60 000 000,00 EUR. Gwarancja jest wazna do Daty Konwersji kredytu, jednakze nie pdzniej
niz do dnia 06 .02.2018 r.

W dniu 22 grudnia 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw redlizacji projektu biurowego Tryton Business House w Gdansku przez Projekt Echo — 102 Sp. z o.0.
(spdtka zalezna od Emitenta). Kwota gwarancji to 34 974 200,00 PLN. Gwarancja bedzie obowigzywata do 12 miesiecy od
Ukonhczenia Budowy.

W dniu 22 grudnia 2014 r. Echo Investment S.A. udzelito gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw redalizaciji projektu biurowego Tryton Business House w Gdansku przez Echo-Opolska Business Park
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA(spdtka zalezna od Emitenta). Kwota gwarancji to 27 106 000,00 PLN.
Gwarancja bedzie obowigzywata do 12 miesiecy od Ukohczenia Budowy.

W dniu 22 grudnia 2014 r. spbtka Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq -
SKA (spdtka zalezna od Emitenta) udzielita gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie niewywigzania sie
z zobowigzan finansowych wynikajgcych z umowy kredytowej zawartej w dniu 22 grudnia 2014 r. przez Projekt Echo — 102
Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Emitenta) na rzecz HSBC Bank plc. Kwota gwarancji to 36 000 000,00 EUR oraz 7 000 000,00 PLN.
Gwarancja bedzie obowigzywata do dnia sptaty wszelkich zobowigzah z tytutu umowy kredytowe;.

W dniu 22 grudnia 2014 r. spdtka Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig -
SKA (spdtka zalezna od Emitenta) udzielita gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie niewywigzania sie
z zobowigzan finansowych wynikajgcych z umowy kredytowej zawartej w dniu 22 grudnia 2014 r. przez Echo-Opolska
Business Park Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (spdtka zalezna od Emitenta) na rzecz HSBC Bank plc. Kwota
gwarancji to 29 000 000,00 EUR oraz 7 000 000,00 PLN. Gwarancja bedzie obowigzywata do dnia sptaty wszelkich
zobowigzan z tytutu umowy kredytowe;.
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6.13. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment

Najwazniejszg role w strukturze Grupy petni Echo Investment S.A., ktéra nadzoruje, wspbdtredlizuje i zapewnia srodki finansowe
na redlizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spdtki wechodzgce w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte
w celu realizacji okreSlonych zadanh inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika

z procesu redlizacji konkretnego projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu sktadnikédw majatku juz zrealizowanych lub
innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 wrzesnia 2014 wchodzito 118 spdtek zaleznych, konsolidowanych metodq petng oraz
jedna spdtka wspdtzalezna i jedna spdtka stowarzyszona konsolidowane metodqg praw wtasnosci.
JEDNOSTKI ZALEZNE:

% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
1 +53 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
2 wAstra Park - Projekt Echo - 69 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
3 »Avatar - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0."” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
4 A4 Business Park - Iris Capital Sp.z 0.0.” - S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
5 »,Babka Tower - Projekt Echo — 93 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
6 ,Barconsel Holdings” Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7 Sp.zo.0.
7 »Betchatéw — Grupa Echo Sp. z0.0."” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
8 »Budivelnuy Soyuz Monolit” LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
9 ,Dellia Investments” S.A. Kielce 100% nPHS = Projeskli (O:S Sp.zo.0."
10 »Echo — Arena” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 »Echo — Aurus” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 EE%ZO__] ]Bg,bskg Loygg Sp.z0.0." (dawniej: , Projekt Kielce 100% Echo Investment S.A.
13 Z'i)cgo E‘Eg’f"um Przemysl - Projekt Echo - 93 Sp. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
14 wEcho — Galaxy” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
15 wEcho — Galaxy Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
16 »Echo — Galeria Amber” Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
17 »Echo — Galeria Amber Sp.z 0.0.” S.k.a Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
18 »+Echo — Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 »Echo — Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
20 »Echo - Kasztanowa Aleja Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 »Echo - Klimt House"” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22 »Echo - Klimt House Sp. z 0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 »Echo — Nowy Mokotéw” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 »+Echo — Nowy Mokotéw Sp. z 0.0."” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 »Echo — Opolska Business Park Sp.z 0.0.” Kielce 100% Echo Investment S.A.
+Echo — Opolska Business Park Spdtka z ograniczonqg
26  odpowiedzialnoscig” S.k.a. (dawniej: ,,47 — Grupa Echo Kielce 100% 60 FIZ Forum
Sp.zo.0."” Sk.a.)
27  ,Echo - Park Rozwoju” Sp.z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 »Echo - Park Rozwoju Sp. z 0.0.” -Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
29  ,Echo - Pod Klonami" Sp. z 0.0. Kielce 100% erilgfj?fr:g‘?s?ggfil_o_
30 »Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 “Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito™ Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
32 +Echo - Property Poznah 1" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
33 »+Echo — Przy Stowianskim Wzgdrzu" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
34  ,Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 wEcho-SPV 7" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
36 “Echo — West Gate Sp.zo.0.” Kielce 100% Echo Investment S.A.
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2 % POSIADANEGO
NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA

wEcho — West Gate Spdtka z ograniczong

37  odpowiedzialnoiciq” S.k.a. (dawniej: ,,Projekt 3 — Kielce 100% XXIX FIZ Forum
Grupa Echo Sp.z0.0.” Sk.a.)
38 »Echo Galeria Kielce — Magellan West Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
39 g:ic.:kk\grmvesfmen’r ACC - Grupa Echo Sp.z0.0." Kielce 100% Echo Investment S.A.
40 gE(l:?z.lg.\{'ess;r}wlfgr:ocility Management - Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
41 “Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito" Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
42 “Echo Investment Project 1" S.R.L. Brasov 100% »Echo - Aurus” Sp. z 0.0.
43 “Echo Investment Project Management” S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
44 ;E:igoslr;],vze(s;rgfpgg,rck)grer?y Management - Grupa Kielce 100% Echo Investment S.A.
45  "Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
46 “Elmira Investments" Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 “Elmira Investments Sp. z 0. 0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 “El Project Cypr - 1" Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
49 “Farrina Investments” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 ,Galaxy - Projekt Echo - 106 Sp.z 0. 0.” Sk.q. Szczecin 100% XXXIV FIZ Forum
51 ,Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z 0.0." Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 ,Galeria Olimpia - Projekt Echo — 98 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
53 ,Galeria Sudecka - Projekt Echo — 43 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
54 »Galeria Tarnéw — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
55 ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 ,Iris Capital” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
57 »Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
58 “Magellan West” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
59 »Mena Investments” Sp. z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 »Metropolis - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
61 ,Oxygen — Projekt Echo - 95 Sp.z0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
62 »Pamigtkowo" Sp. z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
63 »Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
64 »PHS — Projekt CS Sp. z0.0.” Sk.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
65 »PPR - Projekt Echo - 77 Sp.z 0.0. ,, S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
66 “Princess Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 »Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp.z 0. 0."” S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
68 »Projekt Beethovena - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
69 »Projekt CS" Sp. z o.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
70 »Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 »Projekt Echo 62 — Magellan West Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
72 »Projekt Echo - 69" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 »Projekt Echo - 70" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 ,Projekt Echo-77" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 »Projekt Echo - 93" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 »Projekt Echo - 95" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 »Projekt Echo - 96" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 »Projekt Echo - 97" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 »Projekt Echo - 98" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 »Projekt Echo - 99" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 »Projekt Echo - 99 Sp.z 0.0.” Sp. kom Kielce 100% Echo Investment S.A.
82  ,Projekt Echo- 101" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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% POSIADANEGO

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA KAPITALU JEDNOSTKA DOMINUJACA
83 »Projekt Echo - 102" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84  ,Projekt Echo-103" Sp.zo.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
85 »Projekt Echo - 104" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 »Projekt Echo - 105" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 »Projekt Echo - 106" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 »Projekt Echo - 107" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 »Projekt Echo - 108" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 »Projekt Echo - 109" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 ic:.FI’<|'.CC>]J.eI<T Echo Galeria Kielce - Magellan West Sp. z 0.0.” Kielce 100% XXXV FIZ Forum
92 Sgr?ikl)’!fgzcz} Pasaz Grunwaldzki - Magellan West Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
93 »Projekt Naramowice — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
94 |, Projekt - Pamigtkowo" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 »Projekt Saska” Sp. z o.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
96 “Projekt 1 - Grupa Echo Sp.z0.0.” - Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
97 »Projekt 4 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 »Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
99 wProjekt 11 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
100  ,,Projekt 12 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
101 ,,Projekt 13 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
102 ,,Projekt 14 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
103 ,,Projekt 15 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104  ,Projekt 16 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
105  ,,Projekt 17 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
106  ,,Projekt 18 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
107 ,Projekt 19 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
108 ,,Projekt 20 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109  ,Projekt 21 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110  ,,Projekt 22 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 ,SPV 1-Grupa Echo Sp.zo0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
112 ,Vasco Investment” Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 ,Veneda - Projekt Echo -97 Sp. z 0.0." Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
114 ,Vousoka” Ltd Nikozja 100% “El Project Cypr - 1" Ltd
115  ,Vousoka Polska” Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A
116 ,Vousoka Polska Sp. z0.0.” Sk.a. Warszawa 100% XXXIV FIZ Forum
117 ,Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cypr - 1 Ltd
118 2)Z.z)].li’rcgjj(.g).grodniczy Naramowice — Pamigtkowo Sp. z Pamigtkowo 100% 0 FIZ Forum
Jednostka wspdtzalezna to ,Wan 11" Spdétka z o.0. z siedzibg w Warszawie. Jednostka stowarzyszona to ,EBR Global

Services" Spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 29 FIZ Forum, 34 FIZ Forum i 60 FIZ Forum sq w posiadaniu spdtek z Grupy
Kapitatowej Echo Investment.
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6.14. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzaciji i zaniechania dziatalnosci

I. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zwiekszyt sie w IV kwartale 2014 r. o 4 spotki w wyniku:

- nabycia w dniu 18 listopada 2014 r. 100% udziatdw w spdtce ,Magellan West” Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.
tagczna cena nabycia wyniosta 50.000,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- nabycia w dniu 03 grudnia 2014 r. 100% udziatdw w spdtce ,,Vousoka Polska™ Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
tagczna cena nabycia wyniosta 29.000,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN,

- nabycia w dniu 03 grudnia 2014 r. 100% akcji w spdtce ,Vousoka Polska Spdétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig” S.k.a. z siedzibg w Warszawie. tgczna cena nabycia wyniosta 50.000,00 PLN. Kapitat
zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. PLN,

- nabycia w dniu 10 grudnia 2014 r. 100% udziatdow w spodtce ,,Vousoka" Ltd. z siedzibg w Nikozji. tgczna cena
nabycia wyniosta 1.000,00 EUR. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 1 tys. EUR.

Il. Inne zmiany w spétkach tworzacych Grupe Kapitatowq Emitenta w IV kwartale 2014 r.:

- zmiana firmy spotki ,47 — Grupa Echo Sp. z o0.0.” Sk.a. na ",Echo - Opolska Business Park Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnosciq” S.k.a. (data rejestraciji w KRS: 22 grudnia 2014 roku);

- zmiana firmy spdtki Projekt 3 - Grupa Echo Sp. z 0.0." Sk.a. na ,Echo - West Gate Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.k.a. (data rejestracji w KRS: 22 grudnia 2014 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce Barconsel Holdings Limited przez Echo Investment S.A. oraz ,,Echo — Aurus” Sp.
z 0.0. (data rejestracji: 20 pazdziernika 2014 roku);

- podwyzszenie kapitatu w spdtce ,,Projekt Echo — 101" Sp. z 0.0. przez Echo Investment S.A. (data rejestracji
w KRS: 20 pazdziernika 2014 roku);

- w wyniku fransakcji w ramach Grupy Kapitatowej ponizsze pakiety akcji zostaty przeniesione do 60 FIZ Forum:
1. 8.522.500 akcjiimiennych w spdtce ,Betchatdéw — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a.;

655.321 akcji imiennych serii B w spétce ,,PPR - Projekt Echo - 77 Sp. zo.0. ,, S.k.a.;

13.691.000 akcji imiennych serii B w spétce ,,Echo Galeria Kielce — Magellan West Sp. z0.0.” S.kk.a.;

119.980.000 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Babka Tower - Projekt Echo — 93 Sp.zo0.0.” Sk.a.;

7.499.000 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0.” S.k.a.;

A O

49.999.500 akcji imiennych serii B w spdtce ,Echo - Opolska Business Park Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” S.k.a.;

7. 47.523.300 akcji imiennych serii B oraz 51.463.950 akcji imiennych serii C w spdtce ,,53 — Grupa Echo
Sp.zo0.0." Sk.a.;

8. 20.049.500 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt Beethovena — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a.;
9. 382.550.050 akcjiimiennych serii B w spdtce ,Echo — Galaxy Sp.z 0.0.” Sk.a.;

10. 76.655.350 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Galeria Tarndw — Grupa Echo Sp.z 0.0." S.kk.a.;

11. 386.550.000 akcjiimiennych serii B w spdtce ,,Projekt Echo 62 — Magellan West Sp. zo0.0.” Sk.a.;
12. 255.886.000 akcjiimiennych serii B w spdtce ,,Avatar - Projekt Echo — 93 Sp. zo0.0." S.k.a.;

13. 156.929.000 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt Naramowice — Grupa Echo Sp.z 0.0." Sk.a.;
14. 53.282.750 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0.” Sk.a.;

15.  100.499.900 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Metropolis - Grupa Echo Sp. z0.0.” Sk.a.;

16. 2.518.400 akcjiimiennych serii B w spotce ,,PHS — Projekt CS Sp. z 0.0.” Sk.a.;

17. 49.500 akcji imiennych serii B w spdtce ,SPV 1 — Grupa Echo Sp. z0.0." Sk.a.;

18. 49.998 akcji imiennych serii B oraz 4.750.000 akcji imiennych serii C w spdtce “Projekt 1 - Grupa Echo Sp. z
o0.0.” -Sk.a.;

19. 49.998 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt 5 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a.;

20. 18.990.000 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Zaktad Ogrodniczy Naramowice — Pamigtkowo Sp. z 0.0."
Sk.a.;

21. 49.998 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt 11 — Grupa Echo Sp. z0.0." S.k.a.;
22. 49.998 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt 12 — Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a.;
23. 49.998 akcji imiennych serii B w spodtce ,,Projekt 13 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a.;
24. 49.998 akcji imiennych serii B w spdtce ,Projekt 14 — Grupa Echo Sp. z 0.0." Sk.a.;
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25. 9.619.950 akcjiimiennych serii B w spbtce ,,Oxygen — Projekt Echo — 95 Sp. z 0.0."” S.k.a.;
- w wyniku fransakcji w ramach Grupy Kapitatowej ponizsze pakiety akcji zostaty przeniesione do XXIX FIZ Forum:
1. 2.200.500 akcji imiennych serii B w spodtce ,,A4 Business Park - Iris Capital Sp. z 0.0." - S.k.a.;

2. 49.998 akcjiimiennych serii B, 1.000.000 akcji imiennych serii C oraz $50.000 akgcji imiennych serii D w spdtce
»Echo — West Gate Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.k.a.;

3. 36.900.000 akcji imiennych serii B w spbtce ,,Astra Park - Projekt Echo - 69 Sp.z0.0." Sk.a.;

- w wyniku transakcji w ramach Grupy Kapitatowej ponizsze pakiety akcji zostaty przeniesione do XXXIV FiZ
Forum:

1. 75.673.000 akcji imiennych serii B w spétce ,,Echo — Centrum Przemysl - Projekt Echo — 93 Sp.zo.0." Sk.a.;
74.150.000 akciji imiennych serii B w spdtce ,,Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Sp. z 0.0.” Sk.a.;

24.999 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Projekt Echo Pasaz Grunwaldzki - Magellan West Sp. z 0.0." Sk.a.;
24.999 akcji imiennych serii B w spétce ,,Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West Sp.z 0.0.” Skk.a.;

o~ 0N

24.999 akcji imiennych serii B w spdtce ,,Galaxy - Projekt Echo - 106 Sp. z 0. 0.” Sk.a.;

- w wyniku transakcji w ramach Grupy Kapitatowej ponizsze pakiety akgji zostaty przeniesione do Echo
Investment S.A.:

1. 3.498.000 akcji imiennych serii A w spétce ,,Galeria Nova — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a.;

2. 49.998 akcji imiennych serii B oraz 950.000 akcji imiennych serii C w spdtce ,,Projekt 4 — Grupa Echo Sp.
z0.0.” Sk.a..

6.15. Stanowisko zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w swietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Zarzad Spodiki nie publikowat prognoz finansowych.

6.16. Struktura wlasnosci znaczgcych pakietéw akcji Echo Investment SA

Ogdlna liczba gtosdéw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi 412.690.582 (stownie: czterysta dwanascie
miliondw szeséset dziewiecdziesiat tysiecy piecset osiemdziesigt dwa) gtosy.

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY, BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO POPRZEZ PODMIOTY ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY
GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ECHO INVESTMENT SA, NA 24 LUTEGO 2015 ROKU

% KAPITALU % OGOLNEJ

LICZBA GLOSOW

{ev4.7.W:\ (ed]| ZAKLADOWEGO LICZBY GLOSOW

AKCJONARIUSZ [SZT.] ECHO I:Q:SI'?QEENQI'HS?S« NA WZA ECHO
INVESTMENT SA INVESTMENT SA

MICHAL SOLOWOW posrednio przez podmioty zalezne

R 189 361 930 45,83% 189 361 930 45,88%

w tym:
FTF Columbus S.A. 171 477 880 41,55% 171 477 880 41,55%
Calgeron Investment Limited 17 884 050 4,33% 17 884 050 4,33%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK* 41 269 050 10,00% 41 269 050 10,00%
ING OFE* 35 241 541 8,54% 35 241 541 8,54%
PZU Ztota Jesien OFE* 25 602 249 6,20% 25 602 249 6,20%

* Dane dotyczgce stanu posiadania akcji Emitenta pochodzg z opublikowanych przez OFE raportdw prezentujgcych roczng strukture
aktywodw na koniec miesigca grudnia 2014 .

W okresie od publikacji ostatniego raportu finansowego tj. 13 listopada 2014 roku do dnia publikacji niniejszego raportu
Emitent ofrzymat nastepujgce zawiadomienia o zmianach w stanie posiadania akcji znaczgcych akcjonariuszy:

-w dniu 18 grudnia 2014 roku Emitent otrzymat zawiadomienia od dwdch podmiotdéw zaleznych od Pana Michata
Sotowowa, sporzgdzone na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publiczneji warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2013
roku, poz. 1382) (dalej ,,Ustawa o Ofercie"”) informujgce o stanie posiadania akcji i ogdlnej liczbie gtoséw po transakcjach
na GPW w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 r.

1/ Zawiadomienie od spodtki FTF Columbus S.A.  z siedzibg Ul. Jerozolimskie 56C, 00-803 Warszawa, KRS:0000441371,
podmiotu zaleznego od Pana Michata Sotowowa, o nabyciu 171.477.880 akcji Emitenta i przekroczeniu progu 331/3%
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ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym mowa w art. 69 ust.1 pkt
1 Ustawy o Ofercie;

2/ Zawiadomienie od spdtki Barcocapital Investment Limited Agiou Paviou 15, Ledra House, Agios Andreas 1105 Nikozja,
Republika Cypru, podmiotu zaleznego od Pana Michata Sotowowa, o zbyciu 171.477.880 akcji Emitenta i zmniejszeniu
udziatu ponizej progu 5% ogdinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym
mowa w art. 69 ust.1 pkt 2 Ustawy o Ofercie.

Zawiadomienie Nr 1 od spotki FTF Columbus S.A. z siedzibg w Warszawie

w(...) zawiadamiamy, iz w wyniku nabycia akcji spdtki Echo Investment S.A. (dalej: ,Emitent”), w transakcjach na GPW
w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 r., spétka FTF Columbus S.A. z siedzibg
w Warszawie wpisana pod numerem KRS:0000441371, podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, przekroczyta prog
331/3% ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym mowa w art. 69 ust.
1 pkt 1 Ustawy o Ofercie.

Na dzieh sporzqgdzenia niniejszego zawiadomienia, spdtka FTF Columbus S.A. posiada 171.477.880 akcji Emitenta,
stanowigcych 41,55% kapitatu zaktadowego i jest uprawniona do 171.477.880 gtosdw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Emitenta, co stanowi 41,55% ogdinej liczby gtosdw.

Przed rozliczeniem ww. fransakciji spdtka FTF Columbus S.A. nie posiadata akcji Emitenta.

Brak podmiotéw zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje Emitenta.
Brak oséb, o ktérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 lit c. Ustawy o Ofercie.”

Zawiadomienie Nr 2 od spoétki Barcocapital Investment Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr

» (...) zawiadamiam, ze w wyniku zbycia akcji spétki Echo Investment S.A. (dalej: ,,Emitent”), w transakcjach na GPW
w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 r., spbétka Barcocapital Investment Limited,
podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, zmniejszyta udziat ponizej progu 5% ogdinej liczbie gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktorym mowa w art. 69 ust.1 pkt 2 Ustawy o Ofercie.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego zawiadomienia spdtka Barcocapital Investment Limited nie posiada akcji Emitenta.

Przed ww. transakcjami spdtka Barcocapital Investment Limited posiadata 171.477.880 akcji Spotki, stanowigce 41,55%
kapitatu zaktadowego i byta uprawniona do 171.477.880 gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spdtki, co
stanowito 41,55% ogdlinej liczby gtosow.

Brak podmiotéw zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje spdtki.

Brak osdb, o ktérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 lit c. Ustawy o Ofercie.

6.17. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment SA lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce Spoétke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment SA
informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez Spdtke informacjami, zmiany w stanie posiadania akcji Echo Investment S.A. lub uprawnien do
nich (opciji) przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spodtke w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego prezentujq ponizsze tabele:

STAN POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ CZLtONKOW ZARZADU

OSOBY ZARZADZIAJACE 24.02.2015 12.11.2014

Piotr Gromniak — Prezes Zarzqadu nie posiada akcji nie posiadat akciji
Artur Langner — Wiceprezes Zarzadu nie posiada akcji nie posiadat akciji
Waldemar Lesiak — Wiceprezes Zarzgdu nie posiada akcji nie posiadat akcji

STAN POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ CZLtONKOW RADY NADZORCZEJ

OSOBY NADZORUJACE 24.02.2015 12.11.2014
Woijciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 745 999 akcji 900 000 akciji
Andrzej Majcher — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akcji
Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akcji
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Karol Zbikowski- Cztonek Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akcji

Robert Oskard — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiada akcji nie posiadat akciji

W okresie od publikacji ostatniego raportu finansowego 1j. 13 listopada 2014 roku do dnia publikacji niniejszego raportu
Emitent otrzymat zawiadomienia od oséb nadzorujgcych dotyczgcych zmian w stanie posiadania akcji Emitenta:

W dniu 18 grudnia 2014 r. Emitent otrzymat zawiadomienia od trzech cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta, dotyczgce
nabycia akcji Emitenta, przez podmiot blisko z nim zwigzany fj. spbtke FTF Columbus S.A. z siedzibg w Warszawie, KRS:
0000441371, podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa.

Nabycie akcji Emitenta przez spbdtke FTF Columbus S.A. nastgpito w wyniku pakietowych transakciji sesyjnych dokonanych na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, odpowiednio:

1/ w dniu 15 grudnia 2014 r. tgczny wolumen nabytych akcji wynidst 42.000.000 sztuk po cenie 6,83 PLN za jedng akcje;
2/ w dniu 16 grudnia 2014 r. tgczny wolumen nabytych akcji wynidst 42.000.000 sztuk po cenie 6,86 PLN za jednq akcje;
3/ w dniu 17 grudnia 2014 r. tgczny wolumen nabytych akcji wynidst 42.000.000 sztuk po cenie 6,85 PLN za jednq akcje;
4/ w dniu 18 grudnia 2014 r. tgczny wolumen nabytych akciji wynidst 45.477 .880 sztuk po cenie 6,93 PLN za jednq akcje.

Informujgcy wniedli o utajnienie danych osobowych powotujgc sie na tre$¢ §3 ust.2 rozporzqadzenia Ministra Finanséw z dnia
15 listopada 2005r. w sprawie przekazywania i udostepniania informaciji, o niektérych transakcjach instrumentami
finansowymi oraz zasad sporzgdzania i prowadzenia listy oséb posiadajgcych dostep do okredlonych informacii poufnych.

W dniu 16 stycznia 2015 r. Emitent otrzymat zawiadomienie od cztonka Rady Nadzorczej, podpisane z datq 16 stycznia 2015
r., dotyczgce zbycia przez niego 154.001 akgcji spbdtki Echo Investment S.A

Transakcje zbycia akcji zostaty dokonane w ramach transakcji sesyjnych zwyktych na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, odpowiednio:

- w dniu 2015-01-12 tgczny wolumen zbytych akcji wynidst 15.425 sztuk po $redniej cenie 6,82 zt;
- w dniu 2015-01-13 tgczny wolumen zbytych akciji wynidst 138.576 sztuk po cenie 6,65 zt.

Informujgcy wnidst o utajnienie danych osobowych powotujgc sie na tre$¢ §3 ust.2 Rozporzgdzenia Ministra Finansdéw z dnia
15 listopada 2005r. w sprawie przekazywania i udostepniania informacji, o niektérych transakcjach instrumentami
finansowymi oraz zasad sporzgdzania i prowadzenia listy oséb posiadajgcych dostep do okreSlonych informacii poufnych.

6.18. Informacje o postepowaniu przed sqdem

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku nie prowadzono przed sgdem, ani organem administracji publicznej
postepowan, dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnodci Spdtki i jednostek od niej zaleznych, ktérych tgczna wartosé
stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych Spotki.

6.19. Informacje o fransakcjach z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

W IV kwartale 2014 roku Spétka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

6.20. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki i udzielonych gwarancjach, ktérych
wartos¢ stanowi rownowartosé co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki

W IV kwartale 2014 r. spdtka Echo Investment S.A. udzielita jednej umowy gwarancji na rzecz podmiotéw zewnetrznych,
ktérych wartos¢ przekroczyta 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

W IV kwartale 2014 r. spdtka Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq - SKA
(spdtka zalezna od Emitenta) udzielita dwdch gwarancji na rzecz podmiotdw zewnetrznych, ktérych warto$¢ przekroczyta
10% kapitatdow wtasnych Spdtki.

Patrz takze pkt. 6.12.
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6.21. Inne informacje, kitére zdaniem Zarzadu Echo Investment SA sq istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla
oceny motzliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitatowq Echo Investment

Nowy Mokotdéw - Il etap inwestycji

Spdtka Echo Investment rozpoczeta redlizacje Il czes$ci kompleksu mieszkaniowego ,,Nowy Mokotdw" na warszawskim
Mokotowie.

"Nowy Mokotow" to kompleks osiedlowy zlokalizowany przy ulicach Konstruktorskiej i Suwak na Dolnym Mokotowie, dzielnicy
stanowigcej obecnie najwiekszg biurowqg cze$¢ miasta. Projekt architektoniczny powstat w renomowanej warszawskiej
pracowni Kurytowicz & Associates.

Na terenie pierwszej, oddanej juz do uzytku czesci Nowego Mokotowa, znalazto sie 200 mieszkan, sposrdd ktdrych aktualnie
dostepnych w ofercie jest juz jedynie 11. Druga cze$¢ kompleksu na Konstruktorskiej sktadac sie bedzie z szesciu budynkéw
o wysokosci od 3 do 9 pieter.

W budynkach zaprojektowano 206 mieszkan o pow. od 29 do 121 mkw. Realizacja kolejnego etapu inwestyciji to dopiero jej
potmetek. Ltgcznie w ramach catego osiedla realizowanego w 4 etapach powstanie 800 mieszkan.

Nowy Mokotéw to jedna z najwiekszych i najbardziej prestizowych inwestycji mieszkaniowych realizowanych przez spbtke
Echo Investment w ostatnim czasie. Projekt zostat wyrdzniony podczas tegorocznej Gali ClJ Awards 2014, zdobywdajac
nagrode w kategorii ,,Residential Affordable Development of the Year”.

Biurowiec Q22 nowq siedzibg Deloitte

Firma Deloitte - globalny lider z branzy konsultingowej - wynajeta 11 000 mkw. w biurowcu Q22, realizowanym przez Echo
Investment u zbiegu al. Jana Pawta Il i ul. Grzybowskiej w Warszawie.

Polski oddziat Deloitte, reprezentujacy najwiekszg na swiecie firme Swiadczgcq ustugi z zakresu audytu, konsultingu,
zarzgdzania ryzykiem oraz doradziwa finansowego i podatkowego, wynajgt 11 000 mkw. nowoczesnej powierzchni
w budynku biurowym Q22.

Q22 to 155-metfrowy, nowoczesny budynek biurowy powstajgcy w biznesowym cenfrum Warszawy, przy skrzyzowaniu
al. Jana Pawta Il oraz ul. Grzybowskiej, oferujgcy ponad 50 000 mkw. powierzchni biurowej na wynajem.

Na parterze budynku znajdowac sie bedzie reprezentacyjne, przeszklone lobby. Pietra od 2 do 14 oraz od 18 do 39 budynku
oferowac bedqg powierzchnie biurowe, natomiast poziomy 14-17 przeznaczone bedq pod funkcje specjalne takie jak m. in.
centrum konferencyjne, klub fithess czy cze$¢ restauracyjng. W pieciokondygnacyjnym parkingu podziemnym najemcy
bedqg mieli do swojego uzytku 348 miejsc.

Nobilis Business House - nowa inwestycja we Wroctawiu

Spétka Echo Investment rozpoczyna realizacje kolejnego projektu biurowego w stolicy Dolnego Slgska. Nobilis Business
House - nowoczesny budynek klasy A - powstaje fuz obok Pasazu Grunwaldzkiego, przy skrzyzowaniu ulic Marii Curie-
Sktodowskiej i Mikotaja Reja.

Nobilis Business House oferuje 16 000 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej. Na terenie inwestyciji znajdzie sie rowniez
jednokondygnacyjny parking podziemny. Uzytkownicy biurowca bedg mogli korzystaé m.in. z systemu kontroli dostepu,
szybkich windy, energooszczednej klimatyzacji i wentylacii, systemu kontroli wilgotnosci powietrza, przyjaznego systemu
oéwietlenia.

Nokia Networks w biurowcu West Gate

Firma Nokia Networks, $wiatowy specjalista w dziedzinie transmisji szerokopasmowej w sieciach komadrkowych, wynajeta
14 000 mkw. powierzchni biurowej w budynku West Gate, realizowanym przez Echo Investment przy ul. Lotniczej we
Wroctawiu. W nowej lokalizaciji oprécz biur powstanie nowoczesne laboratorium badawczo-rozwojowe.

Bedzie to czwarta lokalizacja Europejskiego Centrum Oprogramowania i Inzynierii Nokia Networks we Wroctawiu oraz
frzecie laboratorium, w ktérym bedqg prowadzone badania oraz testy nowych technologii telekomunikacyjnych.
Laboratorium to zostanie wyposazone w najnowoczesniejsze urzgdzenia, m.in.: symulatory testéw, prototypy stacji
bazowych, oscyloskopy obrazowe sygnatéw czy najnowszej generacji analizatory spektrum sygnatu radiowego.

West Gate to nowoczesny budynek klasy A oferujgcy 16 200 mkw. powierzchni biurowej. Inwestycja zlokalizowana jest
w obrebie ulic Lotniczej, Na Ostatnim Groszu i Legnickiej. Autorem projektu architektonicznego West Gate jest pracownia
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Arcad z Kielc. Budynek sktada sie z szeSciu kondygnacji nadziemnych (biura) i dwdch podziemnych (parking).
Zaprojektowany jest w formie zwartej bryty w ksztatcie litery ,,L".

6.22. Wskazanie czynnikdw, ktére w ocenie Zarzgdu Spétki bedg mialy wplyw na osiggniete przez Grupe
Kapitalowq wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w:
- Krakowie: Hortus Apartments przy ul. Korzeniowskiego,
- todz: Os. Jarzebinowe przy ul. Okopowej,
- Poznaniu: Kasztanowa Aleja Il przy ul. Wojskowej, Pod Klonami przy ul. Rubiez,
- Warszawie: Klimt House przy ul. Kazimierzowskiej, Nowy Mokotéw przy ul. Konstruktorskiej,
- Wroctawiu: Przy Stowianskim Wzgdrzu przy ul. Jednosci Narodowej,
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domow w:
- Dyminach k. Kielc: Osiedle Potudniowe,
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy dziatek w:
- Mastowie k. Kielc
- systematyczne przychody uzyskane z wynajmu powierzchni biur i centréw handlowych,
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- w eksploatacji uwzgledniajgca:
- zmiany kurséw walut (EUR i USD),
- zmiany poziomu przychoddw operacyjnych netto,
- w budowie i w frakcie procesu komercjalizacji:
- rozbudowa Galerii Sudeckiej w Jeleniej Gorze,
- biurowiec West Gate we Wroctawiu
- biurowiec A4 Business Park Il etap w Katowicach
- biurowiec Park Rozwoju Il etap w Warszawie,
- koszty sprzedazy i ogdinego zarzqdu,
- wycena zobowiqgzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,
- wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,
- wycena i redlizacja zabezpieczajgcych instrumentéw finansowych na waluty obce i stopy procentowe,
- odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,
- dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.
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ll. SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN | ZA OKRES
DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONYCH 31 GRUDNIA 2014 R.

JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - AKTYWA [TYS. PLN] WEDLUG STANU NA:

31.12.2014 31.12.2013

AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 472 813
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 7 247 36 505
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 2903 3172
1.4. Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych 867 470 925 441
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 13915 14 090
1.6. Udzielone pozyczki 156 987 32
1.7.  Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 23 648 11 452
1072 642 991 505
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 348 024 266 624
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 3376
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw - -
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 73810 59 186
2.5. Udzielone pozyczki 128 783 208 128
2.6. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania 2372 40
2.7. Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 56710 9 897
609 699 547 251
Aktywa razem 1682 341 1538 756
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JEDNOSTKOWE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA WEDLUG STANU NA[TYS.
PLN]

31.12.2014 31.12.2013

Kapitat wtasny i zobowigzania

1. Kapitat wiasny

1.1. Kapitat zaktadowy 20 635 20 635
1.2. Kapitat zapasowy 635 536 574873
1.3. Akcje wtasne - -
1.4. Zysk netto 24 330 60 663
680 501 656 171
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy krétkoterminowe 2 000 2000
2000 2 000
3. Zobowiqgzania dlugoterminowe
3.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 758 101 509 110
3.2. Ofrzymane kaucje i zaliczki 866 1521
758 967 510 631
4. Iobowiqzania krétkoterminowe
4.1. Kredyty, pozyczkii obligacje 186715 334191
4.2. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 8187 2
4.3. Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkdéw 1209 2573
4.4. Zobowigzania handlowe 18 649 12 335
4.5. Otrzymane kaucje i zaliczki 18 947 16 870
4.6. Zobowigzania pozostate 7166 3983
240 873 369 954
Kapitat wtasny i zobowiqgzania razem 1682 341 1538756
WARTOSC KSIEGOWA (W TYS. PLN) 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ ksiegowa 680 501 656 171
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 1,65 1,59
ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE (W TYS. PLN) 31.12.2014 31.12.2013
1. Naleznosci pozabilansowe - -
2. Zobowigzania pozabilansowe 698713 564 027
Razem pozycje pozabilansowe 698 713 564 027
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IV KWARTAL 4 KWARTALY IV KWARTAL 4 KWARTALY

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (W TYS. PLN) 01102014- 0101204 O1.102013-  01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Przychody 64 859 211 616 69 430 249 261
Koszt wtasny sprzedazy (30 120) (82 357) (40 627) (147 186)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 34 739 129 259 28 803 102 075
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 34 (269) (347) (580)
Koszty sprzedazy (6 725) (24 883) (5571) (23 084)
Koszty ogdlnego zarzadu (13 835) (49 503) (10 854) (39 744)
Pozostate przychody operacyjne 30173 127 696 45102 77 859
Pozostate koszty operacyjne (921) (7 660) (218) (1 473)
i);ss;g:ﬁic:lg:sc;wlézwaniem i uwzglednieniem przychodéw / 43 465 174 640 56 215 115 051
Przychody finansowe (160) 1833 (2 466) 29
Koszty finansowe (113182) (154 108) (9 756) (52 191)
Zysk brutto (69 877) 22 365 43 993 62 889
Podatek dochodowy 5650 1965 (64) (2 22¢)
Zysk netto (64 227) 24 330 43 929 60 663
Zysk netto (zanualizowany) 24 330 60 663
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk na jednqg akcje zwyktg (w zt) 0,06 0,15
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktqg (w z) 0,06 0,15
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM KAPITAL KAPITAL ZEKUMUT oW AN KAPITAL

(WTYS. PLN) ZAKLADOWY ZAPASOWY ZYSIL(;I]’_I:)ATA) WLASNY RAZEM

Za 4 kwartaty (rok biezgcy) okres od 2014.01.01 do 2014.12.31
Stan na poczgtek okresu, po uzgodnieniu do

danych poréwnywalnych 20 635 574873 - 60 663 656 171
Zmiany w okresie: -
Akcje wiasne - - - -
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 60 663 - (60 663) -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 24 330 24 330
Imiany razem - 60 663 - (36 333) 24 330
Stan na koniec okresu 20 635 635 536 - 24 330 680 501
Za rok poprzedni okres od 2013.01.01 do 2013.12.31
e o et P vzgodnieniv do 21 000 567 091 - 41113 629 204
Zmiany w okresie:
Akcje wiasne (365) (33 331) - - (33 69¢)
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 41113 - (41 113) -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 60 663 60 663
Imiany razem (365) 7782 - 19 550 26 967
Stan na koniec okresu 20 635 574 873 - 60 663 656 171
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN)

A. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia

IV KWARTALY
OKRES

OD 01.01.2014

DO 31.12.2014

IV KWARTALY
OKRES

OD 01.01.2013

DO 31.12.2013

IV. Zysk brutto 22 365 62 889
V. Korekty: 12 088 (17 351)
10. Amortyzacja 3231 3782
11. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych - -
12. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (91 032) (18 992)
13. (Zysk) strata z tytutu aktualizaciji wartosci aktywdw i zobowigzan 99 889 (2 141)
VI. Imiany kapitatu obrotowego (53 574) 7516
14. Zmiana stanu rezerw - (498)
15. Zmiana stanu zapaséw (82014) 35037
16. Zmiana stanu naleznosci 18 240 (5 566)
17. Zmiana stanu zobowigzan krétkotermin., z wyjatkiem pozyczek i kredytow 10 200 (21 457)
18. Inne korekty - -
VII. $rodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej ( I1+/-11 +/- 1lI) (19 121) 53 054
VIIl. Podatek dochodowy zaptacony 1330 (5319)
IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej ( IV+/-V) (17 791) 47 735
B. Przeplywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej
X. Wplywy 614 889 639 834
19. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 6 348 72
20. Zbycie inwestycji w nieruchomosci - 145
21. Z aktywow finansowych 608 432 639 617
22. Inne wptywy inwestycyjne 109 -
XI. Wydatki (590 272) (470 218)
23. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (2239) (25103)
24. Inwestycje w nieruchomosci - 435
25. Na aktywa finansowe (588 033) (445 494)
26. Inne wydatki inwestycyjne - (54)
XIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 -11) 24 617 169 618
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN)

C. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

IV KWARTALY
OKRES

OD 01.01.2014

DO 31.12.2014

raport kwartalny

2014

IV KWARTALY
OKRES

OD 01.01.2013

DO 31.12.2013

Xill. Wptywy 396 301 313 686
27. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw ) )
kapitatowych oraz doptat do kapitatu
28. Kredyty i pozyczki 25 801 930
29. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 370 500 312756
30. Inne wptywy finansowe - -
XIV. Wydatki (353 982) (524 119)
31. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - (33 696)
32. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
33. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
34. Sptaty kredytéw i pozyczek - (112 430)
35. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (300 000) (320 000)
36. Odseftki (53 982) (57 993)
XV. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej (1 - I1) 42 319 (210 433)
D. Przeptywy pienieine netto, razem ( A.VI+/-B.llI+/-C.IIl ) 49 145 6 920
E. Zmiana stanu $rodkdw pienieznych z sytuaciji finansowej, w tym:: 49 145 6 920
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 9 937 3017
G. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu ( F+/-D ) 59 082 9 937
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 2372 40

Kielce, dnia 24 lutego 2015 roku

Osoby reprezentujgce Spoétke:

Wiceprezes Zarzgdu

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie

ksiag rachunkowych:

Gtéwny Ksiegowy
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Piotr Gromniak

@k

Artur Langner Tomasz Sutek

Waldemar Lesiak
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